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ABSTRACT

The research was conducted with the aim to know and test the influence of world oil price, rupiah exchange rate,
inflation and SBI interest rate to Composite Stock Price Index (IHSG). This study uses secondary data obtained
Sfrom Indonesia Stock Exchange (IDX), Bank of Indonesia (Bl) and Central Burean of Statistics (BPS) from
Jannary 2011 to December 2014. In this study method of data analysis used is descriptive and satatistic analysis.
The results showed that world oil prices have a negative effect on IHSG with coefficient value of 0.086. the
variable of exchange rate have positive and significant effect to dependent variable of IHS G, Inflation variable has
negative effect to IHSG with coefficient valne equal to 0,073, and SBI variable has negative effect to IHSG with
coefficient value 0, 084.
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Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

Indeks hatga saham adalah ukuran yang didasarkan
pada perhitungan statistik untuk mengetahui perubahan-
Indeks hatga saham individual sering sekali dipakai sebagai
ukuran investor untuk menentukan perkembangan suatu
petusahaan yang terefleksi dari indeks harga sahamnya.
Sedangkan indeks harga saham gabungan sering sekali
dipakai sebagai indikator untuk mengukur situasi umum
perdagangan efek (Lubis, 2006: 157).

Indeks harga saham merupakan indikator utama
yang menggambarkan pergerakan harga saham. Di pasar
modal sebuah indeks diharapkan memiliki 5 fungsi yaitu:
Sebagai indikator trend pasar
Sebagai indikator tingkat keuntungan
Sebagai tolak ukur kinefja suatu pottofolio
Mentasilitasi pembentukan portofolio dengan strategi
pasif
5. Menfasilitasi betkembangnya produk detivatif

Indeks harga saham merupakan fingkasan dari
dampak simultan dan kompleks atas berbagai macam
faktor yang betpengaruh terutama fenomena-fenomena
ckonomi. Bahkan dewasa ini indeks harga saham
dijadikan barometer kesehatan ekonomi suatu negara dan
sebagai landasan analisis statistik atas kondisi pasar terakhir.

Ada beberapa jenis pendekatan atan metode
perhitungan yang akan mempengaruhi nilat THSG, yaitu:
1. Menghitung rata-rata (ahmsetic mear) harga saham

yang masuk dalam angeota indeks.

2. Menghitung (gemetic mear) dari indeks individual
saham yang masuk dalam angeota indeks.
3. Menghitung rata-rata tertimbang harpa pasar.

Umumnya semua indeks harga saham gabungan
(wrmposit) menggunakan metode rata-rata tertimbang
termasuk di BEL Jenis indeks dapat dikelompokkan
menjadi 3 (Lubis, 2006:158), yaitu:

1. Indeks Individval (ladvidhal Ik

2. Indeks Harga Saham Sektoral (Sedoral Index)

3. Indeks1.Q 45 (ILH5 Index)

4. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau

(cnpie e i o)

5. Indeks Syatiah atau JIL (Jakarta Isazic Index)

AN -

Harga Minyak Dunia Tethadap THSG

Harga minyak dunia juga memegang peran penting
dalam perekonomian Indonesia. Fluktuasi harga minyak
mentah dunia juga merupakan suatu indikasi yang
mempengaruhi pasar modal suatu negara. Secara tidak

langsung kenakkan harga minyak mentah dunia akan
berimbas pada sektor ekspor dan impor suatu Negara.
Selain itu juga ketika tefjadinya kenakan harga minyak
akan berpengaruh atau akan mendorong tetjadinya inflasi
petusahaan akan menurun sebab angka inflasi yang
betlebihan yang di sebabkan karna kenaikan harga minyak
dunia maka akan menjadi sentiment negative bagi investor
saham itu sendiri.

Pengaruh Harga Minyak Dunia Tethadap Retum
Saham Minyak mentah atau yang juga dikenal sebagai
Crude O merupakan komoditas dan kebutuhan utama
dunia saat ini Harga minyak dunia juga merupakan
indikator perekonomian dunia, karena minyak mentah
sangat dibutuhkan untuk melakukan aktivitas ekonomi.
Hal ini tefjadi karena investor pasar modal mengangeap
bahwa natknya harga minyak mentah dunia merupakan
pettanda meningkatnya permintaan, yang mengindikasi
membaiknya ekonomi global paska krisis.

