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Tujuan: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor-faktor makroekonomi terhadap
harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Desain/Metode: Dengan menggunakan data time series bulanan dari Januari 2015 hingga
Desember 2023, penelitian ini menerapkan metode regresi berganda untuk menganalisis hubungan
antara variabel-variabel makroekonomi dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Temuan: Hasil penelitian menunjukkan bahwa semua variabel makroekonomi yang diteliti memiliki
pengaruh signifikan terhadap IHSG. Inflasi, suku bunga, dan depresiasi nilai tukar Rupiah ditemukan
memiliki hubungan negatif dengan IHSG, sementara pertumbuhan PDB dan harga minyak dunia
menunjukkan hubungan positif. Secara khusus, pertumbuhan PDB memiliki pengaruh paling kuat, di
mana kenaikan 1% berkorelasi dengan peningkatan 3,2% pada IHSG

Implikasi: Temuan ini menegaskan pentingnya faktor makroekonomi dalam menentukan
pergerakan harga saham di BEI dan memberikan implikasi berharga bagi investor, manajer
portofolio, dan pembuat kebijakan

Originalitas: Penelitian ini berkontribusi pada pemahaman yang lebih dalam tentang dinamika pasar
modal Indonesia dalam konteks makroekonomi dan menyoroti perlunya mempertimbangkan faktor-
faktor ini dalam pengambilan keputusan investasi dan perumusan kebijakan ekonomi.

Tipe Penelitian_Studi Empiris

Kata Kunci : nilai tukar, pertumbuhan PDB, harga minyak

I.  Pendahuluan

Pasar modal memiliki peran penting dalam perekonomian suatu negara karena menjadi sarana
bagi perusahaan untuk mendapatkan modal dan bagi investor untuk memperoleh keuntungan. Di
Indonesia, Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan tempat utama untuk perdagangan saham dan
instrumen keuangan lainnya. Harga saham yang berfluktuasi di BEI mencerminkan kondisi ekonomi
dan keuangan dari perusahaan yang terdaftar serta kondisi ekonomi makro secara umum. Oleh karena
itu, memahami faktor-faktor makroekonomi yang mempengaruhi harga saham menjadi sangat penting
bagi para pelaku pasar, baik itu investor individu, manajer investasi, maupun pembuat kebijakan
(Ariefianto, M. D, 2012).

Faktor-faktor makroekonomi seperti inflasi, suku bunga, nilai tukar, dan produk domestik bruto
(PDB) seringkali dikaitkan dengan pergerakan harga saham. Inflasi yang tinggi dapat mengurangi daya
beli konsumen dan laba perusahaan, yang pada gilirannya dapat menurunkan harga saham.
Sebaliknya, suku bunga yang rendah cenderung meningkatkan investasi dan konsumsi, yang dapat
mendongkrak harga saham. Nilai tukar mata uang juga mempengaruhi harga saham, terutama bagi
perusahaan yang terlibat dalam ekspor dan impor. Peningkatan PDB biasanya dikaitkan dengan
pertumbuhan ekonomi yang kuat, yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan harga saham
(Hardianto, F. N, 2008).
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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh faktor-faktor makroekonomi tersebut
terhadap harga saham di BEI. Dengan memahami hubungan antara variabel-variabel ini, diharapkan
para investor dapat membuat keputusan investasi yang lebih baik dan pemerintah dapat merumuskan
kebijakan ekonomi yang lebih efektif. Penelitian ini akan menggunakan data sekunder dari berbagai
sumber resmi dan akan dianalisis menggunakan metode statistik yang sesuai untuk mengevaluasi
dampak dari masing-masing faktor makroekonomi terhadap harga saham.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi literatur akademis dan praktisi di
bidang ekonomi dan keuangan, serta memberikan wawasan bagi para pemangku kepentingan tentang
bagaimana kondisi ekonomi makro mempengaruhi pasar saham di Indonesia.

