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ABSTRAK 

 

Indonesia merupakan negara yang mengandalkan devisa dari ekspor 

komoditas sumber daya alam. Komoditas yang berkontribusi besar dalam PDB 

Indonesia adalah komoditas batu bara dan CPO. Perusahaan pertambangan batu 

bara dan perkebunan kelapa sawit di BEI memiliki bobot kapitalisasi pasar yang 

cukup besar pada IHSG. Saat pandemi Covid-19 mewabah harga komoditas batu 

bara dan CPO mengalami fluktuasi yang signifikan. Fluktuasi harga komoditas 

tersebut dapat menjadi katalis yang berdampak pada pergerakan harga saham 

perusahaan yang menjual komoditas terkait. Tujuan dari penelitian ini untuk 

melakukan analisis tentang bagaimana pengaruh harga komoditas batu bara dan 

harga CPO terhadap IHSG di BEI selama pandemi Covid-19. 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif. 

Sumber data yang digunakan adalah data sekunder. Populasi yang digunakan dalam 

penelitian adalah IHSG pada BEI periode Januari 2020 - Desember 2022 dengan 

total 36 sampel. Metode sampling yang digunakan adalah sample jenuh. Pengujian 

menggunakan metode analisis regresi linier berganda, dengan menggunakan 

software SPSS 25. 

Harga batu bara dan harga CPO memiliki pengaruh signifikan positif 

terhadap  pergerakan IHSG. Secara simultan harga batu bara dan harga CPO 

berkontribusi menjelaskan pergerakan IHSG sebesar 86%. Harga batu bara secara 

parsial berpengaruh signifikan positif terhadap IHSG. Setiap $1 kenaikan harga 

batu bara akan berdampak pada kenaikan IHSG sebesar 4,083 poin. Harga CPO 

secara partial memimiki pengaruh signifikan positif terhadap terhadap IHSG. 

Kenaikan harga CPO sebesar $1 akan mengakibatkan kenaikan IHSG sebesar 0,959 

poin. 

Kata kunci: Batu Bara, BEI, CPO, IHSG 
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ABSTRACT 

 

Indonesia is a country that relies on foreign exchange from exports of natural 

resource commodities. Commodities that contribute greatly to Indonesia's GDP are 

coal and CPO commodities. Coal mining companies and oil palm plantations on 

the IDX have a fairly large market capitalization weight on the JCI. When the 

Covid-19 pandemic hit the prices of coal and CPO commodities experienced 

significant fluctuations. Fluctuations in commodity prices can act as catalysts that 

have an impact on stock price movements of companies that sell related 

commodities. The purpose of this study is to conduct an analysis of how the 

influence of coal commodity prices and CPO prices on the JCI on the IDX during 

the Covid-19 pandemic. 

The type of data used in this research is quantitative data. Source of data used 

is secondary data. The population used in this research is all issuers listed on the 

IDX for the period January 2020 - December 2022 with a total of 36 samples. The 

sampling method used is saturated sample. Testing using multiple linear regression 

analysis method, using SPSS 25 software 

Coal prices and CPO prices have a significant positive influence on JCI 

movements. Simultaneously, coal prices and CPO prices contributed to explaining 

the movement of the JCI by 86%. Coal prices partially have a significant positive 

effect on the JCI. For every $1 increase in coal prices, the JCI will increase by 

4,083 points. CPO prices partially have a significant positive influence on the JCI. 

An increase in the price of CPO by $ 1 will result in an increase in the JCI by 0.959 

points. 

Keywords: Coal, CPO, IDX, JCI 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal merupakan penunjang pergerakan ekonomi di suatu negara. 

