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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Pengaruh Harga Minyak Mentah 

Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) (Studi Pada 

Pasar Saham Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Selama Pandemi Covid-

19 Tahun 2020-2022). Teknik pengambilan sampel data pada penelitian ini 

menggunakan teknik purpose sampling. Penelitian ini mengambil sampel sebanyak 

545 diambil dari data harian masing-masing dari harga minyak mentah bersumber 

dari situs resmi (www.OPEC.org) dan dikonversikan kedalam kurs Rupiah, 

sedangkan Harga Emas diambil dari Harga Emas Antam dengan harga satuan per 1 

gram nya dalam bentuk Rupiah. Serta Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada 

indeks penutupan yang diambil pada bursa saham yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Data pada penelitian ini diambil dari tanggal 2 Maret 2020 sampai 

28 April 2022. Data yang digunakan adalah data sekunder dan penelitian ini 

merupakan penelitian kuantitatif. Teori yang digunakan pada penelitian ini adalah 

teori pesinyalan dan teori portofolio. Penelitian menggunakan alat uji SPSS versi 25 

dengan teknik analisis data menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa variabel Harga Minyak Mentah berpengaruh signifikan 

terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sedangkan Harga Emas tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).  

 

Kata kunci: Harga Minyak Mentah, Harga Emas, Indeks Harga Saham Gabungan, 

Pandemi Covid- 19 
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Abstract 

 

This study aims to determine the effect of crude oil prices and gold prices on 

the composite stock price index (CPSI) study on stock markets listed on the 

Indonesia stock exchange (IDX) during the covid-19 pandemic. The data sampling 

technique in this study used a purpose sampling technique. This study took 545 

samples taken from daily data from each of the crude oil prices source from the 

official website (www.OPEC.org) amd converted to the Rupiah exchange rate, while 

the gold price was taken from Antam‟s gold price (www.harga-emas.org) with price 

per 1 gram in Rupiah. As well as taken as the composite stock price index (IDX). 

The datain this study were taken from March 2, 2020 to April 28, 2022. The data 

used is secondary data in this research is quantitative research. The theory used in 

this research is signaling theory. The study used SPSS version 25 test equipment 

with data analysis techniques using multiple regresion. The result showed that the 

crude oil price variable had a significant effect on the Composite Stock Price Indeks  

(CSPI) while the gold price had no significant effect on the Composite Stock Indeks 

(JCI).  

 

Keywords: Crude Oil Price, Composite Stock Price Index. Covid-19 Pandemic 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Penelitian 

Pasar modal merupakan faktor yang sangat penting bagi 

perekonomian nasional. Karena pasar modal dapat dijadikan suatu 

gambaran mengenai bagaimana kondisi perkonomian di suatu Negara. 

Kasmir, (2014) berpendapat bahwa pasar modal secara umum merupakan 

suatu tempat bertemunya penjual dan pembeli untuk melakukan transaksi 

dalam rangka memperoleh modal. 

 Verda Hekawati, (2016) menyebutkan bahwa kemajuan suatu Negara dapat 

dinilai dari keberadaan pasar modal di suatu Negara tersebut sebagai 

penunjang ekonomi negara untuk melihat bagaimana kegairahan atau 

dinamisnya bisnis Negara.  Tandelin, (2010:26) dalam penelitiannya 

(EKMA5312/MODUL1) Pasar modal adalah pihak yang memiliki 

kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara 

memperjual belikan sekuritas. Sedangkan Bursa Efek adalah tempat dimana 

secara fisik dimana terjadinya jual beli sekuritas. Disamping itu pasar modal 

juga berfungsi sebagai lembaga perantara (intermediaries). Dengan 

adanya pasar modal aktivitas perekonomian diharapkan meningkat karena 

pasar modal merupakan alternatif pendanaan bagi perubahan perekonomian.  