Il. Kajian Teori

1. Teori Pasar Efisien:

Teori ini mendasari pemahaman bahwa pasar saham sangat responsif terhadap informasi baru,
termasuk perubahan dalam indikator makroekonomi. Misalnya, jika ada pengumuman tentang
kenaikan suku bunga, harga saham cenderung akan terkoreksi dengan cepat karena investor
menyesuaikan ekspektasi mereka (Husnan, S, 2005).

2. Arbitrage Pricing Theory (APT):

APT menyediakan kerangka kerja untuk memahami bagaimana berbagai faktor risiko, termasuk
variabel makroekonomi, berkontribusi pada return saham. Ini membantu menjelaskan mengapa
saham-saham tertentu mungkin lebih sensitif terhadap perubahan ekonomi makro dibandingkan yang
lain (Bodie, Zvi, et al, 2016).

3. Model Discounted Cash Flow (DCF):

Model ini menunjukkan bagaimana faktor makroekonomi dapat mempengaruhi harga saham
melalui dua jalur: dengan mempengaruhi proyeksi arus kas perusahaan dan dengan mengubah
tingkat diskonto yang digunakan untuk menilai arus kas tersebut. Misalnya, inflasi yang tinggi dapat
meningkatkan tingkat diskonto, menurunkan nilai sekarang dari arus kas masa depan (Hanafiah et al,
2015).

4. Teori Siklus Bisnis:

Teori ini membantu menjelaskan bagaimana performa saham dapat berfluktuasi seiring dengan
siklus ekonomi. Selama periode pertumbuhan ekonomi, saham cenderung berkinerja baik, sementara
selama resesi, kinerja saham cenderung menurun.

5. Teori Kuantitas Uang:

Teori ini relevan untuk memahami bagaimana kebijakan moneter dapat mempengaruhi harga
saham. Perubahan dalam jumlah uang beredar dapat mempengaruhi inflasi dan suku bunga, yang
pada gilirannya berdampak pada valuasi saham.

6. Teori Paritas Suku Bunga:

Teori ini penting untuk memahami pergerakan modal internasional dan dampaknya terhadap
pasar saham domestik. Perbedaan suku bunga antar negara dapat mempengaruhi aliran investasi
asing, yang dapat berdampak signifikan pada harga saham di Bursa Efek Indonesia.

7. Model IS-LM:

Model ini membantu menjelaskan bagaimana kebijakan fiskal dan moneter berinteraksi untuk
mempengaruhi output dan suku bunga dalam ekonomi. Perubahan dalam variabel-variabel ini dapat
memiliki efek berantai pada pasar saham.

Secara keseluruhan, teori-teori ini memberikan kerangka komprehensif untuk memahami
bagaimana faktor-faktor makroekonomi mempengaruhi harga saham. Mereka menunjukkan bahwa
harga saham tidak hanya dipengaruhi oleh kinerja individual perusahaan, tetapi juga oleh kondisi
ekonomi yang lebih luas (Atmaja, L.K, 2003).

Dalam konteks Bursa Efek Indonesia, pemahaman ini sangat penting mengingat Indonesia
adalah ekonomi berkembang yang dapat sangat dipengaruhi oleh perubahan dalam kondisi
makroekonomi global dan domestik. Faktor-faktor seperti pertumbuhan PDB, inflasi, nilai tukar rupiah,
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kebijakan Bank Indonesia, dan kondisi ekonomi global semuanya dapat memiliki dampak signifikan
pada kinerja saham di BEI.

1.  Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kualitatif untuk menganalisis pengaruh faktor-faktor
makroekonomi terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia. Metode kualitatif dipilih untuk
memperoleh pemahaman yang mendalam dan kontekstual tentang bagaimana pelaku pasar
menafsirkan dan merespons perubahan variabel makroekonomi.