Meningkatnya permintaan minyak dunia  dikuti
dengan natknya permintaan komoditas hasil tambang,
Sebaliknya, harga energl yang turun mencerminkan
melemahnya pemulihan ekonomi global. Dengan begitu,
jika harga minyak mentah meningkat, ekspektast tethadap
membaiknya kinetja perusahaan-perusahaan juga akan
meningkat dan otomatis harga sahamnya akan ikut
terkerek naik yang di kuti kenakan retum saham sektor
peneliti mengatakan adanya korelasi positif antara harga
minyak dan retum saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Kilian dan Park (2007)
menunjukkan bahwa harga minyak dunia berpengaruh
Serikat. Penelitian yang dilakukan oleh Movahedizadeh.,, et
al (2014) juga menunjukkan pengaruh positif tethadap
retum saham Tehran. Penelitian yang Benakovic dan
Posedel (2010) mengatakan adanya pengaruh positif harga
minyak dunia terhadap retum saham.

Ada beberapa faktorfaktor yang menyebabkan
pergerakan harga minyak mentah dunia (Sriwardani,
2009), sebagai berikut:

1. Kekhawatiran akan berkurangnya suplai di pasaran
akibat turunnya kapasitas  produksi.  Minyak
merupakan sumber energl yang tak terbaharu,
karenanya jumlah cadangan minyak dunia akan
semakin berkurang seiting dengan  bertambahnya
pengeunaan minyak tersebut.

Penutupan,/petbaikan kiang minyak ().
Faktor cuaca (badal) yang dialami negara produsen
minyak sangat mempengaruhi stok di pasar. Bencana

SN
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alam dapat menyebabkan kerusakan pada instalasi
produksi minyak.

4. Faktor geopolk terutama yang terjadi di wilayah
produsen.

5. Faktor melonjaknya permintaan dati negara evzrgig
markeet teratama China dan India, serta meningkatnya
aksi spekulatif di pasar komodit.

Nilai Tukar Mata Tukar Rupiah Tethadap THSG

Kurs adalah harga dari satu mata vang dalam mata
uang lin (Mishkin, 2008). Menurut Samsul (2006)
D public yang faktor produksinya dari bahan impor karena
akan menurunkan laba dan harga saham akhimya jatuh.
Model multifaktor yang dijelaskan oleh Bodie ¢ a/ (2006)
menyatakan bahwa adanya petbedaan sensitivitas suatu
petusahaan  tethadap risko makro  yang  dapat
mempengaruhi imbal hasil saham. Jadi, apabila risko
makro yang berasal dari kenaikan kurs berdampak negatif
menyebabkan penurunan tethadap retum saham.

Kurs juga merupakan indikator maupun gambaran
dari stabilitas perekonomian suatu negara. Jika permintaan
kurs rupiah refatif lebih sedikit daripada suplai rupiah maka
kurs rupiah ini akan terdepresiasi dan juga sebaliknya. Bagi
investor depresiasi rupiah tethadap dollar menandakan
bahwa prospek perekonomian Indonesia menurun.
Negara dengan stabilitas perekonomian yang bagus
biasanya memilki mata uang yang stabl pula
pergerakannya. Negara dengan stabilitas perekonomian
yang buruk, mata uangnya cenderung bergerak tidak
menentu dan cenderung melemah (Bappebtigoid). Kurs
inilth yang diangeap sebagai salah satu indikator yang
mempengaruhi aktivitas di pasar saham maupun pasar
uang sehingea investor cenderung akan berhati-hati untuk
melakukan investasi (Pratikno, 2009).

Melemahnya Rupiah memberikan pengaruh yang
negatif terhadap pasar ekuitas karena menyebabkan pasar
ekuitas menjadi tidak memiliki daya tank (Ang, 1997).
Investor tentunya akan menghindar risiko, schingga
investor akan cenderung melakukan aksi jual dan
menungeu  hingga  situasi - perckonomian  dirasakan
membaik. Aksi jual yang dilakukan investor ini akan
mendorong penurunan indeks harga saham di BEI
(Joesoet, 2007).

