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ABSTRAKSI 

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh variabel Perubahan Harga 
Emas Dunia dan Kurs Rupiah Pada Return Pasar selama periode 2008 sampai April 
2012. 

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode analisis 
regresi berganda yang dilakukan dengan SPSS 17. Salah satu syarat untuk 
melakukan uji analisis berganda perlu dilakukan uji asumsi klasik. Penelitian ini 
menggunakan data mingguan dari tahun 2008 sampai April 2012. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Perubahan Harga Emas Dunia 
berpengaruh positif pada Return dan Perubahan Kurs Rupiah berpengaruh negatif 
pada Return Pasar 
 

Kata kunci: Perubahan Harga Emas Dunia,Perubahan Kurs Rupiah, Return Pasar 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Banyak faktor yang dapat mempengaruhi Indeks Saham, antara lain perubahan 

tingkat suku bunga bank sentral, keadaan ekonomi global, tingkat harga energi dunia, 

kestabilan politik suatu negara, dll (Blanchard, 2006). Dalam melakukan pemilihan 

investasi di pasar modal dipengaruhi oleh informasi fundamental dan teknikal. 

Informasi fundamental adalah informasi kinerja dan kondisi internal perusahaan yang 

cenderung dapat dikontrol, sedangkan informasi teknikal adalah informasi kondisi 

makro seperti tingkat pergerakan suku bunga, nilai tukar mata uang, inflasi, indeks 

saham di pasar dunia, kondisi keamanan dan politik. Informasi teknikal sering 

digunakan sebagai dasar analisis pasar modal. Jika kondisi atau indikator makro 

ekonomi mendatang diperkirakan jelek, maka kemungkinan besar refleksi indeks 

harga harga saham menurun, demikian sebaliknya (Ang, 1997). 

Indeks harga saham  suatu negara yang mengalami penurunan dapat 

disebabkan oleh kondisi perekonomian di negara tersebut sedang mengalami 

permasalahan. Sebaliknya indeks harga saham yang mengalami peningkatan bisa 

mengindikasikan adanya perbaikan kinerja ekonomi di negara tersebut. Berdasarkan 

pandangan tersebut, maka diperlukan kajian yang mendalam tentang faktor-faktor 

yang berkaitan dengan perubahan harga saham tersebut. 

Di Indonesia emas merupakan salah satu komoditi penting yang dapat 

mempengaruhi pergerakan bursa saham. Hal ini didasari bahwa emas merupakan 

salah satu alternatif investasi yang cenderung aman dan bebas  resiko (Sunariyah, 
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2006). Nilai emas mengikuti standar internasional yang berlaku nilainya pada hari 

penjualan lagi. Kenaikan harga emas akan mendorong penurunan indeks harga 

saham karena investor yang semula berinvestasi di pasar modal akan mengalihkan 

dananya untuk berinvestasi di emas yang relatif lebih aman daripada berinvestasi di 

bursa saham. Hal ini juga didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Smith, 

(2001) menunjukkan harga emas memiliki pengaruh negatif terhadap indeks harga 

saham. 

Dollar Amerika Serikat adalah salah satu mata uang yang umum digunakan 

dalam perdagangan internasional. Bagi perusahaan-perusahaan yang aktif melakukan 

kegiatan ekspor dan impor kestabilan nilai kurs mata dollar terhadap rupiah menjadi 

hal yang penting. Apabila sebagian besar bahan baku perusahaan menggunakan 

bahan impor, secara otomatis ini akan mengakibatkan kenaikan biaya produksi, 

kenaikan biaya produksi ini tentunya akan mengurangi tingkat keuntungan 

perusahaan. Turunnya tingkat keuntungan perusahaan tentu akan mempengaruhi 

minat beli investor terhadap saham perusahaan yang bersangkutan. Secara umum, hal 

ini akan mendorong pelemahan indeks harga saham di negara tersebut. Merosotnya 

nilai tukar rupiah terhadap pasar modal memang dimungkinkan, mengingat sebagian 

besar perusahaan yang go‐public di BEI mempunyai hutang luar negeri dalam bentuk 

valuta asing. Merosotnya rupiah dimungkinkan menyebabkan jumlah hutang 

perusahaan dan biaya produksi menjadi bertambah besar jika dinilai dengan rupiah.  

Beberapa penelitian terdahulu telah dilakukan untuk mengetahui pengaruh 

antara kurs rupiah terhadap pasar modal. Penelitian yang dilakukan oleh 

Hardiningsih (2001) menunjukkan hasil bahwa nilai tukar rupiah terhadap US Dollar 

berpengaruh negatif terhadap IHSG. Disisi lain, penelitian Utami dan Rahayu (2003) 
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serta Suciwati dan Machfoedz (2002) hasilnya menunjukkan bahwa nilai tukar 

rupiah terhadap UD dollar berpengaruh positif terhadap IHSG. 

Hasil penelitian untuk variabel emas dunia juga memberikan kesimpulan yang 

berlawanan. Penelitian yang dilakukan oleh Witjaksono (2010), menemukan hasil 

bahwa emas merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi secara positif 

pergerakan IHSG, sementara Smith, (2001) menunjukkan harga emas memiliki 

pengaruh negatif terhadap indeks harga saham. 

Hal ini menunjukkan bahwa hasil penelitian tentang pengaruh  harga emas 

dunia dan  kurs rupiah cenderung tidak konsisten atau berbeda antara peneliti yang 

satu dengan peneliti yang lain. Dengan adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian 

ini, serta pengaruh ekonomi dunia yang memberikan dampak bagi perekonomian 

Indonesia, maka penelitian ini mengambil judul  Pengaruh Perubahan Harga 

Emas Dunia dan Kurs Rupiah Pada Return Pasar. 

