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PENGARUH SUKU BUNGA, NILAI KURS RUPIAH DAN INFLASI
TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM PERBANKAN
DI BURSA EFEK INDONESIA

Oieh:
Seni Andriani *)
Susanti widhiastut! ™)

Indonesia dun Negarn - negara herkentbang di duria saat i tengah terkena intbas negatif gejolak
keuangun global. Krisis tm berpengaruh terfudap ekonomt smukro Indomesin dari sisi fnghaf suku
bunga(SBI), kurs dollar, dan Inflasi Liniuk membukiiken pengarubi tersebut makit dilakukan
penelitiun ini dengan tujuan wntuk mengetahut pengaruh suku bunga, milai kurs rupiah dan inflasi
terhadap indeks hargn saham perbarkan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesta.

Penelitian dilakukan secara kuanbitatf yaitu dengan mengumbil deta - dati sekunder keuangan
periode talun 2011 - 2015 melalui website (wuw.bigo.id/ www.idx.co.id / unmo bps.go.d ). Dala
teysebut terdivi dari 60 data keusmgan sebagai sampel penelition yang difwtung miengainakan metode
puirposive sampling pada margin error 5%, analisis deskriptlf, analisis regresi linier ganda. Pergufian
hipotesis dilakedkan derigan wpi-f den wji-F.

Penelitin menghasilkan tign temuan utama sesual dengan hipotesis yang diafrekan, yaitu: 1)
Suku bunga tidak berperngarul terhadap indeks harga sahan perbankan yang terdaftar di BEI dengun
arah positif 2) Nilai kurs rupial terhadap dollar Amerike berpengaruh terindap indeks hoarga safum
perbankan yung terdaflar di BEI dengan areh negatif; 3) Inflast fiduk berpengurull terhadap indeks
harga saham perbankan ying teedaflar di BED dengan arah positif,

Kata kunci:
Suku Bunga, Nilai Ktrs Rupiah, Inflasi, Indeks Harga Saham Perbankan

PENDAHULUAN

Krisis ekomomi yang melanda dunia
memaksa Bank Dunia untuk memangkas
royeksi pertumbuhan ekonomi global
sebesar  3,5%. TPenurunan  proyeksi
pertumbuhan  ekonomi  global  ind
mencerminkan pelemahan  prospek  di
Jepang dan Zoma FEuro, lerulama
perckonomian  dikelompok negara -
negara berkembang  sepertii  Afrika
Selatan, Brazil, Fusia dan Tiongkok.
Sebaliknya Ekonomi di Amerika Serikat
mengalami peningkatan  pertumbuhan
ekomom, Perumbuhan phonomi
Indonesia menurun ke 5% pada tahun
2014 dari 5,6% di tahun 2013. Perbaikan

Seni Andriasi adalah
Alwini STIE IFIVI[A
Susanti widhiastuti adalah
Dosen Tefap STIE [PIAT]A
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KEUANGAN

prospek  Inflasi  mendorong Bank
Indonesia untuk menurunkan Bl rate
sobesar 25  bps  menadi 7.5%
(wwnw lpsgoid April 2015).

Sektor yang mengalami perbaikan
kinetja paling mencolok yaitu sekior jasa
keuangan walaupun masih dihadapi
dengan  perlambatan  laju kredit.
Mengingat pentingnya peranan
perbankan dalam  stabilitas sistem
kemangan dan perekonomian, Bank
Indomesia terus berupaya memantau dan
memelihara keschatan dan  kestabilitan
sistemn kewangan dengan cara mengatur
dan mengawasi bank. Faktor likuiditas
yang ketat serta menurunnya prospek
bisnis menyebabkan bank cenderung
defensif dalam menjalankan  bisnisnya.
Resika kredit menjadi rem dalam
penyaluran  kredit agar kualitas asset
produktf tetap terjaga. Fokus bank selama
tahun 2014 adalah meningkatkan efisiensi,
menjaga kualitas Lredit dan
mengamankan likiditas  sehingga
mempengaruhi terhadap pendapatan laba
perbankan yang semakin menurun
{www bigo.id, 2015)

Disisi lain ekonomi indonesia masih
menghadapi sejumlah resiko, penurunan
harga komoditas dapat memulul kinega
ekspor dan konsumsi masyarakat di
wilayah produsen kemoditas. Pelemahan
Nilai tukar dan likuiditas yang mengetat
diluar negeri juga berpengaruh negatif
terhadap investasi di dalam  negeri
Disamping itu dellar AS masih
merupakan “ Mata Uang Utama” di
seluruh dunia { Me Cauley dan Chan,
2014} dimana lebih dari 60 % dari seluruh
cadangan mata uang asing berbentuk
USD, dan selama interval tabun 2011-2015
mata uang global masih terdepresiasi
terhadap dollar AS.