Hasll penelitian yang dilakukan oleh Suyanto (2007)
mengatakan adanya hubungan negatif antara kurs
tethadap retum saham. Hasil peneliian Chares (2011)
juza megatakan nilai tukar memilki pengaruh negatif
tethadap retum saham. Dengan demikian dapat ditarik

kesimpulan bahwa kurs memilki pengaruh negatif
tethadap retum saham

Tingkat Inflasi Terhadap IHSG

Inflasi merupakan angka yang: mengukur tingkat

harga barang dan jasa yang di beli konsumen. Kenatkan
harga mendorong merangkaknya inflasi  termasuk
kenaikan harga bahan baku , minyak (BBM) .
Akibamya jika inflasi nakk dan suku bunga meningkat
maka harga saham beberapa perusahaan cenderung akan
turun , karena itulah angka inflasi yang berlebihan akan
menjadi sentiment negative bagl investor saham. “kata
analisis saham Ellen May, mencontohkan pada tahun
2005 tetjadi inflasi tingej kenaikan bbm dan IHSG sempat
turun dalam tahun 1998 saat tetjadi keisis finansial denagn
inflasi mencapai 58% dan IHSG tefjun menjadi 398
demikian pula ketika tahun 2008 harga saham sempat
turun cukup dalam, karena krisis global dan inflasi namun
tahun 2005, 2008 cukup betbeda dengan tahun 1998
karena inflasi tahun 1998 di sertai GDP yang buruk.

Inflasi  mempengaruhi  perekonomian  melalui
pendapatan dan kekayaan, dan melalui perubahan tingkat
dan efisiensi produksi. Inflasi meningkatkan pendapatan
dan biaya perusahaan. Jika peningkatan biaya produksi
lebih tingei dari peningkatan harga yang dapat dintkmati
oleh perusahaan maka profitabilitas perusahaan akan
menurun  (Tandellin, 2001). Jika diihat dad segl
perusahaan, inflasi dapat meningkatkan pendapatan dan
biaya perusahaan. Jika peningkatan biaya faktor produksi
lebih tinggi dari peningkatan harga yang dapat dintkmati
oleh perusahaan, profitabilitas perusahaan akan menurun.
Sehingga inflasi yang tinggl, mempunyai hubungan yang
negatif dengan pasar ekuitas Sunatiah, 2006).

Pemyataan  terscbut  didukung  oleh  beberapa
penelitian yang mengatakan hasil yang sama. Penelitian
yang diakukan Alagidede dan ‘Thedore (2012)
menunjukkan hasil adanya hubungan negatif antara inflasi
dan retum saham. Hasil penelitian yang sama ditunjukkan
penelitian Kuwomu (2012), Benakov dan Posedel (2010)
yang menunjukkan adanya hubungan negatif antara inflasi
dan retum saham. Berdasarkan uraian dan penelitian
tersebut dapat ditark kesimpulan bahwa inflasi memiliki
pengaruh negatif tethadap 7z saham.

Inflasi adalah kecenderungan tejadinya peningkatan
harga-harga produk secara keseluruhan. Tingkat inflasi
yang tinggi biasanya dikaitkan dengan kondisi ekonomi
yang terlalu panas (aerleated). Artinya, kondisi ekonomi
mengalami pemintaan atas produk yang melebihi
kapasitas penawaran produknya, schingga harga-harga
cenderung mengalami kenaikan. Inflasi yang tedalu tinggt
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menyebabkan penurunan daya beli vang (prrhasing poer of
rone)) (Tandelilin, 2001: 212).

Suku Bunga Sertifikat Bank Indonesia (SBI)
Terhadap IHSG

Secara teor tingkat bunga dan harga saham memiliki
hubungan yang negative. (Tandelin:2010) perubahan
tingkat suku bunga (SBI) juga akan dikuti dengan
perubahan tingkat suku bunga deposito, karena SBI di
gunakan sebagai acuan bank bank pemerintah swata
nasional dan swasta asing dalam menentukan tingkat suku
bunga tabungan, deposito dan pinjaman kepada masing
masing nasabahnya. Suku bunga deposito cenderung
betpengaruh negative tethadap hatga saham.