Implikasinya  perusahaan dapat beroperasi dengan skala yang lebih besar 

dan selanjutnya akan meningkatkan pendapatan perusahaan dan 

kemakmuran masyarakat luas  (Damadji dan Fakhrudin, 2011:2).  
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Pasar modal juga mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien. 

Dengan adanya pasar modal,  pihak-pihak yang memiliki kelebihan dana atau 

investor dapat memilih berbagai macam alternatif investasi yang memberikan 

tingkat pengembalian paling optimal. Salah satu yang menjadi alat ukur 

kinerja pasar modal adalah indeks harga saham gabungan (IHSG). Indeks 

harga saham gabungan adalah salah satu indikator dari indeks harga saham 

yang digunakan oleh Bursa Efek (BEI) untuk melihat perkembangan pasar 

modal di Indonesia. Menurut Tjipto dkk, (2011:130) dalam Abdul Basit, 

(2020) indeks harga saham gabungan merupakan indeks yang menggunakan 

indeks seluruh saham dan tercatat didalam komponen perhitungan indeks. 

Banyak faktor yang dapat berpengaruh pada pergerakan indeks harga 

saham gabungan (IHSG) salah satunya adalah kondisi ekonomi makro dan 

ekonomi global. Kondisi ekonomi makro yang dapat mempengaruhi 

pergerakan indeks harga saham gabungan (IHSG), seperti terjadinya krisis 

ekonomi yang disebabkan oleh pandemi Covid-19.  

Menurut Titik Zubaidah, Yenriani, Fina H, Dan Nadya P (2021), 

krisis ekonomi adalah keadaan dimana perekonomian di suatu Negara 

mengalami penurunan secara drastis. Hal tersebut disebabkan karena banyak 

faktor yang mempengaruhi keuangan Negara. Sebagai contoh penurunan 

belanja dari pemerintah atau naiknya harga pokok yang semakin melonjak 

dan kelangkaan suatu barang. Contoh nyata yang terjadi pada akhir tahun 

2019 sampai tahun saat ini yaitu 2022 adalah menyebar luasnya wabah virus 

covid-19. Dari temuan wabah virus ini atau disebut dengan Pademi covid-19.  
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Diawali dengan ditemukannya kasus Novel Coronavirus (nCoV) 

terdeteksi  pertama kali di China pada Desember 2019, dengan penyebaran 

virus yang sangat cepat ke Negara lainnya di seluruh dunia. Hal ini 

mendorong WHO untuk mendeklarasikan Public Health Emergency of 

International Concern pada tanggal 30 Januari 2020 dan menggolongkan 

wabah tersebut pada tanggal 11 Maret 2020. Sedangkan kasus temuan Covid 

19 pertama di Indonesia disampaikan langsung oleh Presiden Joko Widodo 

tercatat pada hari Senin tanggal 2 Maret 2020 di Jakarta.  

Krisis dunia menyebar kebanyak Negara di dunia, tidak hanya dalam 

sektor kesehatan global tetapi juga terjadi pada pasar keuangan dan ekonomi 

internasional. Variabel keuangan dapat berubah-ubah dan dapat saling 

mempengaruhi. Contohnya pada wabah Covid-19 ini pemberlakuan 

kebijakan work from home  menyebabkan tatanan dan pola perilaku 

konsumen dalam berbelanja mengalami perubahan.
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Biasanya kebanyakan konsumen berbelanja secara langsung ke toko 

atau ritel namun saat wabah covid 19 ini, konsumen banyak beralih pada 

berbelanja online. Akibatnya kalangan investor domestik maupun 

international menggambarkan covid-19 ini sebagai peristiwa “Black Swan” 

yang banyak mengakibatkan goncangan kepanikan serta dapat 

mengakibatkan respon panik selling yang tajam (He, Liu, Wang & Yu, 2020).  