Pengaruh lain krisis finansial global
terhadap ekonomi makro adalah dari sisi
tingkat suku bunga. Dengan naiknya kurs

dollar, suku bunga akan naik karena Bank
Indonesia akan menahan rupiah sehingga
akihatriya inflasi akan meningkat. Kedua,
gabungan antara pengaruh kurs dollar
tinggi dan suku bunga yang fmggl akan
berdampak pada sektor investasi dan
saktor riil, dimana investasi di sektor il
seperti properti dan usaha kecil dan
menengah (UKM) akan terganggu. Hasil
penelitian  Marisa {2015) menunjukkan
bahwa secara simultan variabel Bl Rate,
Nilai Tukar dan Inflasi berpengaruh
signifikan  terhadap Harga Saham
Porbankan. Secara parsial, variabel Bl Rate
dan Inflasi tidak berpengaruh sedanghkan
Milai Tukar berpengarub terhadap Harga
Saham. Hasil penelitian Purnomo  dan
widyawati (2013} menyatakan bahwa
suku bunga secara parsial berpengaruh
terhadap return saham, sedangkan nilai
tukar dan inflasi secara parsial tidak
berpengaruh, tetapi  nilai tukar, suku
bunga, dan inflasi secara simultan
berpengaruh  terhadap returm saharm.
Demikian juga hasil penelitian Frihantini
(2009) dimana inflasi dan nila:  tukar
berpengaruh negatif terhadap retum
saham. Berbeda dengan hasil penelitian
Suciwati dan Machfoedz (2002) bahwa
nilai  tukar rupiah terhadap dollar
Amerika berpengaruh positif terhadap
harga saham dan penelitian Dwita dan
Rahmidani (2012)  menyatakan bahwa
inflasi  berpengaruh  sinifikan  negatit
terhadap harga saham, suku  bunga
signifikan  positif  dan nilai  tukar
berpengaruh tidak signifikan.

TUJUAN PENELITIAN
Tujnan penelitan yang dilakukan

adalah:

1. Untuk memn; ui dan menganalisis
pengaruh Suku Bunga (SBT} terhadap
Indeks Harpa Saham Perbankan yang
terdattar di Bursa Efek Indonesia.
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2, Untuk mengetahui dan menganalisis
pengarih Nilai Kurs Rupiah terhadap
Indeks Harga Saham Perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia,

3. Untuk mengetahui dan menganalisis
pengaruh Inflasi terhadap Indeks
Harga Saham Perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

TELAAH LITERATUR DAN
PENGEMBANGAN KONSEF
Suku Bunga

Samuelson dan Nordhaus
(2003) menjelaskan bahwa adalah biaya
untuk meminjam uang, divkur dalam
dollar per tahun untuk setiap dollar yang
dipinjam. Menurut Keynes (2003),
"tingkat bunga  ditentukan  oleh
permintaan dan penawaran akan uang
dalam pasar uang dan menurut Mishkin,
(2010:4), Suku bunga {interest rate) adalah
biaya pinjaman atau harga yang
dibayarkan untuk dana  pinjaman
tersebut” Perubahan tingkat suku bunga
selanfutnya akan mempengaruhi
keinginan untuk mengadakan investasi,
misalnya pada surat berharga, dimana
harga dapat naik atau furun tergantung
pada tingkat bunga (bila tingkat bunga
naik maka pembelian surat berharga
turun dan sebaliknya), sehingpga ada
kermungkinan pemegang surat berharga
akan menderita capital loss atau
mendapat capital (gain). Transaksi di
sektor perbankan Hdak akan lepas dari
pentingnva pengaruh suku bunga. Jumlah
pinjaman yang disebut pokok ufang
{principal), sedangkan persentase dari
pokok utang vang dibayarkan sebagai
imbal jasa (bunga) dalam suatu periode
tertentu disebut suku bunga.