Tgkat bungt yang e tngg  alan
mempengaruhi nilai sekarang(present value) aliran kas
petusahaan, schingea peluang investasi yang ada tidak akan
menarik lagi karena tingkat keuntungan yang di tawarkan
dari bunga akan lebih menguntungkan di bandingkan
dengan retum saham perusahaan. Akan menyebabkan
retum yang diisyaratkan investor dari suatu investasi akan
menurun bila suku bunga SBI cukup tinggt , invetor akan
lebih memilih menyimpan uangnya di bank, sebaliknya
bila suku bunga suah melemah maka orang akan beralih
ke saham. (Yuniarta2008) adanya tren penurunan suku
bunga baik suku bunga bank maupun suku bunga SBI di
penelitian penelitian tersebut.

Menurut Mankiw (2006;) jika tingkat bunga terdalu
tinpol, rumah tangea ingin menabung lebih banyak
lebih besar ketimbang jumlah yang diinginkan. Kenatkan
tingkat suku bunga pinjaman memiliki dampak negatif
meningkatmya beban bunga kredit dan menurunkan laba
bersh. Penurunan laba bersih akan mengakibatkan laba
persaham juga menurun dan akhimya berakibat turunya
harga saham di pasar. Naiknya suku bunga deposito akan
mendorong investor untuk menjual saham dan kemudian
menabung hasil penjualan itu dalam deposito.

Penjualan  saham  secara  besatbesaran  akan
menjatuhkan  harga  saham  dipasar  Samsul, 2000).
Menurut Tandelilin (2001) tingkat suku bunga yang
meningkat akan menyebabkan peningkatan suku bunga
yang diisyaratkan atas investasi pada suatu saham. Di
Samping itu tingkat suku bunga dapat menyebabkan
investor menark investasinya pada saham dan
memindahkannya pada investasi berupa tabungan

ataupun  deposito, tingkat bunga memiliki pengaruh
negatif tethadap harga saham.

Hal ini sesuai dengan teoti permintaan aset, menurut
Mishkin (2008), perkiraan imbal hasl pada periode
mendatang pada satu aset relative tethadap aset yang lain.
Ketika seseorang memutuskan untuk membeli suatu aset,
orang tersebut dipengaruhi oleh perkiraan imbal hasil dari
aset tersebut. Ringkasnya, meningkat perkiraan imbal hasil
dari suatu aset relatif tethadap aset altemnatif, dengan asumsi
lainnya tetap, maka akan meningkatkan permintaan atas
aset tersebut. Hasil penelitian yang sama ditunjukkan oleh
Lee (2010) mengatakan dalam penelitannya bahwa
tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif tethadap
retumn saham.

Buntala (2013) dalam penelitanya mengatakan
adanya hubungan negatif antara suku bunga tethadap
retum saham. Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan
bahwa tingkat suku bunga memiliki pengaruh negatif
tethadap 7em saham. Suku bunga merupakan faktor
penting dalam perekonomian suatu negara karena suku
bunga mampu mempengaruhi perekonomian  secara
umum. Tingkat suku bunga mempunyai pengaruh yang
sangat kuat tethadap pasar modal (Erawati: 2002).

Suku bunga SBI merupakan instrumen keuangan
yang diterbitkan Bank Indonesia (BI) untuk mengontrol
petedaran vang di masyarakat dengan menggunakan
acuan suku bunga Bl (Rismawati: 2010). Suku bunga BI
merupakan tingkat suku bunga yang ditetapkan oleh BI
sebagai patokan bagi suku bunga pinjaman maupun
simpanan bagi bank dan atau lembaga-lembaga keuangan
di seluruh Indonesia. Suku bunga merupakan salah satu
variabel yang dapat mempengaruhi harea saham.

