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ANALISIS DETERMINAN YANG MEMPENGARUHI HARGA PADA 
OBLIGASI HIMPUNAN BANK MILIK NEGARA 

 
Tyas Bella Sauca 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel tidak terikat 
yaitu kupon, jatuh tempo, fitur hijau, suku bunga, dan inflasi terhadap harga 
obligasi (variabel terikat) pada Himpunan Bank Milik Negara atau HIMBARA 
yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Kustodian Sentra Efek 
Indonesia (KSEI) selama periode Triwulan II 2024 sampai dengan Triwulan I 2025. 
Metode yang digunakan adalah pendekatan deskriptif kuantitatif dengan 
menggunakan data sekunder yang bersumber dari BEI, KSEI, Bloomberg, situs 
Bank Indonesia, dalam hal ini terdapat 16 sampel obligasi HIMBARA yang 
digunakan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan (bersama-sama) 
semua variabel tidak terikat berpengaruh terhadap variabel terikat (hampir 93% 
model regresi secara substansial mampu menjelaskan perubahan harga obligasi 
HIMBARA). Sedangkan secara parsial (individu) variabel tidak terikat yaitu kupon, 
jatuh tempo, dan inflasi berpengaruh terhadap variabel terikat, sisanya tidak 
berpengaruh. Maknanya, perubahan pada masing-masing variabel kupon, jatuh 
tempo, dan inflasi akan berpengaruh pada kenaikan dan penurunan harga obligasi 
HIMBARA. Sebaliknya, ada atau tidaknya fitur hijau pada obligasi HIMBARA dan 
perubahan suku bunga acuan, tidak berpengaruh terhadap kenaikkan dan penurunan 
obligasi HIMBARA. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi 
investor, regulator, perusahaan, serta peneliti lain untuk memperluas pemaham 
terkait fluktuasi harga obligasi serta eksplorasi terrhadap topik penelitian. 

Kata Kunci: Harga_Obligasi, Fitur_Hijau, Inflasi, HIMBARA, 
Regresi_Data_Panel  
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ANALYSIS OF THE DETERMINANTS AFFECTING THE PRICES OF 
STATE-OWNED BANKS’ BONDS  

 
Tyas Bella Sauca 

 

ABSTRACT 

This study examines the effects	of independent variable (coupon rate, maturity, 
green feature, interest rate, and inflation) on the bond prices (dependent variable) 
of the State-Owned Banks Association (Himpunan Bank Milik Negara, HIMBARA) 
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) and registered with the Indonesian 
Central Securities Depository (KSEI) during the second quarter of 2024 to the first 
quarter of 2025. Using a descriptive quantitative approach, secondary data were 
obtained from IDX, KSEI, Bloomberg, and Bank Indonesia, with 16 bonds meeting 
the selection criteria. The results reveal that, simultaneously, all independent 
variables collectively have a significant effect on the dependent variable, with the 
regression model explaining nearly 93% of the variation. Partially, the independent 
variables of coupon rate, maturity, and inflation exert a significant influence on the 
dependent variable, while the remaining variables do not. This implies that changes 
in coupon rate, maturity, and inflation contribute to the increase or decrease in 
HIMBARA bond prices. Conversely, the presence or absence of green features in 
HIMBARA bonds and shifts in the benchmark interest rate do not significantly 
impact price fluctuations. The findings of this research are expected to serve as a 
reference for investors, regulators, companies, and future researchers to deepen 
their understanding of bond price fluctuations and to further explore this research 
topic. 

Keywords: Bond_Price, Green_Bond, Inflation, HIMBARA, 
Panel_Data_Regression 
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