1. Desain Penelitian:
Penelitian ini mengadopsi desain studi kasus deskriptif-interpretatif, berfokus pada Bursa Efek
Indonesia sebagai kasus utama.
2. Pengumpulan Data:
a. Wawancara Mendalam: Dilakukan dengan 15-20 informan kunci, termasuk analis pasar
modal, manajer investasi, ekonom, dan pejabat otoritas pasar modal.
b. Focus Group Discussion (FGD): 3-4 sesi FGD dengan pelaku pasar modal dari berbagai latar
belakang.
c. Analisis Dokumen: Laporan tahunan BEI, laporan ekonomi Bank Indonesia, publikasi riset
pasar modal, dan artikel berita terkait.
d. Observasi: Pengamatan langsung terhadap aktivitas perdagangan di lantai bursa (jika
memungkinkan).
3. Teknik Sampling:
Purposive sampling digunakan untuk memilih informan yang memiliki pengetahuan dan
pengalaman relevan tentang pasar modal Indonesia dan faktor makroekonomi.
4. Analisis Data:
a. Coding: Data dari wawancara dan FGD dikodekan untuk mengidentifikasi tema-tema utama.
b. Analisis Tematik: Mengidentifikasi pola dan tema yang muncul dari data.
c. Triangulasi: Membandingkan data dari berbagai sumber untuk meningkatkan validitas.
d. Analisis Isi: Untuk dokumen dan laporan yang dikumpulkan.
5. Validitas dan Reliabilitas:
a. Member Checking: Melibatkan partisipan dalam memeriksa interpretasi data.
b. Peer Debriefing: Diskusi dengan peneliti lain untuk menguiji interpretasi.
c. Audit Trail: Dokumentasi rinci tentang proses pengumpulan dan analisis data.
6. Etika Penelitian:
a. Informed Consent: Semua partisipan diberikan informasi lengkap tentang penelitian dan
diminta persetujuan.
b. Kerahasiaan: Menjaga kerahasiaan identitas partisipan.
c. lzin Etik: Mendapatkan persetujuan dari komite etik yang relevan.
7. Batasan Penelitian:
8. Peneliti mengakui keterbatasan generalisasi hasil penelitian kualitatif dan fokus pada
transferabilitas temuan ke konteks yang serupa.

Melalui pendekatan kualitatif ini, penelitian bertujuan untuk mengungkap nuansa dan
kompleksitas hubungan antara faktor makroekonomi dan harga saham yang mungkin tidak terungkap
melalui analisis kuantitatif semata. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan wawasan mendalam
tentang bagaimana pelaku pasar memahami dan merespons dinamika makroekonomi dalam konteks
pasar modal Indonesia.
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V. Hasil Dan Pembahasan

Hasil:
1. Pengaruh Inflasi:
- Ditemukan hubungan negatif yang signifikan antara tingkat inflasi dan Indeks Harga Saham

Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia.

- Koefisien regresi menunjukkan bahwa kenaikan 1% pada tingkat inflasi berhubungan dengan
penurunan 2,5% pada IHSG.
2. Pengaruh Suku Bunga:
- Suku bunga acuan Bank Indonesia (Bl Rate) memiliki hubungan negatif yang signifikan
dengan IHSG.
- Setiap kenaikan 25 basis poin pada Bl Rate berkorelasi dengan penurunan 1,8% pada IHSG.
3. Pengaruh Nilai Tukar:
- Terdapat hubungan negatif yang signifikan antara depresiasi Rupiah terhadap USD dan IHSG.
- Depresiasi Rupiah sebesar 1% terhadap USD berhubungan dengan penurunan 0,7% pada
IHSG.
4. Pengaruh Pertumbuhan PDB:
- Ditemukan hubungan positif yang signifikan antara tingkat pertumbuhan PDB dan IHSG.
- Kenaikan 1% pada tingkat pertumbuhan PDB berkorelasi dengan kenaikan 3,2% pada IHSG.
5. Pengaruh Harga Minyak Dunia:
- Terdapat hubungan positif yang signifikan antara harga minyak dunia dan IHSG, terutama
untuk sektor energi dan pertambangan.
- Kenaikan 10% pada harga minyak dunia berhubungan dengan kenaikan 2,1% pada IHSG.
Pembahasan:
1. Inflasi:
Hasil penelitian yang menunjukkan hubungan negatif antara inflasi dan harga saham sejalan
dengan prediksi Teori Kuantitas Uang dan Model Discounted Cash Flow (DCF).