Sertifikat Bank Indonesia (SBI}

Sertifikat Bank Indonesia (SEI) adalah
surat pengakuan hutang dalam rupiah
berjangka waktu pendek. Pada  tahap

pertama, jangka waktu SBI ditetapkan 30
hari dan 50 hari. Untuk setap jangka
wakiu tersebut, dikeluarkan SBI pada
tahap pertama dengan pecahan masing-
masing: Bp 50 juta, Rp 250 juta dan Fp 1
miliar. (Tajul Khalwaty, 200C).

Di dalam ekonomi makro, penerbitan
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dikenal
sebagai instrumen Operasi Pasar Terbuka
(OPT), vaitu salah satu instrumen
pengendalian  jumlah uang beredar.
Dengan  melakukan Operasi  Pasar
Terbuka (OPT), Bank Indonesia dapat
mengubah perbandingan jumlah uang
yang beredar dengan alatalat finansial
atau surat-surat berharga yang beredar di
masyarakat. {Tajul Khalwaty, 2000). Jika
perkembangan suku bunga meningkat,
masyarakat akan cenderung menjual
surat-surat berharga vang dirmlikinya
karena harganya akan cenderung
menurun  berbanding terbalik  dengan
tingkat suku bunga. Kenaikan suku
bunga akan menurunkan minat investor
menanamkan modalnya  disektor il
{Tajul Khalwaty, 2000).

Nilai Tukar (Kurs)

Manurung {2009:95) nilai tukar adalah
harga suatu mata uvang dalam bentuk
mata uang luar negeri. [Dan menurut
Mishkin, (2008:107} adalah harga dari satu
mata vang dalam mata uang vang lain.
Dari  pengertian  bersebut dapat
disimpulkan bahwa nilai tukar atau kurs
adalah harga suatu mata uang terhadap
mata uang asing, seberapa mata uang
domestik dihargal oleh mata nang asing,
Mohamad Samsul (2006), menjelaskan
tentang  kenaikan harga valuta asing
disebut depresiasi atas mata uang dalam
negeri. Mata uvang asing memjadi lebih
mabial, ini berart nilai mata uang rupiah
mengalami penurunan. Turunnya harga
valuta asing adalah aprestasi mata wang
dalam negeri Mata uang asing menjadi

PEMGARLH SUKL BLMGA, NILAI ELRS BLIFLAH [aAR IMFLASI
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murah ini berarti nilai mata uang rupiah
mengalami peningkatan. Perubahan nilai
kurs rupiah mexniliki dampek yang
borbeda, misalnya perusahaan yang
herorientasi impor, depresiasi kurs rupiah
torhadap dollar AS yang tajam akan
berdampak negatil terhadap harga saham
perusahaan.

Inflasi

Pengertian  Inflasi adalah kondisi
konaikan fingkat harpa secara fetus-
menerus®  (Mishkin, 2008:339). inflasi
dapat dijelaskan sebagai kenaikan harga
U yang bersumber pada
lerganggunya keseimbangan antara arus
wang dan arus barang. Selajutnya
Eoediono dalam MNainggolan (2005:68)
mendefinisikan inflasi sebagai
kecenderungan dari harga-harga yang
naik  secara umum dan  lterus
onerus Inflasi yang tdak stabil akan
menciptakan ketidakpastian bagi pelaku
skonomi dalam mengambil keputusan
sehingga pendapatan riill masyarakat
semakin menurun selain itu kemaikan
harga faktor  produksi juga akan
meningkatkan biaya modal
perusahaansehingga  1aju inflasi  yang
tidak terkendah akan menurunkan nilai
dari  perusahaan termasuk  laba
perusahaan.

