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Abstrak

Febrita Selli Nurtias/212015129/2019/Pengaruh Liberalisasi Keuangan dan Arus Modal
Terhadap Harga Saham Gabungan di Asia Pasifik /Manajemen Keuangan.

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui adakah pengaruh Liberalisasi keuangan dan Arus Modal terhadap
Harga Saham Gabungan di Asia-Pasifik.Penelitian ini termasuk jenis penelitian asosiatif karena penulis ingin
mengetahui hubungan dua variabel atau lebih. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh Negara di Asia
Pasifik kemudian diambil sampel 21 Negara dengan metode purposive sampling, yaitu pengambilan sampel
yang dilakukan berdasarkan kriteria tertentu kemudian dipilih berdasarkan pertimbangan tertentu yang
disesuaikan dengan tujuan penelitian. Data dalam penelitian ini adalah data sekunder sedangkan teknik
pengumpulan data menggunakan metode dokumentasi. Teknik analisis yang digunakan adalah analisis
Regresi data panel yang menggunakan software Eviews 10, pengujian hepotesis menggunakan uji F dan uji
t dengan taraf signifikan 5 %. Hasil pengujian secara simultan (uji F) menunjukkan ada pengaruh antara
Liberalisasi keuangan, Arus Modal Keluar dan Arus Modal Masuk terhadap Harga Saham Gabungan di Asia
Pasifik .Hasil pengujian secara parsial (uji t) menunjukkan bahwa dari 3 variabel independen hanya satu
variabel yaitu Arus Modal Masuk berpengaruh terhadap harga saham Gabungan di Asia Pasifik sedangkan
dua variabel lain yaitu Liberalisasi Keuangan dan Arus Modal Keluar tidak berpengaruh terhadap harga
saham Gabungan di Asia Pasifik.

Kata kunci : Harga Saham Gabungan, Liberalisasi Keuangan, Asia-Pasifik, Arus Modal.



Abstract

Febrita Selli Nurtias/212015129/2019/The Effect of Financial Liberalization and Capital Flows
on Composite Stock Price in the Asia Pacific / Financial Management.

The purpose of this study was to find out whether or not there was a significant influence between
financial liberalization and the flow of capital toward composite stock price in the Asia-Pacific.
This study was an associative type because the writer wanted to know the the relationship of two
or more variabeles. The population in this study was all countries in the Asia Pacific region with
the sample 21 countries using the purpose sampling method, the data in this study were secondary
data collected through documentation. The analyses technique used was panel data regression
analyses using Eviews 10 software, hypotheses testing using the F test and t test with a
significance level of 5%. Simultaneous test results (F test) showed there wes a significant influence
of financial liberalization, capital outflows and capital inflows toward composite stock price in the
Asia Pacific. The results of partial testing (t test) showed that of the 3 independent variabel there
was only one variable namely flow incoming capital influence the join stock price in Asia Pacific
while Financial Liberalization and outflow of capital had no effect on the join stock price in the
Asia Pacific.

Keywords: Composite Stock Price Index, Financial Liberalization, Asia-Pacific, Capital Flows.

PENGESAHAN
NO.LY /AMVLB/L'MP&

‘ 1204 i
Telah di Koreksi ofeh =
Lenibaga Bahasa
Universitas Mubammadiyah Palembang +




BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pergerakan ekonomi dunia dari negara-negara maju sampai negara
berkembang diprediksi akan terus terjadi hingga tahun 2050 mendatang. Hal
ini merupakan hasil riset yang dilakukan perusahaan konsultan global
Pricewaterhouse Cooper (PwC). PwC mengungkapkan bahwa negara-negara
berkembang akan terus meningkatkan kontribusi terhadap pertumbuhan
ekonomi dunia dalam jangka panjang. Negara-negara tersebut menyumbang
85 persen produk domestik bruto (PDB) dunia. Laporan ini memperkirakan
bahwa perekonomian dunia akan berlipat ganda besarnya pada tahun 2042,
dengan tingkat pertumbuhan nyata rata-rata per tahun sekitar 2,5 persen dari
tahun 2016 sampai 2050.

Pertumbuhan ini akan didorong sebagian besar oleh pasar negara
berkembang yang baru dan negara-negara tengah berkembang, seperti Brazil,
China, India, Indonesia, Meksiko, Rusia dan Turki. Ketujuh negara tersebut
mengalami pertumbuhan rata-rata per tahun sekitar 3,5 persen selama 34
tahun ke depan, dibandingkan hanya sekitar 1,6 persen untuk negara maju
seperti Kanada, Perancis, Jerman, lItalia, Jepang, Inggris, dan AS. Negara
berkembang akan terus menjadi penggerak pertumbuhan ekonomi global.
Pada tahun 2050, negara-negara tengah berkembang dapat meningkatkan
kontribusi PDB mereka dari sekitar 35 persen menjadi hampir 50 persen.