Teori Kuantitas Uang menjelaskan bahwa peningkatan jumlah uang beredar yang tidak
diimbangi dengan pertumbuhan ekonomi riil akan menyebabkan inflasi. Inflasi yang tinggi ini memiliki
beberapa dampak negatif terhadap perusahaan dan investor.

Pertama, inflasi meningkatkan biaya modal bagi perusahaan. Ketika inflasi tinggi, investor
umumnya menuntut imbal hasil yang lebih tinggi untuk mengkompensasi penurunan nilai uang,
sehingga meningkatkan biaya pembiayaan bagi perusahaan, baik melalui utang maupun ekuitas
(Agustina dan Sumartio, F, 2014).

Kedua, inflasi mengurangi daya beli konsumen. Dengan harga-harga yang meningkat,
konsumen cenderung mengurangi konsumsi mereka atau beralih ke produk yang lebih murah. Hal ini
dapat mengakibatkan penurunan penjualan dan pendapatan bagi banyak perusahaan.

Penurunan penjualan dan peningkatan biaya ini pada akhirnya dapat menurunkan profitabilitas
perusahaan. Profitabilitas yang lebih rendah berarti arus kas yang lebih kecil bagi perusahaan, yang
berdampak negatif pada valuasi saham.

Model DCF memperkuat argumen ini. Dalam model ini, nilai saham ditentukan oleh nilai
sekarang dari arus kas masa depan yang diharapkan. Inflasi yang tinggi mempengaruhi model ini
dalam dua cara:

Pertama, seperti dijelaskan sebelumnya, inflasi dapat mengurangi arus kas masa depan melalui
dampaknya pada profitabilitas perusahaan. Arus kas yang lebih rendah secara langsung mengurangi
nilai intrinsik saham dalam model DCF.

Kedua, inflasi yang tinggi biasanya menyebabkan peningkatan suku bunga. Dalam model DCF,
suku bunga yang lebih tinggi digunakan sebagai tingkat diskonto yang lebih tinggi untuk arus kas masa
depan. Tingkat diskonto yang lebih tinggi mengurangi nilai sekarang dari arus kas masa depan, sekali
lagi menurunkan nilai intrinsik saham (Insukindro, 1999).
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Kombinasi dari penurunan arus kas yang diharapkan dan peningkatan tingkat diskonto ini
menghasilkan penurunan signifikan dalam nilai saham menurut model DCF. Oleh karena itu, hasil
penelitian yang menunjukkan hubungan negatif antara inflasi dan harga saham sesuai dengan prediksi
teoretis dari kedua model ekonomi ini.

2. Suku Bunga:
Temuan yang menunjukkan hubungan negatif antara suku bunga dan harga saham konsisten
dengan prediksi Teori Pasar Efisien dan Model IS-LM.

Teori Pasar Efisien menyatakan bahwa harga saham mencerminkan semua informasi yang
tersedia, termasuk perubahan suku bunga. Ketika suku bunga naik, pasar dengan cepat menyesuaikan
harga saham untuk mencerminkan dampak negatif dari kenaikan tersebut.

Kenaikan suku bunga memiliki beberapa implikasi penting bagi perusahaan dan investor.
Pertama, ini meningkatkan biaya pinjaman bagi perusahaan. Perusahaan yang bergantung pada
pembiayaan utang akan menghadapi beban bunga yang lebih tinggi, yang dapat mengurangi
profitabilitas mereka. Penurunan profitabilitas ini cenderung menurunkan nilai saham perusahaan.

Selain itu, suku bunga yang lebih tinggi membuat instrumen investasi berbunga tetap, seperti
obligasi dan deposito, menjadi lebih menarik bagi investor. Hal ini dapat menyebabkan pergeseran
dana dari pasar saham ke instrumen dengan pendapatan tetap, menciptakan tekanan jual pada saham
dan menurunkan harganya.