Pada akhir tahun 2020, jumlah korban tewas melebihi satu setengah 

juta di seluruh dunia. Seperti epidemi lain sebelumnya, Covid-19 juga 

memiliki konsekuensi ekonomi. Sejak Covid-19 dimulai di Tiongkok, pasar 

keuangan Tiongkok pertama kali terkena dampak pandemi dan volatilitas 

instrument pasar menyebar ke seluruh dunia. Karena kepanikan dan kondisi 

ekonomi memburuk, investor berusaha mencari tempat yang aman dan 

konsumen mengubah pengeluaran konsumsi mereka. Akibatnya pasar 

menjadi tidak stabil selama pandemi (Sharma, 2020). 

Emas dan minyak mentah adalah dua komoditas terpenting yang 

diminta dan diperdagangkan secara internasional. Minyak mentah adalah 

sumber energi terpenting di dunia, sepertiga energi dunia berasal dari minyak 

mentah (Sigh & Sharma, 2018).   

Minyak adalah sumber energi untuk menggerakkan mobil, pesawat 

terbang, dan lain-lain, dalam industri transportasi, menggerakkan mesin 

pembangkit listrik di sektor energi, dan sumber bahan baku industri 

petrokimia (Enitan Odupitan, 2017). Menurut Kumar, (2019) Minyak 

menempati aspek sentral dalam pembangunan ekonomi, khususnya di 
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Negara-negara pengekspor minyak. Karena perdagangan minyak merupakan 

pendorong utama pergerakan nilai tukar melalui neraca perdagangan 

(Turhanet al., 2014).  

Di negara-negara pengekspor minyak yang pendapatan utamanya 

berasal dari minyak. Ketidakseimbangan dalam pedagangan, biasanya 

menyebabkan osilasi nilai tukar. Di era pademi Covid-19 ini, tidak heran jika 

anjloknya harga minyak membuat anggaran pemerintah Negara-negara 

pengekspor yang pendapatanya mayoritas berbasis minyak menyusut 

(Taghizadeh-Hesary, 2020). 

Emas juga merupakan aset keuangan yang penting karena emas 

menjalankan tiga fungsi penting : fungsi moneter, fungsi non-produksi (aset 

cadangan), dan fungsi keuangan. Emas dan minyak mentah adalah dua 

komoditas terpenting yang di minta dan diperdagangkan secara internasional. 

Banyak Negara masih menggunakan emas sebagai bagian dari devisa mereka 

untuk mempertahankan nilai tukar. Emas juga digunakan untuk lindung nilai 

dan disertfikasi portofolio karena dipandang sebagai safe haven (Baur & 

McDermott 2019).    

Sebelum pandemi Covid-19, pasar minyak lebih efisien selama tren 

naik. Sebaliknya, pasar emas lebih efisien selama tren menurun. Selama 

pandemi hal ini menjadi tren terbalik. Dapat dikatakan bahwa pasar emas dan 

pasar minyak menjadi spekulatif dan Covid-19 berdampak negatif pada 

efiesiensi pasar ini (Mensi et al.,2020). Tren kenaikan emas terutama 

bersumber dari investor yang mencari tempat berlindung yang aman. 
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Meskipun imbal hasilnya berubah negative setelah pandemic menyebar ke 

AS, emas bertindak sebagai safe heaven selama pandemi (Dutta et al.,2020; 

Mzoughi et al.,2020; Omane et al., Ji et al., 2020) dan karenanya permintaan 

harga emas meningkat.  

Karena virus ini dideteksi menular maka sistem bekerja dirumah pun 

di berlakukan dirumah sehingga orang-orang memiliki lebih banyak waktu 

dirumah yang berdampak permintaan pada minyak menurun. Harga emas 

mempengaruhi kemajuan ekonomi secara keseluruhan (Baur dan McDermott, 

2010). Sebagai contoh China memainkan peran penting dalam menurunkan 

harga minyak selama pandemi yang merupakan negara importir terbesar 

minyak. Harga minyak hampir setiap jam bergejolak dan bahkan mencapai 

nilai negatif. Pandemi menyebabkan peningkatan votalitas harga minyak 

global harian antara 8% dan 22% (Devpura & Narayan, 2020).  