Melalui pasar modal dapat membuka peluang kepada perusahaan yang ingin 

memperoleh sumber pendanaan tambahan dari masyarakat. Disisi lain bagi 

masyarakat bermanfaat sebagai sarana alternatif untuk melakukan investasi. Di 

Indonesia perusahaan-perusahaan yang memperdagangkan sahamnya di pasar 

modal tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI). Pergerakan dari seluruh saham 

tersebut dihimpun dalam suatu indeks yang bernama Indeks Harga Saham 

Gabungan atau lebih dikenal dengan sebutan IHSG. Pergerakan IHSG pada saat 

pandemi Covid-19 mewabah di Indonesia mengalami perubahan yang sangat 

volatil. Pada bulan Maret IHSG mencapai titik terendah di level 3900 (IDX, 

2023). Penurunan ini disebabkan oleh kondisi ekonomi yang terganggu akibat 

pandemi Covid-19 (Mutohharo & Nurhayati, 2021). 

Pergerakan IHSG tersebut sangat erat kaitannya dengan kondisi 

perekonomian global dan faktor-faktor makroekonomi seperti suku bunga, 

inflasi, nilai tukar dan harga komoditas. Seperti yang dipaparkan oleh Paryudi 

(2021) faktor makroekonomi yang berdampak signifikan terhadap IHSG adalah 

inflasi, suku bunga SBI, dan nilai tukar. Kemudian penelitian yang dilakukan 

oleh (Hidayat et al., 2019) menemukan bahwa inflasi dan harga komoditas 

minyak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap IHSG. Adapun penelitian 
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yang dilakukan oleh Rozi (2018) dan Basit (2020) salah satu faktor 

makroekonomi yang dapat berpengaruh signifikan terhadap IHSG adalah harga 

komoditas seperti harga minyak dunia dan harga emas dunia 

Komoditas hasil sumber daya alam merupakan keunggulan yang dimiliki 

negara Indonesia. Sebagai salah satu negara penghasil komoditas terbesar di 

dunia, komoditas memberi kontribusi besar bagi perekonomian negara 

Indonesia. Kontribusi industri pertambangan batu bara dan perkebunan kelapa 

sawit terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia juga cukup besar. 

Berdasarkan data dari Badan Pusat Statistik (BPS) pada tahun 2022 sektor 

perkebunan dan kehutanan termasuk di dalamnya perkebunan kelapa sawit 

menyumbang sekitar Rp 2.429 triliun atau sekitar 12,4% dari total keseluruhan 

PDB Indonesia. Demikian pula dengan sektor pertambangan dan penggalian 

termasuk di dalamnya pertambangan batu bara menyumbang sekitar Rp 2.394 

triliun atau sekitar 12,2% dari total keseluruhan PDB Indonesia (BPS, 2022). 

Menurut data dari IDX terdapat 59 perusahaan pertambangan batu bara 

yang listing di BEI. Perusahaan atau emiten yang bergerak pada sektor 

pertambangan batu bara dikategorikan dalam sektor energi. Berdasarkan data 

dari IDX Index Fact Sheet pada bulan Maret 2023, bobot sektor energi pada 

IHSG adalah sebesar 12,8% dari total keseluruhan bobot indeks dengan 

kapitalisasi pasar sebesar Rp 1.215 triliun (IDX, 2023). Selain batu bara, 

Indonesia juga mempunyai keunggulan dalam ekspor CPO. Di Indonesia 

terdapat banyak perusahaan perkebunan kelapa sawit yang beroperasi dan 

menjalankan bisnis dengan skala besar. Menurut data dari IDX terdapat 35 
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perusahaan perkebunan kelapa sawit yang listing di BEI. Emiten yang bergerak 

pada bisnis perkebunan kelapa sawit digolongkan dalam sektor barang 

konsumen primer. Berdasarkan data dari IDX Index Fact Sheet pada bulan 

Maret 2023, sektor barang konsumen primer memiliki bobot pada IHSG sebesar 

10% dari total keseluruhan bobot indeks dengan kapitalisasi pasar sebesar Rp 

949 triliun (IDX, 2023). 

Sumber: IDX Index Fact Sheet, 2023 

Gambar 1.1 Komposisi Bobot dan Sektor IHSG 

Pada Gambar 1.1 menunjukan bahwa ukuran bobot sektor energi dan 

sektor barang konsumen primer (Non-Cyc) termasuk sektor yang memiliki 

bobot besar pada IHSG. Hal ini menandakan bahwa emiten-emiten yang 

bergerak di sektor pertambangan batu bara dan perkebunan kelapa sawit 
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memiliki kapitalisasi pasar yang cukup besar. Dengan kapitalisasi pasar yang 

besar maka pergerakan harga saham dari emiten-emiten tersebut akan memiliki 

pengaruh terhadap IHSG. 