Perubahan tingkat suku bunga selanjumya akan
mempengaruhi keinginan seseorang untuk melakukan
suatu investasi, karena secara umum perubahan suku
bunga SBI dapat mempengaruhi suku bunga deposito
dan suku bunga kredit di masyarakat (Amin: 2012). Jika
Suku bunga deposto meningkat maka investor
cenderung  menanamkan modalnya  dalam  bentuk
deposito karena dapat menghasilkan 7z yang besar
dengan resko yang lebih kecl dan sebaliknya. Dalam
penelitian ini suku bunga SBI mengounakan data suku
bunga SBI bulanan yang dipublikaskan oleh Bank
Indonesia

METODOLOGI PENELITIAN

Jenis dan Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder yang meliputi data harga minyak dunia yang
dipulikasikan oleh OPEC melalui situs www.opec.org,
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nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika, data tingkat
inflasi dan suku bunga SBI yang didapat dari publikasi
Bank Indonesia melalui website wwwibigoid dan data
pergerakan indeks harga saham gabungan yang diperoleh
melalul situs s frnanee,yaboo.cons.

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data dalam penelitian  ini
dilakukan melalui studi pustaka berupa literatur, jurnal,
penelian  terdahuly, dan  laporandaporan  yang
dipublikasikan untuk medapat gambaran masalah yang
akan diteliti serta melalui data sekunder berupa laporan-
laporan yang dipublikasikan oleh Bank Indonesia, Bursa
Efek Indonesia, dan OPEC (Orgariization of Petrolesn:

Variabel Penelitian

1. Variabel Dependen
Variabel dependen adalah tipe variabel yang
dijelaskan atau dipengaruhi oleh variabel independen
Supono, 1999). Variabel dependen dalam penelitian
ini adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
THSG merupakan indeks harga saham gabungan
yang dikeluarkan oleh Bursa Efek Indonesia setiap
hari.
2. Variabel Independen
Variabel independen adalah tipe variabel yang
menjelaskan atau mempengaruhi variabel yang lain
Supono, 1999). Variabel-variabel independen yang
akan diuji dalam penelitian ini terdiri dar:
a.  Harga Minyak Dunia
b.  Nilai Tukar Rupiah
C. Inflasi
d.  SukuBunga SBI

Metode Analisa Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian
ini adalah metode analisis deskriptif dan metode analisis
statistik.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Pengaruh harga minyak dunia tethadap IHSG

Harga minyak dunia berpengaruh negatif terhadap
IHSG dengan nilai koefisien sebesar 0086. Artinya jika
ROI naik sebesar 1% maka dividend payout ratio (DPR)
akan mengalami kenaikan sebesar 0,086 atau 8,6%. Secara

parsial variabel independen Harga Minyak Dunia

betpengaruh negatif dan tidak signifikan tethadap variabel
dependen IHSG. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian
Pasarbu,, ¢ a/ (2009) yang menunjukkan bahwa harga
minyak dunia tidak berpengaruh terhadap THSG.

Dalam  penelitan ini  harga minyak dunia
betpengaruh negatif, artinya bahwa setiap kenakan 1%
harga minyak dunia maka IHSG akan mengalami
penurunan  sebesar 1%. Harga minyak dunia tidak
mempunyai pengaruh yang sienifikan tethadap IHSG
yang artinya setiap kenatkan atau penurunan harga minyak
dunia tidak akan mempengaruhi nilai IHSG. Harga
Minyak Dunia berdampak negatif tethadap THSG
hal ini dikarenakan Harga minyak dunia memberikan
dampak negatif tethadap IHSG, pergerakan harga minyak
dunia, akan yang dikuti petgerakan hatga bahan bakar
minyak (BBM) di indonesia.

Kenatkan harga BBM akan memberkan efek
kenaikan harga — harga baik itu pada perusahaan barang
akan menjadi turun. Penurunan permintaan tethadap
barang dan jasa ini akan menyebabkan penurunan
pendapatan  investor. Negara Indonesia merupakan
negara penghasl minyak bumi, namun dikarenakan
Indonesia hanya mengeksplorasi minyak bumi dari dalam
perut bumi dengan tidak melakukan pengelolaan minyak
bumi tersebut. Sehingga kenakan minyak dunia tidak
memberikan  banyak  pengaruh  positif  tethadap
petekonomian indonesia.