Ketidakpastian yang disebabkan oleh pandemi merupakan prediktor 

votalitas pasar energi (Salisu & Adediran, 2020).  Emas dinilai sebagai 

barang yang berharga karena ketersediaanya yang terbatas selama sejarah. 

Setelah runtuhnya sistem Bretton Woods pada tahun 1971, harga emas 

ditentukan oleh penawaran dan permintaan dalam kondisi pasar bebas dan 

mulai lebih fluktuatif. Dalam jangka pendek permintaan emas sangat 

menentukan harga emas karena inelastisitas penawaran emas (Sjasstad, 

2008). Namun dalam jangka panjang, harga emas ditentukan dalam 

penawaran dan permintaan. Harga emas sebagian besar dipengaruhi oleh 
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peristiwa politik, ketidakpastian, dan terutama variabel makroekonomi 

moneter.  

(Stoklasova, 2018) mengungkapkan kenaikan harga emas diikuti oleh 

kenaikan harga  minyak dalam waktu satu bulan. (Bedoui dkk, 2019) 

menemukan harga emas dan minyak saling mempengaruhi secara positif. 

Minyak adalah salah satu komoditas yang diperdagangkan dalam dolar. 

Harga emas sangat sensitif terhadap variabel-variabel moneter, terutama nilai 

tukar, sebagaimana ditunjukkan dalam banyak studi dalam literatur. Verda 

Harfikawati, (2016) berpendapat bahwa ekonomi global yang dapat 

berpengaruh pada IHSG adalah harga emas dunia dan harga minyak dunia.   

Penelitian ini didasari pada hasil penelitian, Abdul Basit (2020) 

dengan judul “Pengaruh Harga Emas Dan Minyak Dunia Terhadap Indeks 

Harga Saham Gabungan (IHSG) periode 2016-2019 yang menemukan bahwa 

harga emas, dan minyak mentah dunia sangat fluktuatif selama pandemi 

Covid-19 yang memberi efek yang signifikan secara statsitik pada variabilitas 

bersyarat dari variabel-variabel tersebut sebesar 75% sehingga hasil 

menunjukkan efek penularan pandemi Covid-19 menunjukkan guncangan di 

pasar terkontaminasi satu sama lain. Penulis mencoba meneliti kembali 

pengaruh harga minyak mentah dan harga emas terhadap indeks harga saham 

gabungan selama pandemi global Covid-19. 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, penulis tertarik untuk 

menguji kembali dengan judul penelitian  Pengaruh Harga Minyak Mentah 

Dan Harga Emas Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
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Selama Pandemi Covid 19 (Studi Pada Bursa Saham Yang Terdaftar Di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) Selama Pandemi Covid-19 Tahun 2020-

2022) 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas rumusan masalah dalam 

penelitian adalah sebagai berikut :  

1. Bagaimana pengaruh harga minyak mentah terhadap indeks harga saham 

gabungan selama pandemi Covid-19 ? 

2. Bagaimana pengaruh harga emas terhadap indeks harga saham gabungan 

selama pandemi Covid-19 ? 

C. Tujuan Penelitian 

Sebagaimana rumusan masalah yang telah disusun diatas maka penelitian 

ini bertujuan untuk: 

1. Mendeskripsikan pengaruh harga minyak mentah terhadap indeks harga 

saham gabungan selama pandemi covid-19. 

2. Mendeskripsikan pengaruh harga emas terhadap indeks harga saham 

gabungan selama pandemi Covid-19. 

D. Manfaat  

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini, yaitu : 

1. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan dan 

menjadi referensi untuk peneltian selanjutnya terkait penelitian 
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tentang harga minyak mentah, emas, nilai tukar dan indeks harga 

saham. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberi panduan investor sebagai 

bahan pertimbangan dan informasi sebagai tambahan acuan kinerja 

portofolio saham dan dapat digunakan untuk mengukur keuntungan. 

