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ABSTRAK

Dwi Wandani: Pengaruh Fundamental, Teknikal dan Makro Ekonomi Terhadap
Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Infrastruktur Yang Terdaftar Di BEI Periode
2020-2024.

Kata kunci: fundamental, teknikal, ekonomi, harga saham.

Perkembangan pesat dunia bisnis dan persaingan industri mendorong perusahaan
sektor infrastruktur untuk meningkatkan nilai melalui pasar modal, yang berperan
penting dalam pertumbuhan ekonomi Indonesia. Harga saham perusahaan sektor
infrastruktur yang terdaftar di BEI mengalami fluktuasi signifikan selama 2020-
2023, mencerminkan ketidakstabilan faktor internal dan eksternal. Penelitian ini
bertujuan menganalisis pengaruh faktor fundamental (ROA dan NPM), teknikal
(tren harga saham), dan makro ekonomi (inflasi dan suku bunga BI) terhadap harga
saham sektor infrastruktur periode 2020-2024. Jenis penelitian ini adalah penelitian
asosiatif kausal dengan pendekatan kuantitatif. Sampel dalam penelitian ini
diperoleh menggunakana metode purposive sampling berdasarkan pertimbangan
yang sudah ditentukan, dengan populasi 53 perusahaan dan jumlah sampel yang
sesuai dengan pertimbangan terdapat 21 perusahaan sektor infrastruktur yang
dianalisis menggunakan model regresi data panel dengan software program Eviews
versi 13. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa (1) ROA tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, NPM tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham, Tren harga saham berpengaruh signifikan terhadap harga saham, Inflasi
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, dan Suku bunga BI berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. (2) ROA, NPM, Tren harga saham, Inflasi, dan
Suku bunga BI berpengaruh secara simultan terhadap harga saham. Penelitian ini
menemukan bahwa Perusahaan infrastruktur perlu meningkatkan kinerja keuangan,
terutama ROA dan NPM, untuk menarik investor dan meningkatkan harga saham.
Selain itu, mereka juga harus memperhatikan kondisi makro ekonomi untuk
meningkatkan daya tarik saham.
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dunia bisnis berkembang dengan sangat pesat di era globalisasi saat ini.

Hal ini ditandai dengan persaingan yang semakin ketat di industri.

Memenangkan persaingan adalah tantangan bagi setiap perusahaan di dunia

usaha yang semakin kompetitif. Semakin ketatnya persaingan di dunia bisnis

menyebabkan banyak bisnis membutuhkan lebih banyak dana untuk

meningkatkan kemampuan sumber daya dalam mengembangkan bisnis

mereka. Dengan menjual saham kepada publik, suatu perusahaan dapat

mengakses pasar modal untuk mendapatkan dana. Di pasar modal, bisnis ini

disebut penawaran umum.

Pasar modal berfungsi sebagai tempat investasi yang memungkinkan

investor memilih instrumen dan membentuk portofolio sesuai risiko dan

keuntungan yang diharapkan. Dalam konteks ini, teori sinyal menjelaskan

bahwa informasi yang disampaikan perusahaan, seperti laporan keuangan,

bertindak sebagai sinyal untuk mengurangi asimetri informasi antara

manajemen dan pihak eksternal (Mafaza et al., 2023). Selain informasi internal

perusahaan, faktor eksternal seperti kondisi ekonomi makro, kebijakan

pemerintah, dan situasi pasar juga memengaruhi sinyal yang diterima investor.

Faktor eksternal ini dapat memengaruhi persepsi investor terhadap prospek

perusahaan dan berdampak pada harga saham. Dengan demikian, selain laporan

keuangan yang kredibel sebagai sinyal positif, kondisi eksternal turut

membentuk keputusan investasi investor dalam pasar modal. Investor sendiri

adalah individu yang mengalokasikan dana pada surat berharga untuk

mendiversifikasi portofolio dan meningkatkan potensi keuntungan, terutama

melalui saham.

Pandemi COVID-19 yang menyebar secara global sejak awal tahun 2020

telah memberikan dampak signifikan terhadap pasar saham di seluruh dunia,

term lasuk Indonesia. Kebijakan pem lerintah seperti social distancing, work from l
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hom le, Pem lbatasan Sosial Berskala Besar (PSBB), dan Pem lberlakuan

Pem lbatasan Kegiatan M Lasyarakat (PPKM L) yang diterapkan untuk m lenekan

penyebaran virus, secara langsung m lem lpengaruhi aktivitas ekonom li dan

kinerja perusahaan. Akibatnya, harga saham l m lengalam li pelem lahan yang cu lku lp

tajam l dan b lahkan m lenyeb lab lkan keru lgian b lagi b leb lerapa peru lsahaan, teru ltam la

di sektor-sektor yang terdam lpak langsu lng oleh pem lb latasan sosial terseb lu lt.

