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ABSTRAK

Introduction. This research analyzes the influence of profitability metrics (Net Profit Margin, Return
on Assets, Return on Equity) and liquidity (Current Ratio) on stock prices of mining companies listed
on the Indonesia Stock Exchange. Understanding this relationship is crucial considering the mining
sector's significant contribution to the national economy and its capital-intensive industry
characteristics.

Research Method. The study employs a quantitative approach using multiple linear regression analysis.
The sample consists of six mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2018-2023
period, selected through purposive sampling with a total of 36 observations. Secondary data was
obtained from companies' annual financial reports.

Data Analysis. The analytical techniques include descriptive statistics, classical assumption tests
(normality, multicollinearity, autocorrelation, heteroscedasticity), and hypothesis testing using t-test,
F-test, and coefficient of determination (R>).

Results and Discussion. The findings indicate that partially, the Current Ratio has a significant positive
effect on stock prices, while NPM, ROA, and ROE show no significant influence. Simultaneously, all
four variables significantly affect stock prices with a contribution of 36.4% (adjusted R>).

Conclusions and Recommendations. The study concludes that liquidity plays a more important role
than profitability in determining mining companies' stock prices. It is recommended that companies pay
special attention to liquidity management, while investors should consider various factors beyond
profitability in their investment decisions.
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ABSTRAK

Pendahuluan. Penelitian ini menganalisis pengaruh metrik profitabilitas (Net Profit Margin, Return
on Assets, Return on Equity) dan likuiditas (Current Ratio) terhadap harga saham perusahaan sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Pemahaman hubungan ini penting mengingat
sektor pertambangan merupakan kontributor signifikan terhadap perekonomian nasional dengan
karakteristik industri yang padat modal.

Metode Penelitian. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis regresi linear
berganda. Sampel terdiri dari enam perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2018-2023, dipilih melalui metode purposive sampling dengan total 36 observasi. Data
sekunder diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan.
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Analisis Data. Teknik analisis meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik (normalitas,
multikolinearitas, autokorelasi, heteroskedastisitas), dan pengujian hipotesis menggunakan vji-t, uji-F,
serta koefisien determinasi (R?).

Hasil dan Pembahasan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, Current Ratio
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, sementara NPM, ROA, dan ROE tidak
menunjukkan pengaruh signifikan. Secara simultan, keempat variabel berpengaruh signifikan terhadap
harga saham dengan kontribusi sebesar 36,4% (adjusted R?).

Kesimpulan dan Saran. Studi menyimpulkan bahwa likuiditas memainkan peran lebih penting
dibandingkan profitabilitas dalam menentukan harga saham perusahaan pertambangan. Disarankan agar
perusahaan memberikan perhatian khusus pada manajemen likuiditas, sementara investor perlu
mempertimbangkan berbagai faktor selain profitabilitas dalam keputusan investasi.

Kata Kunci: harga saham, profitabilitas, likuiditas, sektor pertambangan, Bursa Efek Indonesia
I. PENDAHULUAN

Pasar modal memainkan peran krusial dalam perkembangan ekonomi dan dinamika
bisnis di Indonesia sebagai negara berkembang. Peran ini tercermin dari upaya
perusahaan-perusahaan Indonesia untuk menjadi perusahaan publik di Bursa Efek
Indonesia, dengan tujuan mengoptimalkan kemampuan penghimpunan dana untuk
operasional dan perolehan keuntungan. Bagi investor, pasar modal menjadi wadah
investasi aset keuangan yang menjanjikan, di mana kepemilikan sertifikat saham
memberikan hak atas keuntungan perusahaan. Namun, keputusan investasi memerlukan
pertimbangan komprehensif, mencakup analisis harga saham, laporan keuangan, dan
faktor eksternal lainnya (Januardin et al., 2019). Investasi, sebagai upaya menghasilkan
keuntungan masa depan, seringkali dihadapkan pada tingkat risiko yang berbanding lurus
dengan kualitasnya. Di pasar modal Indonesia, tingkat risiko instrumen investasi sangat
bergantung pada faktor makroekonomi, kebijakan politik negara, dan iklim perusahaan.
Hal ini mengharuskan investor melakukan analisis mendalam sebelum mengambil
keputusan investasi untuk memitigasi potensi risiko, baik risiko sistematis (systemic risk)
maupun risiko non-sistematis (unsystematic risk) (Masry & Menshawy, 2018).