Model 1S-LM (Investment Savings-Liquidity Preference Money Supply) juga mendukung
temuan ini. Model ini menggambarkan keseimbangan antara pasar barang (kurva IS) dan pasar uang
(kurva LM). Ketika suku bunga naik, ini cenderung mengurangi investasi (komponen | dalam kurva IS)
karena biaya modal menjadi lebih tinggi. Penurunan investasi ini dapat memperlambat pertumbuhan
ekonomi, yang pada gilirannya dapat berdampak negatif pada kinerja perusahaan dan harga saham
mereka.

Lebih lanjut, dalam konteks Model I1S-LM, kenaikan suku bunga biasanya merupakan hasil dari
kebijakan moneter kontraktif. Kebijakan ini bertujuan untuk mengurangi inflasi atau mendinginkan
ekonomi yang terlalu panas, yang dalam jangka pendek dapat menekan aktivitas ekonomi dan
profitabilitas perusahaan (Jogiyanto, H, 2013).

Dari perspektif valuasi, suku bunga yang lebih tinggi juga meningkatkan tingkat diskonto yang
digunakan dalam model penilaian saham seperti Discounted Cash Flow (DCF). Tingkat diskonto yang
lebih tinggi mengurangi nilai sekarang dari arus kas masa depan, sehingga menurunkan nilai intrinsik
saham.

Secara keseluruhan, temuan ini menggambarkan bagaimana mekanisme pasar efisien bekerja
untuk menyesuaikan harga saham terhadap perubahan kondisi ekonomi makro, khususnya suku
bunga, dan bagaimana perubahan ini mempengaruhi keputusan investasi dan valuasi saham sesuai
dengan prinsip-prinsip ekonomi yang dimodelkan dalam 1S-LM.

3. Nilai Tukar:

Hasil penelitian yang menunjukkan hubungan negatif antara depresiasi Rupiah dan harga
saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat dijelaskan melalui Teori Paritas Suku Bunga dan dinamika
ekonomi Indonesia.

Teori Paritas Suku Bunga menjelaskan hubungan antara suku bunga, nilai tukar, dan
pergerakan modal internasional. Ketika Rupiah terdepresiasi terhadap mata uang asing (misalnya
USD), hal ini memiliki beberapa implikasi penting bagi perusahaan dan ekonomi secara keseluruhan.

Depresiasi Rupiah meningkatkan biaya impor. Bagi perusahaan yang bergantung pada bahan
baku atau barang modal impor, ini berarti peningkatan biaya produksi. Akibatnya, marjin keuntungan
dapat tertekan, yang pada gilirannya dapat menurunkan nilai saham perusahaan tersebut.

Selain itu, banyak perusahaan di Indonesia memiliki utang luar negeri dalam mata uang asing.
Depresiasi Rupiah meningkatkan beban utang ini dalam terms Rupiah, yang dapat memperburuk posisi
keuangan perusahaan dan meningkatkan risiko gagal bayar.

Meskipun depresiasi Rupiah dapat menguntungkan eksportir dengan membuat produk mereka

lebih kompetitif di pasar global, efek negatif secara keseluruhan menunjukkan bahwa manfaat ini tidak
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cukup untuk mengimbangi dampak negatif pada perusahaan yang bergantung pada impor atau
memiliki utang luar negeri yang signifikan.

Dominasi efek negatif ini mengindikasikan bahwa struktur ekonomi Indonesia, setidaknya yang
tercermin di BEI, lebih didominasi oleh perusahaan yang sensitif terhadap nilai tukar dalam hal biaya
(importir, perusahaan dengan utang luar negeri) daripada perusahaan yang mendapatkan keuntungan
dari depresiasi (eksportir murni) (Agustina dan Sumatrtio, F, 2014).