Saham

Rusdin  (2008) menjelaskan
pengertian saham adalah Sertifikat yang
memunjukan  buktl kepemilikan suatu
perusahaan, dan peMEZANG saham
memiliki hak klaim atas penghasilan can
aktiva perusahaan  dan  menurul
Fakhruddin (2008), saham adalah Bukti
penyertaan modal di suatu perusahaan,
atau merupakan bukt kepemilikan atas
suatu perusahaan, Dari uralan pengertian
diatas maka dapat disimpulkan bahwa
saham merupakan tanda penyertaan

modal pada suatu perusahaan. dimana
dengan dimilikinya saham tersebul maka
:vestor akan mendapatkan keunfungan.
Baridwan (2004} juga mernjelaskan
hahwa saham merupakan sekuritas yang
paling populer dipasar modal karena
saham hisa memberikan keuntungan
dalam jumlah yang besar dengan jangka
waktu yang relatif singkat. Apabila
perusahaan mengeluarkan satu macam
ciham maka saham it disebut saham
hiasa (common stock). Apabila saham
yang dikeluarkan 2 macam, yang satu
adalah saham biasa dan yang lainnya
adalah saham prioritas (preferred stock)”,

Kerangka Pemikiran
Secara sederhana kerangka pemikiran
dapat digambarkan sebagal berikut;
Gambar 1
Rerangka Konseptual

sl | W et g S |
2 . Futacin
| e
e = taaly $
Teflas

£

e ]
Smber - Data penelitian & diolah, 2016

METODE PENELITIAN
Sampel Penelitian

Populasi penelitian ini adalah tingkat
suku bunga (SBI), nilai kurs rupiah dan
Inflasi, Indeks harga saham perbankan
yang sudah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dari tahun 2011 sampai dengan
205, Sampel pada penelitian ini adalah
sampel unit dari kejadian data yang
digunakan tahun 2011- 2015 sebanyak 60
data keuangan. Memperhatikan pada
rahun tersebut tingkat suku bunga, nilai
kurs rupiah dan Inflasi terhadap harga
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suham perbankan vang terdaftar di bursa
efek Indonesia, di mana pada tahun
tersebut sering terjadi (uktuasi data yang
naik turun, maka sampel data dianggap
representatif yang dilakukan
menggunakan metode purposive
sampling adalah tahun 2011- 2015

Teknik Analisis

Analisis vang digunakan dalam
peneliian ini  adalah deskriptif dan
verifikatif yaitu Regresi linier ganda.
Analisis  deskriptif dilakukan untuk
mendeskripsikan data penelitian. Analisis
regresi lmier pganda digunakan untuk
menguji  pengaruh  beberapa  variabel
independen  terhadap satu  wvariabel
dependen dengan Hpe data mmetrik
{(Interval atau Basio). Uji asumsi terdiri
dari uji normalitas, hrmeritas,
multikolinieritas,  autokorelasi,  dan
heteroskedastisitas (Mulyanto dan
Wulandari, 2010; 181) . Model persamaan
regresi linier ganda:

Y =a+blX1 + b2N2+ b3X3
X1 = Suku bunga (SBI)
X2 = Nilai Kurs rupiah
A3 =Inflasi
Y = Indeks Harga Saham Perbankan
a = Konstanta
b1 = Koefisien Regresi Suku hn.mg,a {Eﬂi]
b2 = Koefisien Regresi Nilai Kurs Rupiah
b3 = Koefisien Regresi Inflasi

HASIL PENELITTAN
Uji Asumsi
Lji Nermnalitas.

Lji statistik vang dapat digunakan
untuk menguji normalitas residual acalah
uji statistik non-parametrik Kolmogoroo-
Smirnov (K-5). Hamil Up Kolmogoros-
Smimov dinyatakan terdistribusi normal,
Milai residual standarisasi berdistribusi
normal jika K hitung < K Tabel atau nila
Sig = Alpha (Sulivanto, 2011). Hasil up

Kolmogorov-Smirnov dapat dilihat pada
tabel 5.0 berikut.

Tabel 1
Hasil uji Kolmogorov-5mirmoy
log IHS
[

W &0
Wlear 37058

Mormal Paramatersat b, b Aton 05973
Absolute AT

Ilomt E:v:l.:rletr'n? Positive 137
Chiffeerences Msative 114
Eolmogorov-Smimow Z AEd
Asvrmps. Si, [2=tailed} oy

o, Test distribeation s Mormal.
b Calculabed from data.