Saham l yang akan dianalisis dalam l penelitian ini adalah saham l yang

tergab lu lng dalam l sektor infrastru lktu lr. Alasan m lem lilih sektor infrastru lktu lr ini

karena sektor ini m lem lainkan peran penting dalam l mlendorong pertu lm lb lu lhan

ekonom li Indonesia. Di tengah ketidakpastian ekonom li su latu l negara, sektor ini

m lenjadi salah satu l yang paling b lanyak dim linati oleh investor. Hal ini m lenjadi

fenom lena yang m lenarik u lntu lk diteliti leblih lanju lt. Pem lb langu lnan infrastru lktu lr

di Indonesia m lam lpu l m lendorong kem laju lan Indonesia ke arah yang leb lih

b laik. B Lahkan pem lb langu lnan infrastru lktu lr m lenjadi prioritas b lagi seb lu lah negara.

Dengan adanya pem lb langu lnan infrastru lktu lr yang b laik m lam lpu l m leningkatkan

produ lktivitas dan daya saing negara (ptsm li.co.id, 2022). Peru lsahaan sektor

infrastru lktu lr m lasih cu lku lp positif ditengah sentim len pem lerintah yang b lerulpaya

m lengem lb langkan pem lerataan infrastru lktu lr di Indonesia. B Leriku lt ini tab lel harga

saham l sektor infrastru lktu lr tahu ln 2020-2023 :

Tabel 1.1

Harga Saham Sektor Infrastruktur di BEI Tahun 2020-2023

Harga Saham (Closing Price) dalam Rupiah

No Kode Perusahaan 2020 2021 2022 2023
1 TLKM 3.310 4.040 3.750 3.950
2 BALI 800 875 845 825
3 KEEN 400 446 650 775
4 EXCL 2.730 3.170 2.140 2.000
5 GOLD 230 230 302 286
6 TBIG 1.630 2.960 2.300 2.090
7 LCKM 366 294 306 286
8 IBST 7.250 5.825 5.775 5.600
9 POWR 710 615 660 710
10 GHON 1.750 2.390 1.920 1.910
11 TOWR 960 1.125 1.100 990
12 CMNP 1.540 2.000 2.190 1.665
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No Kode Perusahaan 2020 2021 2022 2023
13 PPRE 262 174 124 79
14 PTPW 1.075 725 900 975
15 BUKK 1.105 1.215 1.200 1.100

sumber : olah data dari BEI, 2025

B Lerdasarkan Tab lel 1.1, dapat disim lpu llkan b lahwa harga saham l su lb l sektor

telekom lu lnikasi yang terdaftar di B LEI m lengalam li flu lktu lasi pada tahu ln 2020 –

2023. Pada peru lsahaan PT Telkom l Indonesia (Persero) Tb lk. (TLKM L)

m lenu lnju lkan lonjakan harga saham l yang sangat signifikan pada tahu ln 2021,

m lencapai 4.040 dari seb lelu lm lnya 3.310 di tahu ln 2020. B Leb lerapa peru lsahaan

m lengalam li tren penu lru lnan yang signifikan yaitu l seperti Pratam la Widya Tb lk.

(PTPW ) yang tulru ln drastis dari 1.075 pada tahu ln 2020 m lenjadi 725 pada tahu ln

2021. Ada ju lga PP Presisi Tb lk. (PPRE) yang m lengalam li penu lru lnan dari 124

pada tahu ln 2022 m lenjadi 79 pada tahu ln 2023.

ULntulk leb lih jelas dengan adanya flu lktu lasi harga saham l b lisa dilihat pada

gam lb lar harga saham l sektor infrastru lktu lr yang terdaftar di B LEI tahu ln 2020 –

2023.