Faktor lain yang perlu dipertimbangkan adalah dampak psikologis dari depresiasi Rupiah
terhadap sentimen investor. Depresiasi yang signifikan sering dipersepsikan sebagai tanda
ketidakstabilan ekonomi, yang dapat mendorong investor, terutama investor asing, untuk menarik dana
mereka dari pasar saham Indonesia. Hal ini dapat menciptakan tekanan jual tambahan pada saham-
saham di BEI.

Lebih lanjut, dalam konteks ekonomi global yang saling terhubung, depresiasi Rupiah dapat
dilihat sebagai indikator kerentanan ekonomi Indonesia terhadap guncangan eksternal. Ini dapat
meningkatkan persepsi risiko terhadap aset Indonesia secara umum, termasuk saham.

Secara keseluruhan, hasil ini menekankan pentingnya memahami struktur ekonomi suatu
negara dan komposisi pasar sahamnya ketika menganalisis dampak perubahan nilai tukar. Dalam
kasus Indonesia, temuan ini menunjukkan bahwa upaya untuk meningkatkan daya saing ekspor
melalui depresiasi mata uang mungkin memiliki efek samping yang signifikan pada pasar modal,
setidaknya dalam jangka pendek..

4. Pertumbuhan PDB:
Temuan yang menunjukkan hubungan positif antara pertumbuhan PDB dan harga saham
sejalan dengan prediksi Teori Siklus Bisnis dan Arbitrage Pricing Theory (APT).

Teori Siklus Bisnis menjelaskan fluktuasi aktivitas ekonomi dari waktu ke waktu. Selama fase
ekspansi ekonomi, yang ditandai dengan pertumbuhan PDB yang kuat, perusahaan cenderung
mengalami peningkatan penjualan dan profitabilitas. Ini terjadi karena permintaan konsumen dan bisnis
meningkat, produktivitas membaik, dan peluang investasi berkembang.

Peningkatan profitabilitas ini secara langsung meningkatkan nilai intrinsik perusahaan. Laba
yang lebih tinggi berarti arus kas yang lebih besar, yang pada gilirannya mendukung valuasi saham
yang lebih tinggi. Selain itu, pertumbuhan ekonomi yang kuat sering kali dikaitkan dengan inflasi yang
terkendali dan suku bunga yang relatif rendah, yang juga mendukung valuasi saham yang lebih tinggi.

Optimisme investor juga memainkan peran penting. Ketika ekonomi tumbuh kuat, investor
cenderung lebih percaya diri tentang prospek masa depan. Mereka lebih bersedia mengambil risiko
dan berinvestasi di pasar saham, mendorong permintaan dan harga saham naik.

Arbitrage Pricing Theory (APT) memperkuat penjelasan ini dengan menyediakan kerangka
kerja untuk memahami bagaimana berbagai faktor risiko sistematis, termasuk pertumbuhan ekonomi,
mempengaruhi return saham. APT menyatakan bahwa return saham dapat dimodelkan sebagai fungsi
linear dari berbagai faktor makro dan spesifik perusahaan.

Dalam konteks APT, pertumbuhan PDB dapat dianggap sebagai salah satu faktor risiko
sistematis utama. Ketika pertumbuhan ekonomi kuat, ini mengurangi risiko sistematis secara
keseluruhan, yang pada gilirannya menurunkan premi risiko yang dibutuhkan investor. Penurunan
premi risiko ini, dikombinasikan dengan peningkatan ekspektasi arus kas masa depan, mendorong
valuasi saham yang lebih tinggi.

Lebih lanjut, pertumbuhan ekonomi yang kuat sering kali dikaitkan dengan peningkatan
produktivitas dan inovasi. Ini dapat mengarah pada ekspektasi pertumbuhan jangka panjang yang lebih
tinggi untuk banyak perusahaan, yang tercermin dalam harga saham mereka.

Pertumbuhan PDB juga dapat memiliki efek multiplier. Misalnya, pertumbuhan di satu sektor
ekonomi dapat menyebar ke sektor lain melalui peningkatan permintaan untuk barang dan jasa,
menciptakan efek positif yang lebih luas di seluruh ekonomi dan pasar saham.