Bagi emiten yang bergerak di sektor perdagangan komoditas, pergerakan 

harga dari komoditas yang dijual oleh emiten tersebut dapat menjadi suatu 

katalis (Nevada & Kusumaningtias, 2020). Dalam kasus ini pergerakan harga 

komoditas batu bara dan harga komoditas minyak kelapa sawit dapat menjadi 

katalis dari emiten sektor energi dan barang konsumen primer. Berikut 

merupakan data pergerakan harga komoditas batu bara dan harga komoditas 

CPO dari tahun 2020 sampai tahun 2022. 

Tabel 1.1 

Pergerakan Harga Batu Bara dan Harga CPO 

Bulan/Tahun 
Harga Batu Bara 

(USD/Ton) 

Harga CPO 

(USD/Ton) 

Januari 2020 

Februari 2020 

Maret 2020 

April 2020 

Mei 2020 

Juni 2020 

Juli 2020 

Agustus 2020 

September 2020 

Oktober 2020 

November 2020 

Desember 2020 

Januari 2021 

Februari 2021 

Maret 2021 

April 2021 

Mei 2021 

Juni 2021 

Juli 2021 

Agustus 2021 

September 2021 

Oktober 2021 

68 

67 

67 

52 

52 

52 

51 

51 

58 

58 

70 

80 

86 

85 

96 

93 

119 

135 

150 

174 

218 

223 

645 

558 

591 

488 

546 

555 

655 

682 

683 

782 

846 

968 

972 

984 

979 

1076 

974 

910 

1102 

1081 

1154 

1303 



5 
 

 
 

November 2021 

Desember 2021 

Januari 2022 

Februari 2022 

Maret 2022 

April 2022 

Mei 2022 

Juni 2022 

Juli 2022 

Agustus 2022 

September 2022 

Oktober 2022 

November 2022 

Desember 2022 

152 

169 

222 

274 

259 

326 

427 

385 

407 

425 

433 

356 

397 

404 

1232 

1238 

1381 

1774 

1519 

1776 

1508 

1154 

978 

892 

718 

816 

922 

950 
Sumber: www.investing.com 

Berdasarkan Tabel 1.1 terlihat bahwa dari tahun 2020 hingga tahun 2022 

harga komoditas batu bara dan harga CPO mengalami trend kenaikan yang 

signifikan. Melonjaknya harga komoditas batu bara dan harga CPO dapat 

menjadi katalis positif karena dapat memperbaiki performa perusahaan di 

tengah pandemi bagi emiten yang bergerak di sektor perdagangan komoditas 

tersebut. Dengan membaiknya performa perusahaan maka dapat menarik 

perhatian investor untuk membeli saham dari suatu emiten (Hersugondo et al., 

2019). Dampak dari keputusan investor-investor tersebut, baik membeli atau 

menjual saham akan tercermin pada pergerakan IHSG. 

Asumsi bahwa harga batu bara dan harga CPO dapat mempengaruhi 

pergerakan IHSG juga didukung oleh kajian-kajian empiris dari peneliti 

terdahulu. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Sunaryo & Kurniawan (2020) 

mendapatkan bahwa harga CPO memiliki pengaruh signifikan positif harga 

saham emiten perkebunan kelapa sawit. Ada juga penelitian dari Galih & 

Sulistyowati (2020) mendapat bahwa harga CPO memiliki korelasi signifikan 

positif terhadap indeks harga saham sektoral pertanian. Selain harga CPO, harga 
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batu bara juga dapat berdampak terhadap pergerakan indeks harga saham 

seperti yang dipaparkan oleh Artiani & Puspita (2019) bahwa harga batu bara 

memiliki pengaruh signifikan positif terhadap Indeks Saham Syariah Indonesia. 