1.2. Rumusan Masalah 

 Dari latar belakang masalah di atas maka dirumuskan permasalahan dalam 

penelitian ini adalah apakah perubahan harga emas dunia dan kurs rupiah 

berpengaruh pada return pasar  di BEI 

1.3. Tujuan Penelitian 

 Penelitian ini bertujuan untuk  menguji pengaruh perubahan harga emas dunia 

dan kurs rupiah pada return pasar di BEI 

1.4. Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini bermanfaat untuk : 
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1. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat memberikan sumbangan bagi 

pihak investor maupun pihak moneter dalam penetapan kebijakan dan 

keputusan berinvestasi. 

2. Bagi akademisi dan peneliti di bidang keuangan di Indonesia, hasil 

penelitian ini dapat dijadikan salah satu masukan seputar pengaruh 

variabel makro ekonomi terhadap indeks harga saham. 

3. Bagi pemerintah, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai masukan 

akan pemahaman atas pengaruh faktor‐faktor makro ekonomi terhadap 

kegiatan investasi di pasar modal. 

4. Bagi perusahaan, hasil penelitian ini dapat dijadikan salah satu faktor 

dalam penetapan kebijakan. 

1.5. Batasan Penelitian 

Dalam penelitian ini, permasalahan yang akan dibahas dibatasi pada: 

1. Kurs rupiah  yang dimaksud dalam penelitian ini adalah perubahan nilai 

kurs rupiah terhadap US dollar tahun 2008 – April 2012. Data yang 

digunakan adalah data mingguan. 

2. Harga emas dunia yang dimaksud dalam penelitian  ini adalah perubahan 

harga emas dunia tahun 2008 – April 2012. Data yang digunakan adalah 

data mingguan. 

3. Return Pasar yang diukur dengan menggunakan Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG), yang dimaksud dalam penelitian ini adalah return 

pasar yang diukur menggunakan IHSG mingguan tahun 2008 – April 

2012. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengauh perubahan harga emas dunia 

dan kurs rupiah pada return pasar periode Januari 2008 sampai akhir April 2012. 

Analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda SPSS 17.0 

for windows. Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah 

dikemukakan pada sebelumnya, dapat diambil beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 1 menunjukkan bahwa perubahan 

harga emas dunia berpengaruh positif pada return pasar. Hal ini ditunjukkan 

dengan melihat nilai probabilitas signifikansi 0.018 yang lebih kecil dari 

tingkat signifikansinya yaitu 0.05. Hasil penelitian ini mendukung hasil 

penelitian Twite (2002) dan Witjaksono (2010). Hasil ini menolak hipotesis 

pertama yang menyatakan bahwa perubahan harga emas dunia berpengaruh 

negatif pada return pasar. 

2. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 2 menunjukkan bahwa perubahan 

kurs rupiah berpengaruh negatif terhadap IHSG. Hal ini ditunjukkan dengan 

melihat nilai probabilitas signifikansi 0.000 yang lebih kecil dari tingkat 

signifikansinya yaitu 0.05. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian 

Ruhendi dan Arifin (2003) dan Witjaksono (2010). Hasil ini mendukung 

hipotesis kedua yang menyatakan perubahan harga emas dunia berpengaruh 

negatif pada return pasar. 

5.2. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini tidak lepas dari keterbatasan-keterbatasan, antara lain : 

© U
KDW



39 

 

1. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah return pasar 

atau IHSG. Meskipun IHSG banyak dijadikan rujukan oleh para investor 

untuk mengamati pergerakan saham secara umum di Indonesia (Bisnis 

Indonesia, 2007), tetapi IHSG mempunyai kelemahan yaitu pergerakannya 

banyak di dorong oleh pergerakan saham-saham yang memiliki nilai 

kapitalisasi besar (M.Samsul, 2008). 

2. Periode yang digunakan yaitu tahun 2008 sampai dengan april tahun 2012, 

dimana pada periode tersebut kondisi ekonomi dunia belum stabil akibat 

krisis yang terjadi di Amerika dan Eropa. 

3. Keterbatasan referensi yang dimiliki penulis tentang harga emas belum 

begitu lengkap untuk menunjang proses penulisan penelitian ini, sehingga 

terjadi banyak kekurangan dalam mendukung teori ataupun justifikasi 

masalah yang diajukan.  

5.3. Saran 

Berdasarkan kesimpulan diatas maka saran-saran yang dapat diberikan melalui 

hasil penelitian ini baik untuk pengembangan ilmu pengetahuan, investor serta untuk 

kebijakan pemerintah sebagai berikut : 

1. Pada penelitian ini data yang digunakan adalah data mingguan, untuk 

penelitian selanjutnya dapat digunakan data harian sehingga mendapatkan 

hasil penelitian yang lebih akurat. 

2. Pada penelitian ini pilihan indeks yang digunakan adalah IHSG, mengingat 

keterbatasan yang sudah diuraikan di atas, maka pada penelitian selanjutnya 

dapat menggunakan indeks lain misalnya indeks LQ-45 sehingga mampu 
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mendapatkan gambaran yang lebih lengkap mengenai kondisi pasar modal di 

Indonesia. 

3. Pada penelitian selanjutnya diharapkan peneliti memakai model ECM (Error 

Corection Model). 
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