Sumber : olah data dari BEI, 2025

Gambar 1.1

Harga Saham Sektor Infrastruktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari Tahun
2020-2023
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Gam lb lar 1.1 ini m lenggam lb larkan adanya flu lktu lasi terhadap harga saham l

pada peru lsahaan sektor infrastru lktu lr di B Lu lrsa Efek Indonesia dari tahu ln 2020

hingga 2023. B Leb lerapa peru lsahaan sektor infrastru lktu lr m lengalam li kenaikan

harga saham l pada tahu ln 2021. Nam lu ln, b leb lerapa peru lsahaan infrastru lktu lr ju lga

m lengalam li penu lru lnan pada tahu ln 2023 yang signifikan sehingga m lenu lru lnkan

harga saham l. Harga saham l ju lga m lencerm linkan nilai dari su latu l peru lsahan. Jika

perulsahaan m lencapai prestasi yang b laik, m laka saham l perulsahan terseb lu lt akan

b lanyak dim linati oleh investor (Chaeriyah et al., 2020). Ketidakstab lilan faktor

internal dan eksternal yang m lem lpengaru lhi harga saham l di peru lsahaan

infrastru lktu lr m lengakib latkan flu lktu lasi harga saham l pada perulsahaan terseb lu lt.

Ada b leb lerapa faktor analisis yang m lem lpengaru lhi naik tu lru lnya harga

saham l yaitu l analisis Fu lndam lental, Teknikal, dan M Lakro Ekonom li. Faktor

fu lndam lental dim lana analisis fu lndam lental m lem lb lu ltu lhkan laporan keu langan

em liten yang m lenu lnju lkkan kinerjanya. B Lerdasarkan teori sinyal (signaling

theory), laporan keu langan b lerfu lngsi seb lagai signal u lntu lk mlengu lrangi asim letri

inform lasi antara m lanajem len peru lsahaan dan investor. Penilaian kinerja

keu langan peru lsahaan yang digu lnakan u lntu lk m lengu lku lr tingkat kem lam lpu lan

perulsahaan dalam l m lenghasilkan lab la dari investasi yang dilaku lkan diseb lu lt

seb lagai rasio profitab lilitas. Dalam l analisis fu lndam lental, tingkat profitab lilitas

b liasanya dihitu lng dengan b leb lerapa elem len, seperti Retu lrn On Asset (ROA) dan

Net Profit MLargin (NPM L). Retulrn On Asset (ROA) sering digu lnakan u lntu lk

m lengu lku lr efektivitas peru lsahaan dalam l m lenghasilkan keu lntu lngan dengan

m lem lanfaatkan aset yang dim lilikinya. ROA yang tinggi mlenu lnju lkkan b lahwa

perulsahaan m lam lpu l m lengelola asetnya dengan b laik, sehingga m lenghasilkan

lab la yang optim lal. Seb laliknya, ROA yang rendah dapat m lengindikasikan

adanya inefisiensi dalam l pengelolaan aset. Penelitian m lenu lnju lkkan b lahwa

nilai ROA blerpengaru lh positif dan signifikan terhadap harga saham l (Su lwandi

& Syarifu ldin, 2023). Sedangkan pada stu ldi yang lain m lenu lnju lkkan nilai ROA

secara parsial tidak b lerpengaru lh signitifikan terhadap harga saham l(Su lsanti et

al., 2021).
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Net Profit MLargin (NPM L) julga salah satu l indikator fu lndam lental yang

penting dalam l m lenilai kinerja keu langan peru lsahaan. NPM L m lenggam lb larkan

kem lam lpu lan peru lsahaan dalam l m lenghasilkan lab la b lersih dari setiap

penju lalannya. NPM L m lenu lnju lkkan seb lerapa b laik peru lsahaan m lengelola b liaya

produ lksi, adm linistrasi, dan pem lasaran. NPM L yang tinggi mlencerm linkan

kem lam lpu lan m lanajem len dalam l m lem linim lalkan b liaya atau l m lenetapkan harga

produ lk yang kom lpetitif. Pada penelitian nilai NPM L blerpengaru lh signifikan

terhadap harga saham l (Fachru ll, 2024). Pada penelitian yang lain m lenyatakan

nilai NPM L secara parsial tidak b lerpengaru lh signitifikan terhadap harga saham l

(Su lsanti et al., 2021).

Faktor analisis teknikal dim lana analisis ini digu lnakan u lntu lk m lem lprediksi

harga saham l b lerdasarkan data m lasa lalu l peru lsahaan. Analisis teknikal ini

b lerfoku ls pada pola-pola historis pergerakan harga su latu l saham l u lntu lk

m lem lprediksi pergerakan harga di m lasa depan. Analisis ini b lerfoku ls pada pola-

pola pergerakan harga saham l yang terjadi dalam l periode tertentu l, yang dapat

m lem lb lerikan wawasan kepada investor tentang potensi arah pergerakan harga

di m lasa m lendatang. Variab lel yang m lendu lku lng analisis teknikal ialah tren harga

saham l. Tren harga saham l m lencerm linkan pola pergerakan harga saham l dalam l

periode tertentu l. Tren harga saham l m lem lpu lnyai nilai positif serta m lem liliki efek

kepada variab lel Y yaitu l harga saham l (Prastio, 2022).