Sumber: Data sekunder yang diolah, 2016
Berdasarkan hasil pada tabel 5.0
diatas,menunjukkan bahwa terdistribnesi
secara Twrmal. Hal ini di  tunjukkan
dengan nilai Kolmogorov - Smimov  Z
adalah 1144 dan Signifikasi pada 0.146
vang lebih besar dari 0.05. Hal ind berarti
data Residual terdistribusi secara Normal,
karena nilai signifikansinya lebih dari 0.05.

i Multikolinearitas

Tabel 2
Hasil Uji Multikolinearitas
Cioefiflciemtss
Bl aghird Caollinearity
SintimtEs
Talzrarce WIF
Sk Fuoe Am0|  2sm
X losg k= B 2505
Tniflasi 997 71,003

a. Deperdent Vasialie o HEG
Sumber: Data sekaender yang diolah, 2016

Suatu Model Regresi dikatakan tidak
memiliki Multikolinearitas apabila Nilad
Toleransi di atas 0,2 dan Nilai VIF di
bawah 10, Dari Tabel di atas dapat dilihat
bahwa nilai toleransi di atas 0,2 dan Nilad
VIF jauh dari angka 10. Dengan dermikian
dalam model ini tidak memihki
hMultibolnearits

LIfi Asumsi Aufekorelast
Hasil wji Autokorelasi dengan
menggunakan spss diperoleh nifai statisbic

FEMGARLH SUKU BUMGA, MILAL KUES RUPLAH DRAN BFLAS]
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Durbin Watson (D-W). Qleh karena ihu,
nilai DW dalam rentang nilai -2 dan lebih
kedl +2(-2<DW<+2)maka disimpilkan
bahwa tidak terjadi Autokorelasi.
Tabel 3.
Uji Autokorelasi
Model Summary”

Model | Durbin-Watson

1 A5t

Sumber; Date sekunder yang dioleh, 2018

Hasil uji Autokorelasi dengan
menggunakan spss diperoleh nilai statisic
Durbin Watson (D-W). Oleh karena ifu,
rdlai DW dalam rentang nilai -2 dan lebih
kecil +2(-2<DW=+2),maka disimpilkan
bahwa tidak tedadi Autokorelasi baik
positif maupun negatif.

LIji Asumsi Heteroskedastisitas

Untuk menentukan
heteroskedastisitas dapat menggunakan
grafik Scatterplot, Ltk -titik yang
terbentuk harus menyebar secara acak,
tersebar baik diatas maupun dibawah
angka 0 pada sumbu y, bila kondisi ini
terpenuhi maka tidak terjadi
heteroskedastisitas dan model regresi
layak digunakan. Hasil uji
heteroskedastisitas dengan menggunakan
prafik scatterplot di turjukkan pada grafik
dibawah ini:

Gambar 2
Usi Heteroskedastisitas

N M g, S
L —

g
¥
£

'
Fregm ey dbi srmadasdans B d4res akan

Sumber: Dala selunder yang dialah, 2016

Dengan melihat prafik diatas terlihat
ik - titik menyebar secara acak, seria
tersebar baik diatas maupun dibawah
angka 0 pada sumbu Y.maka dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala
heteroskedastisitas pada model regresi

yang digunakan.

Analisis Regresi Linier Ganda
Hasil analisis Tegresi linier ganda
terangkum pada tabel berfkut:
Tabel 4

Msidel Suminaryt

Wndel K R Square | Adusted B | Sed Esmar af
S the Eskimate
1 JTihe Al Sal fic b
2. Predictors: (Cemstanth, Inflns, Sk Burgn, og Jurs
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Dengan melihat tabel diatas , maka
dapat disusun persamaan Regresi Linier
Berganda sebagai berikutHarga Saham
(Y) = 2,534 - 0,06X,+0 813X +0,06X:

PEMBAHASAN

Penelitian ini membahas  tentang
pengaruh suku bunga (SBI), nilai tukar
rupiah dan inflasi terhadap indeks harga
saham perbankan perdode 2011 -2(H3
dengan rata - rata 67708 untuk suku
bunga dan nilai tukar rupiah, rata - rata
inflast sebesar 04578, Nilai tersebut
mempunyai sebaran yang kecil sehingga
memiliki kecendrungan data yang bagus.