Namun penelitian yang dilakukan oleh Nugraha & Putera (2021) dan Sihotang 

& Munir (2021) menemukan bahwa harga batu bara berdampak negatif pada 

harga saham sektor pertambangan di Indonesia. Kemudian penelitian 

Hersugondo et al. (2019) menyatakan bahwa harga batu bara dunia memiliki 

berpengaruh negatif IHSG. 

Urgensi dari penelitian yang meneliti tentang pengaruh harga komoditas 

batu bara dan harga komoditas CPO terhadap pergerakan IHSG didukung 

dengan adanya fenomena pandemi covid-19 yang membuat IHSG bergerak 

sangat volatile. Kemudian disertai juga dengan adanya trend kenaikan harga 

komoditas pada saat pandemi menambah alasan mengapa penelitian sejenis ini 

penting untuk dilakukan. Oleh sebab itu, maka akan dilakukan penelitian lebih 

dalam tentang “Pengaruh Harga Batu Bara dan Harga Minyak Kelapa Sawit 

(CPO) Terhadap Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan Di Bursa Efek 

Indonesia”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah harga batu baru berpengaruh signifikan terhadap pergerakan 

IHSG? 

2. Apakah harga CPO berpengaruh signifikan terhadap pergerakan IHSG? 

3. Apakah harga batu bara dan harga CPO secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap IHSG? 



7 
 

 
 

C. Batasan Masalah 

Batasan masalah yang ditetapkan oleh peneliti adalah meliputi pengaruh 

harga komoditas batu bara dan harga komoditas CPO terhadap IHSG di BEI 

periode Januari 2020 hingga Desember 2022. 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui pengaruh harga batu baru terhadap pergerakan 

IHSG. 

b. Untuk mengetahui pengaruh harga CPO terhadap pergerakan IHSG. 

c. Untuk mengetahui pengaruh harga batu baru dan harga CPO secara 

simultan terhadap pergerakan IHSG. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis 

Penelitian dapat menjadi kajian literatur sebagai referensi dalam 

melakukan pengembangan penelitian yang terkait dengan pengaruh 

variabel harga komoditas terhadap pergerakan pasar modal di Indonesia 

b. Manfaat Praktis 

Sebagai penelitian yang dapat membantu menentukan keputusan 

investasi pada pasar modal di Indonesia. Khususnya dalam memberi 

sudut pandang mengenai variabel makroekonomi yaitu harga 

komoditas dan bagaimana korelasinya terhadap pasar modal di 

Indonesia.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

1. Pergerakan IHSG selama periode 2020 sampai dengan 2022 secara 

parsial dipengaruhi secara signifikan oleh faktor harga batu bara. 

Perubahan harga batu bara yang terjadi selama periode tersebut 

memberikan pengaruh positif dan signifikan terhadap pergerakan IHSG. 

Setiap $1 kenaikan harga batu bara akan berdampak pada kenaikan IHSG 

sebesar 4,083 poin. Saat terjadi perubahan harga batu bara maka para 

investor akan mengambil momentum tersebut untuk menjual atau 

membeli saham emiten pertambangan batu bara, karena investor 

meyakini perubahan harga batu bara dapat menjadi sinyal untuk 

memprediksi performa suatu emiten pertambangan batu bara. Besarnya 

bobot kapitalisasi pasar emiten sektor pertambangan batu bara pada 

IHSG menyebabkan aksi menjual atau membeli yang dilakukan investor 

tersebut dapat berpengaruh pada pergerakan IHSG. 

2. Faktor harga CPO secara parsial dapat mempengaruhi pergerakan IHSG 

selama periode 2020 sampai dengan 2022. Kenaikan harga CPO sebesar 

$1 akan mengakibatkan kenaikan IHSG sebesar 0,959 poin. Fluktuasi 

harga CPO yang terjadi selama periode tersebut memberikan pengaruh 

positif dan signifikan terhadap pergerakan IHSG. Saat terjadi perubahan 

harga CPO maka para investor akan mengambil momentum tersebut
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untuk menjual atau membeli saham emiten perkebunan kelapa sawit, 

karena investor meyakini perubahan harga CPO dapat menjadi sinyal 

untuk memprediksi performa suatu emiten yang bergerak di sektor 

perkebunan kelapa sawit. Bobot kapitalisasi pasar emiten sektor 

perkebunan kelapa sawit yang cukup besar pada IHSG menyebabkan 

pergerakan IHSG dipengaruhi oleh aksi menjual atau membeli yang 

dilakukan investor terhadap saham emiten perkebunan kelapa sawit. 