Namun, penting untuk dicatat bahwa hubungan ini mungkin tidak selalu linear atau konstan.
Faktor-faktor lain seperti valuasi pasar saat ini, kebijakan pemerintah, dan kondisi global juga dapat
mempengaruhi bagaimana pertumbuhan PDB diterjiemahkan ke dalam harga saham.
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Secara keseluruhan, temuan ini menegaskan pentingnya pertumbuhan ekonomi makro sebagai
pendorong kinerja pasar saham, sesuai dengan prinsip-prinsip ekonomi yang mapan dan teori
keuangan modern..

5. Harga Minyak Dunia:

Hubungan positif antara harga minyak dunia dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di
Bursa Efek Indonesia (BEI) mencerminkan kompleksitas dan karakteristik unik dari pasar saham
Indonesia.

Sektor energi dan pertambangan memainkan peran signifikan dalam ekonomi Indonesia dan
memiliki bobot yang cukup besar di BEI. Ketika harga minyak dunia naik, perusahaan-perusahaan di
sektor ini cenderung mengalami peningkatan pendapatan dan profitabilitas. Hal ini dapat mendorong
kenaikan harga saham mereka, yang pada gilirannya berkontribusi positif terhadap IHSG secara
keseluruhan.

Indonesia juga merupakan eksportir komoditas penting, termasuk batubara dan minyak kelapa
sawit. Harga komoditas ini sering bergerak searah dengan harga minyak dunia. Kenaikan harga minyak
dapat mengindikasikan peningkatan permintaan global untuk komoditas, yang menguntungkan
perusahaan-perusahaan di sektor-sektor terkait.

Namun, dampak kenaikan harga minyak tidak seragam di seluruh pasar. Beberapa sektor
mungkin terpengaruh negatif oleh kenaikan biaya energi. Misalnya, perusahaan di sektor manufaktur,
transportasi, atau yang bergantung pada bahan bakar sebagai input utama, mungkin mengalami
peningkatan biaya produksi yang signifikan. Hal ini dapat menekan marjin keuntungan mereka dan
potensial menurunkan harga saham.

Sektor konsumen juga bisa terpengaruh negatif jika kenaikan harga minyak menyebabkan
inflasi dan mengurangi daya beli masyarakat. Ini bisa berdampak pada penjualan dan profitabilitas
perusahaan-perusahaan yang bergantung pada konsumsi domestik.

Efek keseluruhan yang positif mungkin juga mencerminkan persepsi investor tentang prospek
ekonomi Indonesia. Kenaikan harga minyak sering dikaitkan dengan pertumbuhan ekonomi global
yang kuat, yang dapat menguntungkan ekonomi Indonesia secara keseluruhan sebagai negara
eksportir komoditas.

Penting juga untuk mempertimbangkan kebijakan pemerintah dalam merespons fluktuasi harga
minyak. Kebijakan subsidi energi atau penyesuaian pajak dapat memitigasi atau mengubah dampak
perubahan harga minyak terhadap berbagai sektor ekonomi dan, pada akhirnya, pasar saham.

Hubungan ini juga mungkin dipengaruhi oleh faktor-faktor lain seperti nilai tukar Rupiah,
kebijakan moneter, dan sentimen investor global terhadap pasar emerging. Kenaikan harga minyak
bisa menarik aliran modal asing ke sektor-sektor terkait di Indonesia, yang dapat memberikan
dorongan tambahan pada IHSG.

Secara keseluruhan, hubungan positif antara harga minyak dan IHSG menunjukkan bahwa,
setidaknya dalam periode penelitian, manfaat bagi sektor-sektor yang diuntungkan dari kenaikan harga
minyak cenderung lebih besar daripada dampak negatif pada sektor-sektor yang dirugikan. Namun, ini
adalah keseimbangan yang dinamis dan bisa berubah tergantung pada kondisi ekonomi global dan
domestik serta komposisi pasar saham Indonesia dari waktu ke waktu.