Hasil penelitian  diperoleh bahwa
nilai Adjusted B Square 0580 yang berarti
bahwa maodel persamaan regresi hasil
penelitian ini layak untuk menjelaskan
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pengaruh suku bunga (SBI), nilai tukar
rupiah dan inflasi berhadap indeks harga
saham perbankan sebesar 58% .

Model persamaan regresi vang dapat
dibuat adalah: Y = 2,534 - 0,06X, + 0,813
+ 0,06X5 Suku bunga bepengaruh negatit
sebesar 0.06, Kurs Rupiah berpengaruh
posiif  sebesar  0.B13  dan  inllas
berpengaruh positif juga sebesar (.06
terhadap nilal perusahaan.

Berdasarkan tabel hasil wji F
ownunjukkan nilai  signifikan  sebesar
(.00¥). besaran pengaruh secara bersama
sebesar 28,196, Hal i memunjukkan
bahwa secara bersama-sama (simultan)
variable suku bunga SBI, Kurs Rupiah dan
inflasiberpengarch  signifikan terhadap
indeks harga saham perbankan

Hasil penelitian ini dapat digunakan
untuk.  membantu penygarmbilan
keputusan mengenai berbagai hal yang
menyangkut kinerja saham perbankan di
Bursa FEfek Indonesia. Investor tidak
hanya mempertimbangkan faktor internal
saja tetapi juga harus mempertimbangkan
faktor eksternal manajemen perusahaan
seperti Suku bunga (SBI) , nilai tukar
rupiah terhadap dollar, dan inflasi.

Dengan naiknya suku bunga SBI
diharapkan investor dapat menyimpan
dananya di produk perbankan. Dari segi
nilai tukar/kurs rupiah sebagai alternatif
investasi, pergerakan mata uang tersebut
juga berdampak pada perdagangan
ekspor impor barang dan jasa yang
berkaitan dengan perusahaan emiten.
Kondisi tersebut pada akhimya akan
berdampak pada aktivitas Fasar Modal.

Secara teori inflasi yang tinggl akan
menyebabkan kenaikan biaya yang
berasal dari kenmaikan bahan baku dari
dalam negeri. Tingginya fingkat inflasi
dapat menurunkan daya beli masyarakat
dan juga meningkatnya harga factor
produksi. Hal itu  berdampak pada
anggapan pesimis  meéngenai  prospek

periisahaan yang terkena dampak inflasi
sehingga dapat mempengaruhi
penawaran harga saham perusabaan dan
pada akhirnya berakibat pada pergerakan
indeks harga saham di BEL Inflasi perlu
mendapat  perhatian  meskipun  pada
penelitan ind inflasi tddak berpengaruh
terhadap indeks harga saham perbankan,

KESIMPULAN
Model penelitian mampu menjelaskan

58% pengaruh suku bunga (5BI), nilai

tukar rupiah dan inflasi terhadap indek

harga saham perbankan.

1. Secara Parsial Suku bunpga SEBI Hdak
berpengaruh  signifikan  techadap
Indeks Harga Saham Perbankan yang
terdaftar di BEL

2. HNilai Kurs PRupiah berpengarub
signifikan terthadap Indeks Harga
Saham Perbankan yang terdaftar di
BEL

3. Inflasi tidak berpengaruh signifikan
terhadap Indeks Harga Saham

Perbankan yang terdaftar di BEL
SARAMN
1. Bagi Investor hendaknya
mempertimbangkan pengaruh
perubahan  kurs karena sangat
berpengaruh.

2. Dalam peneliian ini masih banyak
ditemukan kekurangan sehingga
untuk penelifan masa mendatang
penelii dapat memilih perusahaan
vang lebih spesifik sehingga dapat di
hasilkan data yang lebih baik.

3. Pada peneliti yang masa akan datang
depat menambahkan variabel lain
karena memungkinkan memiliki
pen;_g.aruh Yang besar terhadap harga
saham dengan menambah rentang
waktu yang panjang agar penelitian
yang dihasilkan lebih general dan

alurat.
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