3. Perubahan Perubahan harga batu bara dan harga CPO yang terjadi selama 

periode Januari 2020 sampai Desember 2022 memberikan pengaruh 

signifikan terhadap pergerakan IHSG. Pergerakan IHSG sebesar 86% 

dapat dijelaskan oleh faktor harga batu bara dan harga CPO. Saat terjadi 

perubahan harga batu bara dan harga CPO maka para investor akan 

mengambil momentum tersebut untuk menjual atau membeli saham 

emiten terkait, karena investor meyakini perubahan harga batu bara dan 

harga CPO dapat menjadi sinyal untuk memprediksi performa suatu 

emiten pertambangan batu bara dan emiten perkebunan kelapa sawit. 

Keputusan investasi yang dibuat oleh investor pada emiten 

pertambangan batu bara dan emiten perkebunan kelapa sawit dapat 

mempengaruhi pergerakan IHSG karena emiten tersebut memiliki bobot 

kapitalisasi pasar yang besar pada IHSG.  
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B. Implikasi 

1. Implikasi Teoritis 

Hasil dari penelitian ini menyatakan bahwa harga batu bara dan 

harga CPO dapat berdampak pada pergerakan IHSG. Trend kenaikan 

harga batu bara dan harga CPO yang terjadi saat pandemi Covid-19 dapat 

dikaitkan dengan signaling theory. Signaling theory dikatakan efektif 

apabila suatu kejadian atau peristiwa dapat mengandung sebuah 

informasi. Dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa harga batu 

bara dan harga CPO berpengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG, 

membuktikan bahwa informasi tentang perubahan harga batu bara dan 

harga CPO dapat menjadi bahan pertimbangan dalam menentukan 

keputusan investasi karena pergerakan kedua harga komoditas tersebut 

telah terbukti berpengaruh terhadap pergerakan suatu indeks saham. 

2. Implikasi Praktis 

Hasil dari penelitian ini menyatakan bahwa pergerakan harga batu 

bara dan harga CPO berdampak positif dan signifikan pada pergerakan 

IHSG. Pada saat pandemi Covid-19 terjadi, IHSG mengalami pergerakan 

yang sangat volatile dan disaat yang bersamaan harga komoditas 

mengalami trend kenaikan. Sehingga dengan adanya penelitian ini dapat 

memberi informasi kepada investor tentang bagaimana pengaruh harga 

komoditas terhadap pergerakan pasar modal di Indonesia. 
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C. Saran 

1. Saran Bagi Investor 

Trend kenaikan harga komoditas yang terjadi selama pandemi 

Covid-19 menjadi salah satu indikator makroekonomi yang perlu 

diperhatikan oleh para investor. Karena Indonesia merupakan negara 

yang memiliki keunggulan dalam ekspor batu bara dan CPO, maka 

pergerakan harga batu bara dan CPO penting untuk dipantau sebelum 

berinvestasi di pasar modal Indonesia. Bagi para investor hasil penelitian 

ini dapat menjadi salah satu bahan pertimbangan dalam membuat 

keputusan investasi, khususnya investasi di pasar modal Indonesia 

2. Saran Bagi Peneliti Selanjutnya 

Variabel harga komoditas yang ada dalam penelitian ini adalah harga 

batu bara dan harga CPO. Bagi peneliti selanjutnya dapat menambah 

variabel harga komoditas lain, seperti harga emas, harga minyak, dan 

harga nikel. Metode yang digunakan pada penelitian ini adalah regresi 

linier berganda. Bagi peneliti selanjutnya dapat menggunakan metode 

lain seperti analisis lajur. 
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