BAB IV

HASIL dan PEMBAHASAN

4.1 Hasl| Pendlitian

4.1.1 Sejarah Pasar Modal di Indonesia

1. Periode pertama (1912-1942): periode jaman belanda

Pada tanggal 14 Desember 1912, suatu asosiasiok8rhdibentuk
di Jakarta. Asosiasi ini diberi nama Belandanyaagab“vereniging voor
effectenhandel” yang merupakan cikal bakal pasadahgertama di
Indonesia. Setelah perang dunia 1, pasar modaludib8ya mendapat
giliran dibuka pada tanggal 1 Januari 1925 dansdisdi Semarang pada
tanggal 1 Agustus 1925. Karena masih dalam jamajajaban Belanda
dan pasar-pasar modal ini juga didirikan oleh Bagammayoritas saham-
saham yang diperdagangkan di sana juga merupakhamssaham
perusahaan Belanda dan afiliasinya yang tergabwhamd Dutch East
Indies Trading Agencies. Pasar-pasar modal ini pgeFesi sampai

kedatangan Jepang di Indonesia di tahun 1942.

2. Periode kedua (1952-1960): Periode Orde Lama

Setelah Jepang meninggalkan Indonesia, pada tadg8aptember
1951 dikeluarkan undang-undang darurat no. 12 kengudian dijadikan

undang-undang No0.289737/U.U. tanggal 1 Novemberl 18nrsa Efek
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Jakarta (BEJ) akhirnya dibuka kembali pada tan§gdini 1952. Tujuan
dibukanya kembali bursa ini untuk menampung obligasnerintah yang
sudah dikeluarkan pada tahun-tahun sebelumnya. rigepesan bursa
efek ini kemudian duserahkan ke Perserikatan Pardgyn Uang dan
Efek-Efek (P.P.U.E) yang terdiri dari 3 bank damBandonesia sebagai

anggota kehormatan.

Bursa efek ini berkembang dengan baik walaupunt sueeharga
yang diperdagangkan umumnya adalah obligasi olelisppaan Belanda
dan obligasi pemerintah Indonesia lewat Bank Pewgozen Indonesia.
Penjualan oblegasi semakin meningkat dengan dikelnaya obligasi
pemerintah melalui Bank Industri Negaradi tahun419855, dan 1958.
Dengan adanya sengketa antara Pemerintah Rl d&®sjanda mengenai
Irian Barat, semua bisnis Belanda dinasionalkaralmeUndang-Undang
Nasionalisasi No. 86 tahun 1958. Akibatnya mul&iuta 1960 sekurita-
sekuritas dari Belanda tidak diperdagangkan lagudsa efek jakarta yang

menjadikan aktifitas di BEJ menuran.
3.  Periode ketiga (1977-1988): Periode OrdeiBa

Bursa Efek Jakarta dikatakan lahir kembali padarnat©977 dalam
periode orde baru sebagai hasil dari keputusanideresNo. 52 tahun
1976. Keputusan ini menetapkan pendirian pasar ingasnbentukan

Badan Pembina Pasar Modal, pembentukan Badan Betakasar Modal

! Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Yogyakarta, BPFE, 2009, h. 60-62.
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(BAPEPAM) dan PT Danareksa. Presiden Suharto mekasnkembali
Bursa Efek Jakarta (BEJ) pada 10 Agustus 1977o@eiini disebut juga
dengan periode tidur yang panjang, karena sampagate tahun 1988
hanya sedikit sekali perusahaan yang tercatat dl, B@itu hanya 24
perusahaan (selama 4 tahun,1985 sampai dengan 988 ada

perusahaan yang go public).

4. Periode keempat (1988- Mei 1995): Periode Bardmm Tidur yang

Panjang

Sejak diaktifkan kembali pada tahun 1977 sampairtal®88 BEJ
dikatakan dalam keadaan tidur yang panjang selaintafun. Sebelum
tahun 1988, selama 3 tahun saja yaitu sampai ta99® jumlah
perusahaan yang terdaftar pada BEJ meningkat sadgragan 128.
Sampai dengan akhir tahun 1994 jumlah perusahaag gadah IPO
menjadi 225. Pada periode ini IPO menjadi peristiaional dan banyak

dikenal sebagai periode lonjakan IPO (IPO boom).