Selanju ltnya faktor analisis m lakro ekonom li dim lana analisis faktor m lakro

yang dapat m lem lpengaru lhi su latu l peru lsahaan tetapi tidak dapat dikendalikan

oleh peru lsahaan terseb lu lt. Penilaian harga saham l m lelalu li tingkat inflasi dan

su lku l b lu lnga m leru lpakan b lagian dari analisis m lakro ekonom li karena

m lem lu lngkinkan u lntu lk m lengu lku lr kinerja su latu l saham l dan m lenentu lkan arah

harga saham l di m lasa depan dengan m lenggu lnakan grafik dan b leb lerapa

indikator. Inflasi salah satu l dari sekian m lasalah ekonom li yang cu lku lp b lanyak

m lendapatkan perhatian para ekonom li. Tinggi – rendahnya tingkat harga tidak

selalu l m lenu lnju lkkan inflasi. Inflasi dianggap terjadi jika proses kenaikan harga

b lerlangsu lng secara teru ls-m leneruls dan saling pengaru lh m lem lpengaru lhinya
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(Adrisa, 2021). Pada penelitian ini inflasi b lerpengaru lh terhadap harga saham l

(M Layasari, 2021). Sedangkan pada penelitian lain nilai inflasi tidak

b lerpengaru lh secara signifikan pada harga saham l (Novita, 2024).

Su lku l b lu lnga B Lank Indonesia (B LI) ju lga salah satu l variablel m lakro ekonom li

yang penting u lntu lk dipertim lb langkan. Peru lb lahan su lku l b lu lnga B LI dapat

m lem lpengaru lhi b liaya m lodal peru lsahaan dan ju lga m lem lpengaru lhi kepu ltu lsan

investasi para investor. Harga saham l dipengaru lhi oleh tingkat su lku l b lu lnga

karena para pelaku l pasar m lodal akan m lem lilih investasi yang m lengu lntu lngkan.

Harga saham l peru lsahaan naik atau l tu lru ln sesu lai dengan perm lintaan penanam l

m lodal. Sem lakin tinggi perm lintaan saham l, sem lakin tinggi harga saham l. Pada

penelitian ini nilai su lku l b lu lnga b lerpengaru lh terhadap harga saham l (M Layasari,

2021). Sedangkan pada penelitian lain tingkat su lku l b lu lnga tidak b lerpengaru lh

segnifikan terhadap harga saham l (Novita, 2024).

Dari latar b lelakang yang telah dijelaskan diatas terdapat research gap yang

dapat diidentifikasi yaitul adanya ketidakpastian pengaru lh faktor fu lndam lental

dan ju lga faktor m lakro ekonom li terhadap harga saham l. M Leskipu ln b leb lerapa

penelitian m lenu lnju lkkan b lahwa rasio profitab lilitas seperti Retu lrn On Asset

(ROA) dan Net Profit M Largin (NPM L) blerpengaru lh signifikan terhadap harga

saham l, terdapat ju lga stu ldi yang mlenu lnju lkkan hasil yang blertentangan. Pada

penelitian Su lwandi & Syarifu ldin (2023) m lenem lu lkan pengaru lh positif dan

signifikan dari ROA terhadap harga saham l, sem lentara pada penelitian Su lsanti

et al., (2021) mlenyatakan b lahwa ROA tidak blerpengaru lh signifikan. Hal yang

sam la b lerlaku l u lntu lk NPM L, di mlana Fachru ll (2024) m lelaporkan pengaru lh

signifikan, tetapi Sulsanti et al. (2021) tidak m lenem lu lkan pengaru lh terseb lu lt.

Penelitian leb lih lanjult diperlu lkan u lntu lk m lengeksplorasi kondisi yang mlu lngkin

m lem lpengaru lhi hu lb lu lngan ini. Pada faktor m lakro ekonom li ini yaitul inflasi dan

su lku l b lu lnga ju lga terdapat perb ledaan hasil. Pada penelitian M Layasari (2021)

inflasi dan ju lga su lku l b lu lnga b lerpengaru lh terhadap harga saham l, sedangkan

hasil ini blertentangan pada penelitian Novita (2024) inflasi dan su lku l b lu lnga

tidak b lerpengaru lh terhadap harga saham l.
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Penelitian ini m lerulpakan pengem lb langan dari penelitian seb lelu lm lnya dan