Kenakan harga minyak dunia lebh banyak
memberkan pengaruh negatif tethadap Indek harga
saham gabungan (IHSG), dikarenakan pemerintah tidak
mampu terus - menerus mempettahankan subsidi bahan
bakar minyak (BBM), kemudian pemerintah menaikkan
harga bahan bakar minyak. Kenakan BBM akan
menimbulkan iklim yang negatif tethadap perekonomian
dalam negeri, dikarenakan kenakan inflasi  dan
mengurangl jumlah pemintaan barang, Hal tersebut
membuat harga saham perusahaan (ezzier) mengalami
penurunan sehingea Indek Harga saham  gabungan
(IHSG) juga mengalami penurunan. Jadi hubungan antara
harga minyak dunia dengan Indek Harga Saham
Gabungan adalah negatif. Harga minyak dunia memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap IHSG.
Pengaruh kurstethadap IHSG

Pengujian Ay (X;) tethadap IHSG  (Y)
menunjukkan nilai Sig (0,000) < o« (0,05) dan tru, adalah

7,061 dimana tie, (7.061) > tua 2016), maka Hy ditolak
atan H; diterima. Artinya karena tingkat signifikansi 0,000
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(ebih kecil dari 0,05) dan nilai i, bertanda positif, maka
secara parsial variabel independen Kurs berpengaruh
positif dan signifikan tethadap variabel dependen IHSG.

Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Sakhowi (2004) yang menunjukkan bahwa Kurs
mempunyai  pengaruh  yang  signifikan  tethadap
IHSG.Kus betpengaruh positif tethadap IHSG artinya,
apabila Kz mengalami kenaikan sebesar 1% maka [HSG
juga akan mengalami kenakan sebesar 1%b.

Pengaruh Inflasi terhadap IHSG

Variabel inflasi berpengaruh negatif tethadap thsg
dengan nilai koefisien sebesar 0,073. Artinya jika inflasi naik
sebesar 1% maka IHSG akan mengalami penurunan
sebesar 0073 atan 73%. Secara parsial vatiabel
independen inflasi  berpengaruh  negatif dan  tidak
signifikan tethadap variabel dependen IHSG. Hal ini
sesuai dengan hasil penelitian pasa tibu,, & @/ (2009) yang
menyatakan bahwa inflasi tidak betpengaruh  secara
signifikan tethadap IHSG.

Inflasi yang terdalu tinggl juga akan menyebabkan
penurunan daya beli vang (Punhasing Poer Of Mone).
Disamping itu, inflasi yang tinggj juga bisa mengurangi
tingkat pendapatan 1il yang diperoleh investor dar
investasinya. Sebaliknya, jika suatu inflasi di suatu negara
mengalami penurunan, maka hal ini merupakan sinyal
yang positif bagi investor, sering dengan turunnya tistko
daya beli uang dan risiko penurunan pendapatan rill

Hal ini sejalan dengan hasil peneliian ini yang
menyatakan bahwa Inflaw betpengaruh negatif tethadap
IHSG, yang artinya apabila Inflsi mengalami kenaikan
sebesar 1% maka IHSG akan mengalami penurunan
sebesar  1%. Sebalknya apabila Inflasi mengalami
penurunan sebesar 1% maka IHSG akan mengalami
kenaikan sebesar 1%%o.

Pengaruh SBI tethadap THSG

Variabel SBI betpengaruh negatif tethadap IHSG
dengan nilai koefisien sebesar 0,084. Artinya jika SBI naik
sebesar 1% maka IHSG akan mengalami penurunan
sebesar 0,084 atau 84%0. Pengujian SBI (Xy) terhadap
IHSG (Y) menunjukkan nilai Sig (0,226) > o (005) dan
trar adalah -1,227 dimana tiawg (-1,227) < taa (2016), maka
Hy ditefima atau H; ditolak. Artinya karena tingkat
signifikansi 0226 (>005) dan nilai trx, bertanda negatif,
maka secara parsial vatiabel independen SBI berpengaruh
negatif dan tidak signifikan tethadap variabel dependen
IHSG.

Dalam penelitian ini Tingkat Suku Bunga SBI
betpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap IHSG,

yang attinya apabila SBI mengalami kenaikan/penurunan
scbesar 1% maka IHSG akan  mengalami
penurunan,/kenaikan sebesar 1%.
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