Peningkatan di Pasar Modal ini disebabkan oleh riaglae hal

sebagai berikut:

1. Permintaan dari investor asing
Investor asing melihat bahwa pasar modal di Indanesah
maju dengan pesat dan mempunyai prospek yang Inagstor

asing tertarik dengan pasar Indonesia karena dignggbagai
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pasar yang menguntungkan untuk diinvestasikan @ecar
internasional.

2. Pakto 88
Pakto 88 merupakan reformasi tanggal 27 OktobeB }&thg
dikeluarkan untuk merangsang ekpor non-migas, ng&aikan
efisiensi dari bank komersial, membuat kebijakameter lebih
efektip, meningkatkan simpanan domestik dan meraitkgk
pasar modal.

3. Perubahan Generasi
Perubahan kultur bisnis terjadi di periode ini,tyadari kultur
bisnis keluarga tertutup ke kultur bisnis profesioryang
terbuka dan memungkinkan profesional dari luar &eja untuk
duduk di kursi kepemimpinan perusahaan. Pergeser&erjadi
karena perrubahan dari generasi tua ke generasa. iGaterasi
muda umumnya mendapat pendidikan dari barat yang
mengakibatkan mereka mempunyai pandangan berbetg de
generasi tua.

Periode ini juga dicatat sebagai periode kebangkitari Bursa
Efek Surabaya (BES). Bursa Efek Surabaya dilahirkembali pada
tanggal 16 Juni 1989. Pada awalnya, BES hanya meyapd5 saham
dan 23 obligasi yang diperdagangkan. BES hanya mtrhkan waktu
3 bulan untuk meningkatkan indeks gabunga darigdita tanggal 16

Juni 1989 menjadi 340 dan pada tanggal 19 Septern®@6 BES
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merubah nilai dasar indeks gabungan menjadi ndaad 500. Sampai
dengan kuartal ketiga 1990 jumlah sekuritas yamgatat meningkat
menjadi 116 saham jumlahnya meningkat sampai tdl996 tercatat
208 emiten saham. Semua sekuritas yang tercata Padsa Efek
Jakarta (BEJ) juga secara otomatis diperdagangkaBudsa Efek
Surabaya (BES).
5. Periode kelima (Mulai Mei 1995): Periode@ttisasi
Karena meningkatnya kegiatan transaksi yang dieasagudah
melebihi kapasitas manual, maka BEJ memutuskarkunengotomasi-
sasikan kegiatan transaksi di bursa. Jika sebelantestinat dua deret
antrian yang cukup panjang dan semua transakstatlida papan tulis,
maka sekarang setelah otomatisasi, sekarang yaligatepada lantai
bursa adalah jaringan komputer-komputer yang digaméroker.
» Jakarta Automated Trading System (JATS)
Sistem otomatisasi yang diterapkan di Bursa Efédarda
di beri nama Jakarta Automated Trading System damulédi
dioperasikan pada hari senin tanggal 22 Mei 198%e® manual
hanya mampu menangani sebanyak 3800 transaksihaaip
Dengan JATS, sistem ini mampu menangani sebany@K050
transaksi tiap hari.
JATS sebagai suatu sistem terdiri dari perangkat da
perangkat keras dan lunak,. Komponen-kopmponenautiatam

JARS adalah:
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1. Pusat komputer pengolah data yang disebut juga atleng
istilah trading engine yang mempunyai tugas untuk
menerima, memproses order dari komputer broker,
mengirimkan informasi ke komputer broker dan
mempertemukan order penjualan dan pembelian.