3. Bagi Masyarakat 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi 

kepada para pelaku ekonom agar dapat memilih lindung nilai yang 

tepat sehingga dapat menghindari krisis ekonomi khususnya salaam 

wabah pandemi global Covid-19. 

4. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada 

pihak perusahaaan untuk meningkatkan kinerja perusahaan dan 

memberi tambahan agar perusahan dapat meramalkan dan 

mencadangkan asset saat terjadinya inflasi dan krisis ekonomi jika 

wabah melanda dunia. 

E. Sistematika Penulisan 

Dalam penulisan skripsi terbagi dalam lima bab yang terdiri dari bab 

satu hingga bab lima. Dalam setiap bab terbagi dalam beberapa sub bab. 

Berikut sistematika penulisan skripsi: 

A.   Bagian Awal 
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 Pada bagian awal penulisan skripsi ini meliputi: halaman 

judul, surat pengesahan, surat persetujuan, surat pernyataan keaslian, 

persetujuan publikasi, motto, halaman persembahan, pedoman 

transloterasi arab-latin, kata pengantar, kata pengantar, daftar isi, 

daftar gambar, daftar lampiran dan abstrak. 

F. Bagian Isi 

1.  BAB I   

Bab pertama merupakan pendahuluan dan menjadi kerangka 

pemikiran yang  menjelaskan latar belakang masalah dengan 

menguraikan alasan diangkatnya judul penelitian ini beserta 

fenomena-fenomena dan isu yang menyertai penelitian ini, 

selanjutnya rumusan masalah sebagai ini dari masalah kemudian 

dilanjutkan dengan tujuan serta kegunaan penelitian untuk mengetahui 

urgensi penelitian dan sistematika pembahasan skrpisi. 

2.   BAB II 

Bab kedua berisi tentang definisi meliputi: teori pesinyalan, 

harga minyak mentah, harga emas, dan indeks harga saham gabungan 

(IHSG). Kemudian dilanjutkan dengan tinjauan pustaka dan kerangka 

berpikir dari penelitian ini. 

 3.   BAB III 

Bab ketiga berisi penjelasan mengenai prosedur penelitian 

yang digunakan untuk mengetahui hasil yang meliputi jenis 
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penelitian. Populasi dan jenis data, sumber data, pengumpulan data, 

analsis data, dan uji keabsahan data. 

4.   BAB IV 

Bab empat merupakan hasil temuan-temuan dalam penelitian 

setelah melakukan pengujian terhadap data-data yang telah 

dikumpulkan, kemudian analisis data dan pembahasan, yang meliputi 

penjelasan mengenai analisis data dalam skripsi ini. 

 5.   BAB V 

Bab kelima sebagai bagian akhir dari pembahasan kesimpulan 

dapat mewakili informasi keseluruhan dari hasil penelitian. Pada 

bagian kesimpulan penelitian ini berisi referensi dan lampiran yang 

digunakan dalam penelitian. 
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

Harga minyak mentah dan harga emas masih menjadi topik menarik 

untuk diteliti. Karena sifatnya yang berubah mengikuti harga pasar dan 

keadaan lingkungan dunia. Harga minyak mentah yang semakin banyak 

dibutuhkan oleh masyarakat akan terus mengalami perubahan apalagi minyak 

mentah merupakan bahan yang tidak terbarukan sehingga harga dalam kurun 

waktu dekat tidak dapat diprediksi. Menurut (M.Busra Engin & Seyma 

Caliscan, 2021) harga minyak mempengaruhi output, pengangguran, inflasi, 

perdagangan dan ekonomi global. Dan dipengaruhi oleh aliran tingkat 

produksi global yang dapat diubah oleh perang, revolusi, keputusan OPEC, 

faktor keuangan dan dolar. Harga minyak mentah mungkin lebih fluktuatif 

daripada harga energilainnya 

Emas yang dinilai sebagi lindung nilai memberikan manfaat di kala 

krisis melanda, sehingga masyarakat berbondong-bondong menginvestasikan 

uangnya pada investasi emas. Harga emas yang berubah-ubah mengikuti 

keadaan lingkungan menjadikan hal yang menarik untuk diteliti. Sebab disaat 

semua bahan pangan dan pokok meningkat, disitu peran emas dapat 

digunakan manfaatnya.  