Fluktuasi harga saham di pasar modal dipengaruhi oleh berbagai faktor makroekonomi,
baik nasional maupun internasional. Jogiyanto (2017) menekankan pentingnya faktor-
faktor seperti nilai tukar, suku bunga, pertumbuhan ekonomi, dan penanaman modal asing
(Foreign Direct Investment) dalam mempengaruhi dinamika harga saham. Sensitivitas
nilai dalam perkembangan harga saham menjadikan faktor-faktor tersebut crucial dalam
penilaian pertumbuhan harga saham. Sektor pertambangan di Indonesia merupakan
kontributor signifikan terhadap pendapatan negara, dengan kontribusi 10,1% terhadap
penerimaan pajak bersih (Kementerian Keuangan RI, 2022). Pemerintah, melalui
Peraturan No. 1 Kriteria Nilai Tambah Menteri ESDM (ESDM, 2014), berupaya
mengoptimalkan pemanfaatan sumber daya mineral Indonesia yang melimpah (Utami,
2020).
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Gambar 1. Grafik IHS Sektor Pertambangan
Sumber : Investing.com

Sepanjang tahun 2019, indeks sektor pertambangan mengalami pertumbuhan negatif
sebesar 12,83%, menjadi salah satu beban Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
Penurunan ini dikaitkan dengan beberapa faktor, termasuk penurunan harga batubara
akibat kelebihan pasokan di pasar dunia. Prospek sektor ini kedepannya sangat bergantung
pada dinamika perjanjian dagang antara Amerika Serikat dan China (Rahcma & Karlina,
2022:166). Indonesia, sebagai produsen utama komoditas energi dan logam, mengalami
dampak signifikan dari penurunan daya beli negara-negara industri seperti Amerika dan
Eropa, serta fluktuasi harga komoditas. Hal ini berdampak negatif terhadap perusahaan-
perusahaan sektor pertambangan di Indonesia, menyebabkan banyak di antaranya
mengalami kesulitan keuangan (Erawan & Wahyuni, 2021).

Industri pertambangan memerlukan modal besar karena karakteristiknya yang
kompleks dan membutuhkan dana operasional tinggi. Namun, industri ini juga
menawarkan nilai ekonomi yang substansial dengan struktur bisnis yang relatif sederhana.
Nilai perusahaan menjadi krusial dalam mendapatkan modal yang memadai, yang
dibangun melalui peningkatan aspek fundamental keuangan seperti pertumbuhan aset dan
optimalisasi investasi (Andrei, 2021:372). Peningkatan hutang, baik jangka pendek
maupun panjang, menjadi konsekuensi dari kebutuhan pembiayaan operasional yang terus
meningkat. Hal ini berpengaruh signifikan terhadap kondisi keuangan perusahaan,
menyebabkan banyak perusahaan menunda atau memperpanjang jangka waktu
pembayaran hutang. Penurunan tingkat likuiditas berdampak pada terhambatnya investasi
dan menurunnya pendapatan dari kegiatan investasi (Erawan & Wahyuni, 2021).

Resesi global menciptakan ketidakpastian pendapatan yang berdampak negatif
terhadap profitabilitas perusahaan. Meskipun harga komoditas energi dan logam
mengalami kenaikan, penurunan daya beli akibat resesi global menyebabkan penurunan
profitabilitas dan kesulitan dalam pembayaran hutang (Rahchma & Ghazalah, 2022).
Rasio keuangan, yang diperoleh dari laporan keuangan, menjadi instrumen penting dalam
analisis fundamental bisnis. Investor sering menggunakan rasio profitabilitas, likuiditas,
dan solvabilitas sebagai indikator kinerja perusahaan. Kebijakan dividen menjadi tidak
relevan dalam penentuan harga saham ketika tidak mempengaruhi rumusan penetapan
laba, menciptakan peluang investasi yang setara bagi investor dan manajemen (Husein et
al., 2020).

Penelitian ini berfokus pada analisis profitabilitas dan likuiditas. Profitabilitas
menunjukkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba melalui penjualan aset atau
modal sendiri (Hayat et al., 2018). Profitabilitas diukur menggunakan Net Profit Margin
(NPM), Return on Assets (ROA), dan Return on Equity (ROE). NPM mengukur
kemampuan perusahaan menghasilkan laba (Sukamulja, 2019), ROA menggambarkan
efektivitas operasi perusahaan (Kasmir, 2016), dan ROE menunjukkan kemampuan
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menghasilkan laba bagi pemegang saham (Tandelilin, 2001:240). Likuiditas
mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban keuangan. Faktor-faktor
yang mempengaruhi likuiditas meliputi komponen aktiva lancar dan kewajiban lancar,
rotasi kas, arus kas operasi, ukuran perusahaan, prospek pertumbuhan, dan struktur hutang
(Susanti et al., 2020). Current Ratio digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
menyelesaikan hutang jangka pendek menggunakan aset lancar (Kasmir, 2018).
Penelitian ini mengembangkan studi sebelumnya oleh Alprida et al. (2023) dengan
menambahkan variabel ROA, memperluas sampel, dan memperpanjang periode
penelitian. Fokus pada sektor pertambangan didasarkan pada homogenitas kegiatan
produksi dan besarnya kelompok ini dibandingkan sektor energi lainnya di Bursa Efek
Indonesia.