2. Gateway berupa komputer-komputer yang menghubungkan
komputer-komputer broker dengan trading engine.

3. Teraders workstations yang terdiri dari sejumlatmieal
untuk masing-masing broker di lantai bursa.

Surabaya Market Information & Automated Remote ThgdS-

MART)

Untuk mengantisipasi jumlah anggota bursa dan aksisyang

meningkat di BES, maka pada tanggal 19 Septemb&6 19

(diumumkan secara terbuka pada tanggal 10 Maret)1B&S

menerapkan sistem otomatisasi yang disebut dengasb&/a

Market information & Automated Remote Trading. 8t S-

MART ini diintegrasikan dengan sistem JATS di BERhdistem

di KDEI (Kliring Deposit Efek Indonesia) untuk meglgsaian

transaksi. Adapun fasilitas yang diberikan oleh S8RV adalah:

1. Trader Workplace yaitu sarana akses langsung secara
elektronik oleh anggota bursa atau broker atau WPPE

Wakil Perantara Pedagang Efek) dari kantor mereka
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masing-masing, sehingga tidak lagi harus dilakukfn
lantai bursa.

2. S-MART Mail yaitu sarana surat elektronik (e-mail).

3. S-MART Web yaitu fasilitas word-wide-web di intetne
yang menyediakan informasi-informasi penting yang
diperlukan.

4. S-MART Chat fasilitas komunikasi percakapan intéfak

antara anggota bursa dengan pemakai internet &fnny

6. Periode keenam (mulai Agustus 1997 — Septem8@8)1 Krisis

Moneter.

Pada bulan Agustus 1997, krisis moneter melandaraagegara
Asia, termasuk Indonesia, Malaysia, Thailand, KorBalatan dan
Singapura. Tidak banyak perusahaan yang melakuR@nplada periode
krisis, yaitu hanya 18 perusahaan. Krisis monesmgyterjadi ini dimulai
dari penurunan nilai mata uang negara-negara Asihadap dolar
Amerika. Penurunan nilai mata uang ini disebablarehka spekulasi dari
pedagang valas, kurang percayanya masyarakat égrhmalhi mata uang
negaranya sendiri. Tingginya suku bunga depositaKigat negatif
terhadap pasar modal. Investeor tidak lagi tertamkuk menanamkan

modalnya pada pasar modal, karena total return géagma lebih kecil

% bid, h.62-78.
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dibandingkan darin bunga deposito. Akibat lebihjugnharga-harga
saham di pasar modal mengalami penurunan yangsdrast

Untuk mengurangi lesunya permintaan sekuritas diapanodal
Indonesia, pemerintah berusaha meningkatkan alstifiterdagangannya
lewat transaksi investor asing. Pada tanggal 3e®dmr 1997 pemerintah
tidak memberlakukan lagi pembatasan 49% pemilikamga Untuk
memperbaiki kondisi perekonomian yang bergejolakp@merintah pada
hari Sabtu 1 November 1997 mengumumkan melikuitl@gbank swasta
nasional. Pengumuman yang cukup mencegangkan dak tbanyak

membantu memperbaiki lesunya pasar modal.

7.  Periode ketujuh (Mulai Juli 2000): Tanparié

Perdagangan tanpa warkat sudah dianggap tidalerefiggi belum
lagi banyak warkat yang hilang sewaktu disimpaay &udah banyak juga
warkat yang dipalsukan, secara administratif, gater warkat juga akan
menghambat proses penyelesaian transaksi. Olem&akasan-alasan
tersebut, maka pada bulan Juli 2000 BEJ mulai nagken perdagangan-

perdagangan tanpa waktu ( scripless trading).

8. Periode kedelapan ( Mulai Oktober 1998 — Desemb@02):

Penyembuhan

Setelah mengalami penurunan drastis sampai aktan l&eptember
1998 sampai menembus 300 poin, IHSG di bulan Oktd988 mulai

mengalami peningkatan menembus kembali diatas 800 Pada tanggal
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5 Oktober 1998 IHSG benilao 311.96 poin. Periodaypmbuhan ini
ditandai dengan naik turunnya IHSG berkisar 400 gampai dengan 700
poin. Seperti halnya proses penyembuhan dari pényeakg berat, pernah
naik tertinggi sejak Oktober 1998 pada tanggal d# 1999 dengan nilai
707,88 poin, IHSG mengalami penurunan sampai 36f82 pada
tanggal 16 April 2001 dan setelah mengalami nailertypada akhir tahun

sebelum natal 23 Desember 2002 IHSG bernilai 420,90

9. Periode kesembilan (Mulai Januari 2003 — Jar2@0B): Kebangkitan

Kembali.