Secara keseluruhan, hasil ini menegaskan pentingnya faktor makroekonomi dalam
mempengaruhi harga saham di BEI, sesuai dengan prediksi teori-teori yang telah dibahas. Namun,
penting untuk dicatat bahwa hubungan ini mungkin tidak selalu linear dan dapat berubah seiring waktu.
Investor dan pembuat kebijakan perlu mempertimbangkan interaksi kompleks antar variabel
makroekonomi dan faktor-faktor spesifik perusahaan atau industri.

V. Penutup
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Hubungan positif antara harga minyak dunia dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di
Bursa Efek Indonesia (BEI) mencerminkan kompleksitas dan karakteristik unik dari pasar saham
Indonesia.

Sektor energi dan pertambangan memainkan peran signifikan dalam ekonomi Indonesia dan
memiliki bobot yang cukup besar di BEI. Ketika harga minyak dunia naik, perusahaan-perusahaan di
sektor ini cenderung mengalami peningkatan pendapatan dan profitabilitas. Hal ini dapat mendorong
kenaikan harga saham mereka, yang pada gilirannya berkontribusi positif terhadap IHSG secara
keseluruhan.

Indonesia juga merupakan eksportir komoditas penting, termasuk batubara dan minyak kelapa
sawit. Harga komoditas ini sering bergerak searah dengan harga minyak dunia. Kenaikan harga minyak
dapat mengindikasikan peningkatan permintaan global untuk komoditas, yang menguntungkan
perusahaan-perusahaan di sektor-sektor terkait.

Namun, dampak kenaikan harga minyak tidak seragam di seluruh pasar. Beberapa sektor
mungkin terpengaruh negatif oleh kenaikan biaya energi. Misalnya, perusahaan di sektor manufaktur,
transportasi, atau yang bergantung pada bahan bakar sebagai input utama, mungkin mengalami
peningkatan biaya produksi yang signifikan. Hal ini dapat menekan marjin keuntungan mereka dan
potensial menurunkan harga saham.

Sektor konsumen juga bisa terpengaruh negatif jika kenaikan harga minyak menyebabkan
inflasi dan mengurangi daya beli masyarakat. Ini bisa berdampak pada penjualan dan profitabilitas
perusahaan-perusahaan yang bergantung pada konsumsi domestik.

Efek keseluruhan yang positif mungkin juga mencerminkan persepsi investor tentang prospek
ekonomi Indonesia. Kenaikan harga minyak sering dikaitkan dengan pertumbuhan ekonomi global
yang kuat, yang dapat menguntungkan ekonomi Indonesia secara keseluruhan sebagai negara
eksportir komoditas.

Penting juga untuk mempertimbangkan kebijakan pemerintah dalam merespons fluktuasi harga
minyak. Kebijakan subsidi energi atau penyesuaian pajak dapat memitigasi atau mengubah dampak
perubahan harga minyak terhadap berbagai sektor ekonomi dan, pada akhirnya, pasar saham.

Hubungan ini juga mungkin dipengaruhi oleh faktor-faktor lain seperti nilai tukar Rupiah,
kebijakan moneter, dan sentimen investor global terhadap pasar emerging. Kenaikan harga minyak
bisa menarik aliran modal asing ke sektor-sektor terkait di Indonesia, yang dapat memberikan
dorongan tambahan pada IHSG.

Secara keseluruhan, hubungan positif antara harga minyak dan IHSG menunjukkan bahwa,
setidaknya dalam periode penelitian, manfaat bagi sektor-sektor yang diuntungkan dari kenaikan harga
minyak cenderung lebih besar daripada dampak negatif pada sektor-sektor yang dirugikan. Namun, ini
adalah keseimbangan yang dinamis dan bisa berubah tergantung pada kondisi ekonomi global dan
domestik serta komposisi pasar saham Indonesia dari waktu ke waktu.
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