m lem liliki perb ledaan dib landingkan dengan penelitian terdahu llu l. Pada penelitian

ini faktor fu lndam lental hanya dib latasi pada rasio profitab lilitas peru lsahaan yang

diwakili oleh du la rasio keu langan yaitu l ROA dan NPM L. Ada ju lga faktor

teknikal yaitu l m lenggu lnakan tren harga saham l dan u lntu lk kondisi m lakro

ekonom li yang di gu lnakan yaitu l laju l inflasi dan su lku l b lu lnga. Penelitian ini

secara khu lsu ls ditargetkan pada sektor infrastru lktu lr, yang m lem liliki

karakteristik u lnik seperti kom lpleksitas dalam l pem lb liayaan dan keb lu ltu lhan akan

kolablorasi antara b lerblagai pem langku l kepentingan. Periode 2020-2023 yang

m lenjadi foku ls penelitian ini m lencaku lp fase yang b lelu lm l b lanyak diteliti,

teru ltam la terkait dam lpak jangka panjang pandem li COVID-19 dan adaptasi

perulsahaan telekom lu lnikasi terhadap "new norm lal". BLerdasarkan latar

b lelakang m lasalah yang telah diu lraikan, m laka peneliti m lengam lb lil ju ldu ll

“Pengaruh Fundamental, Teknikal dan Makro Ekonomi Terhadap Harga

Saham Pada Perusahaan Sektor Infrastruktur Yang Terdaftar Di BEI

Periode 2020-2024”.

B. Rumusan Masalah

B Lerdasarkan latar b lelakang, identifikasi m lasalah dan pem lb latasan m lasalah

di atas m laka m lasalah yang akan dikaji pada penelitian ini dapat diform lu llasikan

dalam l b lentu lk pertanyaan seb lagai b leriku lt:

1. Bagaimana Return On Asset (ROA) secara pesial berpengaruh terhadap

harga saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode

2020-2024?

2. Bagaimana Net Profit Margin (NPM) secara pesial berpengaruh terhadap

harga saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode

2020-2024?

3. Bagaimana tren harga saham secara pesial berpengaruh terhadap harga

saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-

2024?
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4. Bagaimana inflasi secara pesial berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024?

5. Bagaimana suku bunga Bank Indonesia secara pesial berpengaruh terhadap

harga saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode

2020-2024?

6. Bagaimana Return On Asset (ROA), Net Profit Margin (NPM), tren harga

saham, inflasi, suku bunga secara simultan terhadap harga saham

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024?

C. Tujuan Penelitian

Tu lju lan penelitian ini adalah seb lagai b leriku lt:

1. Untuk mengetahui pengaruh ROA terhadap harga saham perusahaan sektor

infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024

2. Untuk mengetahui pengaruh NPM terhadap harga saham perusahaan sektor

infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024

3. Untuk mengetahui pengaruh tren harga saham terhadap harga saham

perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024

4. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap harga saham perusahaan sektor

infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-2024

5. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga Bank Indonesia terhadap harga

saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI periode 2020-

2024

6. Untuk mengetahui Bagaimana pengaruh Return On Asset (ROA), Net Profit

Margin (NPM), tren harga saham, inflasi, suku bunga secara simultan

terhadap harga saham perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di BEI

periode 2020-2024

D. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini, diharapkan manfaat dapat diperoleh kepada berbagai

pihak antara lain sebagai berikut:

1. Manfaat praktis

a. Bagi Perusahaan
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Penelitian ini dapat membantu perusahaan di sektor infrastruktur

memahami lebih lanjut tentang faktor-faktor yang mempengaruhi harga

saham. Dengan memahami ini, perusahaan dapat mengelola risiko

dengan lebih baik, dan membuat strategi keuangan yang lebih fleksibel.

b. Bagi Investor

Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu investor membuat

keputusan investasi yang lebih bijaksana dan berbasis data yang

memungkinkan mereka untuk mengurangi risiko dan meningkatkan

peluang mendapatkan hasil investasi yang terbaik.

c. Bagi Akademik

Hasil penelitian ini dapat membantu para peneliti dan akademisi

mengembangkan penelitian tambahan di bidang ini. Selain itu, temuan

ini dapat memperkaya literatur ilmiah tentang pasar saham.

2. Manfaat teoritis

Hasil studi ini membuka pintu bagi penelitian di masa depan dengan

memberikan dasar teoritis yang kuat, memungkinkan penelitian selanjutnya

untuk menyelidiki variabel tambahan yang mempengaruhi harga saham

pada infrastruktur.
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