Berdasarkan PPP (purchasing power parity), China diproyeksikan akan



menjadi negara terbesar di dunia, diikuti oleh India dan Indonesia menjadi
negara terbesar keempat. Jadi dapat disimpulkan bahwa perekonomian dunia
akan di prediksi terus meningkat hingga tahun 2050 akan mendatang,
perkembangan ini membuktikan bahwa keterbukaan keuangan sangat lah
penting bagi gambaran perekonomian di suatu negara berkembang.

Gambar 1.1 : Pergerakan IHSG Negara Maju di kawasan Asia Pasifik
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Gambar 1.1 menjelaskan bahwa pergerakan indeks harga saham negara maju
di kawasan asia pasifik di tahun 2017 mengalami kenaikan dan penurunan di
setiap negara nya. Indeks harga saham yang paling tertinggi di tahun 2017
yaitu negara Hongkong 29.919,15 dan Indeks harga saham paling terendah di

tahun 2017 yaitu negara Selandia Baru 11,05.
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Gambar 1. 2 : pergerakan IHSG Negara Berkembang di kawasan Asia pasifik
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Gambar 1.2 menjelaskan bahwa pergerakan indeks harga saham negara
berkembang di kawasan asia pasifik di tahun 2017 mengalami kenaikan dan
penurunan di setiap negara nya. Indeks harga saham yang paling tertinggi di
tahun 2017 yaitu negara Pakistan 40.471,48 dan Indeks harga saham paling

terendah di tahun 2017 yaitu negara Vietnam 116,86.
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Gambar 3: Rata-rata Indeks Derajat Keterbukaan dan Liberalisasi Keuangan di Kawasan Asia-Pasifik

Sumber: The External Wealth of Nations (Lane & Milesi-Ferretti, 2006) serta Chinn dan Ito (2008), diolah

Gambar 3 menunjukkan pergerakan data liberalisasi keuangan secara

de jure dan de facto di kawasan Asia-Pasifik. Liberalisasi keuangan yang
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melambangkan tingkat liberalisasi keuangan secara de jure menunjukkan
indeks keterbukaan keuangan yang dikeluarkan oleh Chinn dan Ito (2008).
Keterbukaan keuangan yang melambangkan liberalisasi keuangan secara de
facto dihiting menggunakan metode perhitungan indeks ukuran keterbukaan
keuangan. Metode perhitungan indeks keterbukaan de facto adalah dengan
menjumlah kan total asset dan total hutang kemudian dibagi dengan Gross
domestic product (GDP). Derajat keterbukaan keuangan di negara-negara
kawasan Asia-Pasifik selalu mengalami kenaikan dari waktu ke waktu.
Pergerakan data tersebut memperlihatkan bahwa pada tahun 1976, rata-rata
derajat keterbukaan keuangan di negara-negara kawasan Asia-Pasifik hanya
sebesar 0,5 , kemudian meningkat terus menerus setiap pertahunnya, kecuali
pada tahun 2008 yang mengalami penurunan. Sedangkan keterbukaan
keuangan yang melambangkan liberalisasi keuangan secara de jure dihitung
menggunakan metode perhitungan indeks ukuran keterbukaan keuangan.
Metode perhitungan indeks keterbukaan de jura adalah dengan
menjumlahkan aliran total modal yang masuk dan keluar kemudian dibagi
dengan produk domestik bruto. Derajat keterbukaan keuangan di negara-
negara kawasan Asia-Pasifik selalu mengalami kenaikan dari waktu ke
waktu. Pergerakan data tersebut memperlihatkan bahwa pada tahun 1976,
rata-rata derajat keterbukaan keuangan di negara-negara kawasan Asia-
Pasifik hanya sebesar 0,45, kemudian meningkat hingga 8 kali lipat pada

tahun 2015 sebesar 3,4. Begitu pula dengan derajat liberalisasi keuangan yang



memperlihatkan terjadinya kenaikan dari waktu ke waktu, kecuali pada tahun
1997 yang mengalami penurunan karena adanya krisis keuangan global.
Meningkatnya keterbukaan keuangan di kawasan negara-negara industri
telah merambat pada berbagai kawasan dunia, khususnya negara-negara di
kawasan Asia-Pasifik. keterbukaan keuangan atau disebut liberalisasi
keuangan. Liberalisasi keuangan adalah bagian intergral dari liberalisasi
ekonomi. Keterbukaan keuangan adalah keterbukaan perekonomian suatu
negara yang melakukan perdagangan internasional serta memiliki hubungan-
hubungan finansial dan non finansial dengan negara- negara lain, seperti
dalam bidang pendidikan, kebudayaan, dan teknologi. Dalam perekonomian
terbuka perdagangan internasional merupakan salah satu bagian penting
untuk menggerakkan roda perekonomian negara tersebut. Tolak ukur yang
digunakan untuk menilai kadar keterbukaan suatu perekonomian adalah rasio
ekspor dan impor terhadap terhadap total GNP. Jika rasio ekspor- impor
terhadap GNP melebihi 50% perekonomian dinyatakan lebih terbuka. Dalam
perekonomian terbuka, lazimnya kegiatan ekspor menyumbang sekurang-
kurangnya 10% dari GNP suatu negara. Dengan adanya perekonomian
terbuka, yang menunjukkan bahwa setiap negara berkonsentrasi pada bidang
yang memiliki keunggulan komparatif, kehidupan semua orang diharapkan
akan menjadi lebih baik. Ada dua manfaat mendasar utama dari keterbukaan
keuangan yaitu pembagian risiko untuk membantu negara-negara dengan
menurunkan volatilitas konsumsi dan untuk alokasi modal yang lebih baik