Tahun 2003 dimasuki dengan optimisme. IHSG dibukdapawal
tahun pada tanggal 1 Januari 2003 dengan nilai ,4809ahun 2004
IHSG sudah menembus level 1000 dan diakhir tah0d pada tanggal 30
Desember 2004 IHSG ditutup pada nilai 1000,23abut 2005, tanggal 3
Januari 2005 IHSG dibuka pada nilai 1038,82 poin pada akhir tahun
pada tanggal 29 Desember 2005 IHSG ditutup pada riilL62,63 poin.
Pada tahun 2007 IHSG menembus nilai diatas 2000 gexda tanggal 26
April 2007 sebesar 2016,033 dan pada tanggal 22h@kt2007 sudah
mencapai nilai 2446,76.

Kenaikan IHSG terjadi terus menerus sejak tahurB2@ampai
tahun 2007 IHSG sudah meningkat lebih dari 470%aReeriode ini pasar
modal Indonesia mengalami kondisi yang baik danupean salah satu

pasar modal yang paling berkembang didunia. Walaw@mmikian pasar
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modal Indonesia pernah mengalami kejatuhan yangpcaignifikan pada
pertengahan Agustus 2007 turun menjadi 1863,365%nkar mulai
terdegarnya kasus Subprime Mortgage di Amerika k&eri Hanya
beberapa hari saja IHSG mengalami mengalami kemaik@nenbus

kembali ke level 2000.

10. Periode kesepuluh (Mulai Oktober 2007): Burkek Endonesia

Efektif mulai bulan Novenber 2007, setelah diadaldPSLB
(Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa) yang diadp&da 30
Oktober 2007 BEJ dan BES bergabung menjadi BEI §8uEfek

Indonesia).

11 Periode Kesebelas (Mulai Akhir Januari 2008)siKrGlobal.

Periode kesebelas dari pasar modal Indonesia ditoulan Januari
2008. Pada akhir Januari 2008 pasar modal dikejutlengan kerugian
City Bank sekitar 30% akibat dari kasus Suprime tiglmge di Amerika
Serikat. Isu Suprime Mortgage yang sempat menauanbAgustus tahun
2007 sebelumnya yang diperkirakan hanya mempungaipdk jangka
pendek dan tidak berkepanjangan, ternyata merupbh&enwaktu yang
menunggu untuk meledak dan penyulutnya adalah pefkgpan kerugian
dari beberapa bank dan lembaga keuangan lainnya.

Kasus dari Suprime Mortgage ternyata berbuntutgrayjbeberapa
lembaga keuangan tidak hanya mengumumkan kerugaetgpi juga ada

yang mengumunkan kebangkrutan termasuk perusaleamdan terbesar
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dunia Lehman Brother. Dampak krisis seluruh pasadah dunia
mengalami penurunan indeksnya. Dapat dibayangkaap&ehebatnya
krisis global ini sampai mengkikis habis nilai ilkdedari nilai tertinggi
2838,476 pada bulan Januari menjadi 1089,34 depganrunan nilai
indeks sebanyak 1749.136 poin atau penurunan 67 ,6@&¥nasuki tahun
20009, titik cerah tampaknya mulai muncul di pasadai Indonesia. Pada
tanggal 3 April 2009 nilai IHSG menembus titik pslikgi 1500, yaitu
sebesar 1511,335. Pelaku pasar yakin nilai 1500upa&an nilai
psikologis untuk IHSG. Jika IHSG menembus nilai, ipelaku pasar

optimis IHSG akan pulih kembali.
4.1.2 AnalisisRegres Linier Berganda

Berdasarkan hasil analisis regresi linier bergamd&a besarnya koefisien

regresi linier berganda seperti yang tercantum petolel sebagai berikut:
Tabel 4.1

Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

NO | variabel Koevisien Regresi Berganda
1 konstanta 1416,361
2 Suku bunga SBI -22,778
3 Kurs rupiah -0,088
4 Inflasi 2,442
® Ibid, h.72-87.
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Dari tabel tersebut dapat dibentuk persamaan ridgres berganda sebagai

berikut:

Y=1416,361-22,778X1-0,088X2+2,442X3

Dimana Y adalah variabel terikat yaitu Jakartartst Index (JI1), X1, X2,
dan X3 merupakan variabel bebas. X1 adalah sukgeab@BI, X2 adalah kurs
rupiah, dan X3 adalah inflasi. Dari persamaan gtersebut dapat dilihat

bahwa;:

1. Konstanta pada persamaan tersebut adalah 1416&&jaaapabila
kurs rupiah terhadap US$, suku bunga SBI, dansinfidak berubah
maka JIl adalah sebesar 1416,361

2. Koefisien regresi suku bunga SBI dalam persamameliat adalah
sebesar -22,778 yang artinya setiap penambahakulbsinga SBI
maka Jll akan mengalami penurunan 22,778

3. Koefisien regresi kurs rupiah terhadap USD dalamsgreaan
tersebut adalah sebesar -0,088 yang artinya spiapmbahan 1
kurs rupiah terhadap US$ maka JIl akan mengalamurp@an
0,088

4. Koefisien regresi inflasi dalam persamaan terselnalah sebesar
2,442 yang artinya setiap penambahan 1 inflasi m#kaakan

mengalami naik 2,442
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4.1.3 Pengujian Hasil Analisis

4.1.3.1 Uji Parsial (Uji t)

Pengujian hipotesis dilakukan dengan melihat bgsamasil thitung

terhadapaveidanbilangan signifikansi pada hasil perhitungan SP&®ydn

kriteria sebagai berikut:
- Hopotesis nol dan hipotesis alternatif
HO:b1=0
Tidak ada pengaruh antara variabel independen depha
variabel dependen.
Ha b1£0
Ada pengaruh antara variabel independen terhadepbeh
dependen.
- Taraf signifikansi 0,05
- Pengambilan keputusan
t hitung < t tabel jadi HO diterima
t hitung > t tabel jadi HO ditolak
Hasil perhitungan adalah sebagai berikut:

1. Hipotesis pertama adalah suku bunga SBI berpengaedara
signifikansi terhadap Jakarta Islamic Index peribdbruari 2008 —
Oktober 2011.

HO :b1l = 0 Suku bunga SBI tidak berpengaruh tenhatikarta

Islamic Index (JII)
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Ha :b1+# O Suku bunga SBI berpengaruh terhadap Jakarta Islamic
Index (JII)

Dari uji t dengan SPSS diperoleh hasirglebih kecil dari tbel(-
1,972 < 2,019) Ho diterima yang artinya bahwa shknga SBI
tidak berpengaruh terhadap Jll.

. Hipotesis kedua adalah kurs rupiah terhadap US$ebgaruh
secara signifikansi terhadap Jakarta Islamic Inukniode Februari
2008 — Oktober 2011.

HO :b2 = 0 Kurs rupiah terhadap US$ tidak berpentgaerhadap
Jakarta Islamic Index (J11)

Ha :b2 # 0 Kurs rupiah terhadap US$ berpengaruh terhadap
Jakarta Islamic Index (J11)

Dari uji t dengan SPSS diperoleh hasildglebih besar dariabe (-
10,084 > 2,019) maka Ho ditolak yang artinya balkwes rupiah
terhadap US$ berpengaruh terhadap JII.

. Hipotesis ketiga adalah inflasi berpengaruh sedgnifikansi
terhadap Jakarta Islamic Index periode FebruarB200Dktober
2011.

HO :b3 = 0 Inflasi tidak berpengaruh terhadap Jakistamic Index

i

Ha :b3# 0 Inflasi berpengaruh terhadap Jakarta Islandexr(JIl)
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Dari uji t dengan SPSS diperoleh hasilrdg lebih kecil dari tbel
(0,534 < 2,019) maka Ho diterima yang artinya baimlasi tidak

berpengaruh terhadap Jll.