Menurut Melvin dan Stacia,(2017) manfaat emas
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dalam bidang ekonomi adalah sebagai alat tukar perdagangan dan digunakan 

sebagai cadangan devisa Negara karena nilai jualnya yang tinggi..  

Studi ini berfokus pada penelitian yang digunakan pada data sekunder 

dengan data perharinya. Peneliti menggunakan spss 25 untuk membantu 

menguji variabel-variabel yang ada pada kriteria sampel penelitian. Peneliti 

ingin meneliti saat dikala Covid-19 karena banyak terjadi perubahan besar 

khususnya dalam hal perekonomian. Peneliti menggunakan data harian 

dengan harga minyak mentah diambil dari harga penutupan dan harga emas 

diambil dari harga emas antam dengan harga per 1 gram. Sedangkan indeks 

harga saham gabungan (IHSG) diambil dari data indeks yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Peneliti menggunakan data pada BEI karena 

bursa efek Indonesia adalah pasar saham terbesar di Indonesia. Waktu yang 

digunakan untuk sampel penelitian adalah semasa Covid-9 dari tanggal 2 

Maret 2020 sampai 28 April 2022. Sampel yang digunakan sebanyak 545 

setiap masing-masing dari harga minyak mentah, harga emas dan indeks 

harga saham gabungan (IHSG). 

 Perekonomian Negara saat bermulanya Covid-19 menjadi taruhan 

dalam memerangi pandemik covid-19. Peneliti mengambil kesimpulan bahwa 

harga minyak mentah berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) signifikansi pengaruh harga minyak mentah terhadap 

indeks harga saham gabungan  IHSG adalah 0,000 < nilai t tabel 1,97 dan 

nilai t hitung 74,409 > nilai t tabel 1,97. Maka H01 ditolak dan Ha1 diterima 

secara signifikan artinya terdapat pengaruh harga minyak mentah terhadap 
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indeks harga saham gabungan (IHSG).  Sedangkan harga emas dikatakan 

tidak berpengaruh signifikan pada indeks Harga saham gabungan. 

Sedangkan harga emas diketahui nilai sign 0,509 > 0,05 dan nilai t 

hitung 0,661 < nilai t tabel 1,97 sehingga dapat disimpulkan bahwa H02 

ditolak yang berarti tidak berpengaruh antara variabel independen ( X2)  

terhadap variabel dependen (Y). Sedangkan pada uji koefisien determinasi 

diketahui nilai R Square 0,912 atau 91,2% yang menunjukkan bahwa terdapat 

pengaruh yang simultan antara variabel X1 dan Variabel X2 terhadap 

variabel Y sebesar 91,2% dan sisanya 8,8% dipengaruhi oleh variabel lain. 

B. Saran  

 Penelitian ini masih banyak memiliki keterbatasan dimana terbatasnya 

sampel penelitian dan masa pandemik covid-19 belum berakhir sampai 

saat ini sehingga variabel-variabel pada penelitian ini masih menjadi topik 

menarik untuk diteliti.  

 Banyak variabel terdukung seperti inflasi, nilai tukar rupiah, impor dan 

ekspor dan lain-lain yang menarik untuk diteliti dan ditambahkan pada 

penelitian ini. Diharapkan pada peneliti selanjutnya, menambahkan 

jumlah sampel dan variabel atau mengganti objek penelitian dan 

menambah variabel harga minyak mentah dan harga emas dengan inlasi 

dan nilai tukar.  
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