secara internasional.



Adanya globalisasi perekonomian internasional yang diikuti dengan
semakin bebasnya pergerakan sektor keuangan di negara-negara kawasan
Asia- Pasifik menjadi suatu fenomena yang menarik untuk dicermati. Hal ini
terutama sekali dikarenakan adanya berbagai temuan yang mengungkapkan
bahwa hadirnya liberalisasi keuangan dapat memengaruhi kondisi
perekonomian suatu negara. IHSG juga dapat mencerminkan kondisi
perekonomian suatu negara. merosotnya IHSG secara tajam mengindikasikan
sebuah negara sedang mengalami krisis ekonomi.

Hal ini karena kawasan Asia-Pasifik masih banyak didominasi oleh
negara-negara yang berkategori less developed, sehingga penelitian ini pada
akhirnya dapat memberikan sebuah kesimpulan penting, apakah adanya
liberalisasi keuangan atau keterbukaan keuangan akan memberikan manfaat
secara penuh untuk semua negara-negara di kawasan Asia-Pasifik, atau justru
sebaliknya.

Keterbukaan =~ keuangan  dikawasan  Asia-Pasifik  sekaligus
mempertimbangkan adanya pengaruh yang berbeda dari arah aliran modal
yang berbeda terhadap Indeks Harga Saham gabungan. Capital outflows
digambarkan oleh total eksternal aset, aset eksternal ekuitas dan aset eksternal
utang. Adanya capital outflows secara teori cenderung akan berhubungan
dengan harga saham yang rendah. Sementara, adanya capital inflows yang
digambarkan oleh total kewajiban eksternal, kewajiban utang eksternal dan
kewajiban eksternal ekuitas secara teori akan cenderung dihubungkan dengan

harga saham yang tinggi. Berdasarkan uraian-uraian yang telah dikemukakan,



maka penulis tertarik untuk membahas “Pengaruh Liberalisasi Keuangan dan
Arus Modal terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di kawasan Asia-
Pasifik”.
. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang permasalahan yang diuraikan di atas, maka
penulisan rumusan permasalahan sebagai berikut.
Bagaimana pengaruh Liberalisasi keuangan dan Arus modal terhadap Harga
Saham Gabungan di Asia Pasifik ?
. Tujuan Penelitian

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah yang telah di uraikan
di atas, maka tujuan penelitian ini adalah Untuk mengetahui pengaruh
Liberalisasi keuangan dan Arus Modal terhadap Harga Saham Gabungan di

Asia-Pasifik.



D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan penelitian diatas, maka penelitian ini diharapkan akan

memberikan manfaat bagi semua pihak diantaranya:

1. Bagi Penulis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan serta pengetahuan
tentang liberalisasi keuangan, arus modal terhadap indeks harga saham di
kawasan asia pasifik, serta menjadi tambahan pengalaman yang sangat
berharga untuk melatih diri menulis karya ilmiah dan memperluas
pengetahuan dalam bidang manajemen keuangan.

2. Bagi Tempat Penelitian
Memberikan sebuah kesimpulan penting akan pengaruh keterbukaan
keuangan dengan mengamati pengaruh arah modal internasional terhadap
Indek Harga Saham. Adanya jawaban mengenai pengaruh keterbukaan
keuangan terhadap indeks harga saham akan menjadi pedoman bagi
negara-negara kawasan Asia-Pasik untuk menyusun dan mengatur regulasi
pasar keuangan serta berbagai kebijakan hambatan keuangan dengan tepat.
Sehingga, regulasi dan kebijakan tersebut dapat di terapkan pada tingkat
negara bahkan dalam suatu kawasan negara.

3. Bagi Almamater
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan bagi almamater
agar dapat menjadi referensi dan informasi bagi pihak-pihak yang ingin
mengadakan penelitian lebih lanjut tentang Pengaruh Liberalisasi

Keuangan, dan Arus Modal terhadap Indeks Harga Saham di Asia Pasifik.
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