4.1.3.2 Uji secar a ber sama-sama (Uji F)

Hipotesis keempat suku bunga SBI, kurs rupiah tlahaUS$ dan
inflasi secara bersama-sama berpengaruh secardfiksigsi terhadap
Jakarta Islamic Index. Kriteria pengambilan kepatus

- Hipotesis nol dan hipotesis alternatif
Hipotesis nol
HO : bl =b2=Db3=b4=0
Suku bunga SBI, kurs rupiah terhadap US$ dan inflas
secara simultan tidak berpengaruh terhadap jaksletmic
index (J11).
hipotesis alternatif
Ha : b1l# b2#b3+# b4 #0
Suku bunga SBI, kurs rupiah terhadap US$ dan inflas
secara simultan berpengaruh terhadap jakarta islardéex
(am
- Signifikansi menggunakan 0.05
- Pengambilan keputusan
F hitung < F tabel jadi HO diterima

F hitung > F tabel jadi HO ditolak
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Dari perhitungan dari uji ANOVA atau F test didapdai Fitunglebih
besar dari fabel (105,693 > 2,833) dan nilai signifikansi 0.000, Mako
ditolak dan menerima Ha, yang berarti suku bungd, &Brs rupiah

terhadap US$ dan inflasi secara bersama-sama lgaménterhadap indeks

Jakarta Islamic Index.
4.1.4 Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalaedel regresi
variabel pengganggu atau residual memiliki dissibnormal. Hasil uji

normalitas sebagai berikut:

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Jl

0,6+

0,4+

Expected Cum Prob

0,24

0,0 Y T T T
0,0 0.2 0,4 0.6 0.8 1,0

Observed Cum Prob

Gambar 4.2 Uji Normalitas

Dengan melihat tampilan grafik normal plot dapairdpulkan bahwa
grafik histogram memberikan pola distribusi yandak melenceng dan
normal ini menunjukkan bahwa model regresi tidaknyaéahi asumsi

normalitas.
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4.1.5 Uji Asumsi Klasik
4.1.5.1 Uji Multikolonieritas

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apdkanodel regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebasg&remenggunakan data
VIF maka dapat diketahui hasil dari uji ini. Adaplasil dari pengujian ini

adlah sebagai berikut:

Tabel 4.2

Hasil Uji Multikoloniritas
Variabel Hasil VIF Keterangan
Suku bunga SBI 7,771 Bebas Multikolonieritas
Kurs rupiah terhadap US$ 2,090 Bebas Multikolotaeri
inflasi 5,547 Bebas Multikolonieritas

4.1.5.2 Uji Heter oskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakdandanodel regresi
terjadi ketidak samaan variance dari residual spgngamatan ke

pengamatan lain. Hasil uji Heteroskedastisitasaddsébagai berikut:
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Scatterplot
Dependent Variable: JlI
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Gambar 4.1 Uji Heteroskedastisitas

Dari hasil grafik scatterplots terlihat bahwa titittk menyebar secara acak.
Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi Heskedastisitas pada

model regresi.

4.1.5.3 Uji Autikorekasi

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalamoaetregresi linier
ada korelasi antara kesalahan pengganggu padal@draengan kesalahan

pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya).

Model Summary”

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 ,941% ,885 ,877 37,678369 ,931

Tabel 4.3 uji autokorelasi
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% Hipotesis nol dan hipotesis alternatif
- HO : tidak terjadi autokorelasi
- Ha: terjadi autokorelasi
+ Pegambilan keputusan :
- dU<d<4-du maka HO diterima (tidak ada autokorelasi)
- d<dL atau d>dL maka HO ditolak (terjadi autokorglas

- dL<d<dL atau 4-dU<d<4-dL maka tidak ada kesimpulan

Dengan melihat tabel didapat nilai d(Durbin-Watsdigapatkan hasil
0,931 dan nilai dL = 1,383 , nilai dU = 1,666. Did#ékan kesimpulan

bahwa 0,931 < 1,383 maka terjadi autokorelasi.
4.1.6 Koefisien Determinasi

Analisis koefisian determinaskf) digunakan untuk memenuhi seberapa
besar prosentase sumbangan pengaruh variabel mmdBpesecara serentak

terhadap variabel dependen.

Selain diperolah koefisian regresi berganda jugperdieh koefisien
determinasiR?) sebesar 0,877. Hal ini berarti besarnya prop@sasi dalam Jll
yang dijelaskan oleh variabel suku bunga SBI, kuggah terhadap US$, dan
inflasi sebesar 87,7% sedangkan sisanya sebes® Ifljelaskan oleh variabel

lain yang tidak diteliti seperti faktor sosial gididan keamanan dalam negeri.
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4.2 Pembahasan

Berdasarkan hasil analisis yang dilakukan mendapatiasil Fiung lebih
besar dari fbel (105,693>2,833) dan nilai signifikansi 0.000 selymgdapat
disimpulkan bahwa suku bunga SBI, kurs rupiah @aipaJS$ dan inflasi secara
bersama-sama mempunyai pengaruh dan signifikaradeph JIl pada periode
Februari 2008 — Oktober 2011. Hasil ini menunjukketnwa suku bunga SBI,
kurs rupiah terhadap US$ dan inflasi dapat digunaka&uk memprediksi JlI di
masa yang akan datang. Hasil perhitungan koefideterminisi R?) sebesar
0,877 ini menunjukkan bahwa pengaruh suku bunga I8Bs rupiah terhadap
US$ dan inflasi terhadap JIl sebesar 87,7% damyasa2,3% dipengaruhi oleh

variabel lain yang tidak diteliti.

Setelah diuji secara parsial suku bunga SBI daasntidak berpengaruh
terhadap Jll dan yang mempengaruhi JlI yaitu kupsah terhadap US$ ini dapat
terjadi dikarenakan melemahnya rupiah terhadapadoMelemahnya rupiah
mengakibatkan para investor lebih suka berinvdstiasidalam bentuk dollar.
Melemahnya rupiah mengakibatkan biaya perusahaalamdamelakukan
pemasaran produknya keluar negeri akan meningkad yantinya berpengaruh
terhadap turunnya laba perusahaan. Laba perusgaagnturun mengakibatkan
deviden yang diberikan kepada investor turun kead@anengakibatkan investor
akan menarik investasinya dan berinvestasi padalardoyang lebih
menguntungkan. Penarikan modal secara bersama-samagakibatkan

menurunnya harga saham.
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Menurunnya kurs rupiah menjadikan bank indoneslaksebank sentral
menaikkan suku bunga untuk mengontrol peredarag dan kurs rupish tidak
terus terpuruk. Kenaikan tingkat suku bunga dagapdngaruh terhadap beban
perusahaan dalam memenuhi kewajiban kepada bang yemjadikan laba
perusahaan menurun yang nantinya perusahaan dalambayar deviden
terhadap investor juga turun mengakibatkan hardersadalam pasar modal
turun. Suku bunga bank naik juga dapat mengakibagy@a investor akan
mengalihkan modalnya pada investasi diluar pasadameeperti deposito
dikarenakan investor akan mendapatkan keuntungag Mdih besar dari pada
modalnya di investasikan pada pasar modal. Dengsaddan para investor
melepas saham untuk memindahkan dananya pada tegkan membuat harga

saham turun.

Inflasi merupakan kenaikan harga barang dan jakandperiode tertentu.
Inflasi menjadikan ongkos produksi meningkat, dale@adaan ini perusahaan
tidak dapat langsung menaikkan harga produknya aterkgndisi seperti ini
menjadikan laba yang didapat perusahaan menurunuidenya laba perusahaan
dapat mengakibatkan menurunnya tingkat kepercayasestor pada suatu
perusahaan yang menjadikan investor lebih mempakealy modalnya pada
investasi lain. Dalam penelitian ini inflasi bemiberpengaruh positif mungkin
dikarenakan pada periode penelitiaan pada tahu® 2Qfrediksi akan terjadi
krisis moneter yang kedua dengan naiknya tingkidasnyang tinggi tetapi hal

tersebut tidak terjadi.
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