METODE PENELITIAN
1. Desain Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan analisis statistik untuk

menguji hubungan antara metrik profitabilitas, likuiditas, dan harga saham. Metode

kuantitatif dipilih karena memungkinkan analisis sistematis terhadap data numerik

dan pengujian hipotesis secara statistik. Menurut Sugiyono (2018:13), metode

kuantitatif merupakan metode penelitian yang berlandaskan positivistik (data

konkrit), dimana data penelitian berupa angka-angka yang akan diukur menggunakan

statistik sebagai alat uji penghitungan untuk menghasilkan suatu kesimpulan.

2. Pengumpulan Data

a. Jenis dan Sumber Data
Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
tahun 2018-2023. Data diambil dari laman web resmi perusahaan dan diolah
menggunakan software SPSS 26 untuk analisis regresi linier berganda.

b. Populasi dan Sampel
Menurut Sekaran & Bougie (2021), populasi dalam penelitian ini mencakup 63
perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Teknik
pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria seperti
yang ditunjukkan pada Tabel 1.

Tabel 1. Kriteria Sampling

No Kriteria Sampling




1 Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia

2 | Perusahaan sektor pertambangan pada Daftar Saham
Papan Utama, (daftar saham papan utama adalah
perusahaan besar yang telah memiliki rekam jejak
3 | keuangan yang baik).

Perusahaan sektor pertambangan yang memiliki dan
mempublikasi annual report secara rutin selama 6 tahun
sesuai dengan periode penelitian yang di perlukan 2018-
2023

Berdasarkan kriteria tersebut, terpilih enam perusahaan sebagai sampel final (Tabel 2).

Tabel 2. Daftar Perusahaan Sektor Pertambangan Sebagai Sampling Penelitian

No Stock Kode Nama Perusahaan
1 ADRO PT. Adaro Energy Tbk
2 BUMI PT. Bumi Resources Tbk
3 ITMG PT. Indo Tambangraya Megah Tbk
4 KKGI PT. Resource Alam Indonesia Tbk
5 SMMT PT. Golden Eagle Energy Tbk
6 TOBA PT. TBS Energi Utama Tbk

3. Definisi Operasional Variabel

Tabel 3.Definisi Operasional Variabel

\NO.H Variabel H Definisi Operasional H Pengukuran \
1 Variabel
Dependen
Harga Saham | Nilai akhir dari suatu saham || Data harga penutupan
(YY) pada akhir periode tertentu. saham dari pasar
saham.
2 Variabel
Independen
Net Profit Persentase laba bersih yang | (Laba Bersih/ Total
Margin (X1) | diperoleh dari total penjualan. | Penjualan) x 100%




Return on Efisiensi perusahaan dalam (Laba Bersih / Total
Asset (X2) menggunakan aset untuk Aset) x 100%
menghasilkan laba.

Return on Tingkat pengembalian bagi (Laba Bersih / Total
Equity (X3) pemegang saham. Ekuitas) x 100%
Current Ratio Kemampuan perusahaan Aset Lancar / Utang
(X4) membayar utang jangka Lancar

pendek.

4. Teknik Analisis Data

Penelitian ini menggunakan beberapa metode analisis statistik:
a. Analisis Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2017:147-148), statistik deskriptif digunakan untuk
menganalisis data dengan cara mendeskripsikan data yang telah terkumpul
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk

umum atau generalisasi.

b. Uji Asumsi Klasik

- Uji Normalitas: Menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov

- Uji Multikolinearitas: Memeriksa nilai VIF dan Tolerance

- Uji Autokorelasi: Menggunakan uji Durbin-Watson

- Uji Heteroskedastisitas

c. Analisis Regresi Linear Berganda
Model regresi dirumuskan sebagai:
Y=0+BiXi+ fXo+ B3Xs + PaXa+

Dimana:

- Y = Harga Saham

- o= Konstanta

- Xi = Net Profit Margin

- Xz = Return on Asset

- Xs = Return on Equity

- X4 = Current Ratio

- Pi1-Ba = Koefisien Regresi
- e= Error Residual

d. Pengujian Hipotesis
- Koefisien Determinasi (R?): Mengukur seberapa jauh kemampuan model

dalam menerangkan variasi variabel dependen (Ghozali, 2018:97)

- Uji Parsial (uji-t): Menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel

penjelas secara individual dalam menerangkan variasi variabel terikat
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- Uji Simultan (uji-F): Menunjukkan apakah semua variabel bebas yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama
terhadap variabel terikat

Metodologi penelitian ini dirancang untuk memastikan analisis yang robust terhadap
hubungan antara metrik profitabilitas, likuiditas, dan harga saham di sektor
pertambangan Indonesia.

HASIL DAN PEMBAHASAN

. Hasil Penelitian

Penelitian ini menggunakan populasi perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2023 dengan total 63 perusahaan.
Berdasarkan kriteria purposive sampling yang ditentukan, diperoleh 6 perusahaan
sebagai sampel penelitian dengan periode pengamatan 6 tahun, sehingga total
observasi adalah 36 data.
a. Statistik Deskriptif

Hasil analisis statistik deskriptif variabel penelitian disajikan pada Tabel 1.

Tabel 4. Data Deskriptif Statistik Tahun 2018-2023

Descriptive Statistics
Mini Maxi St'd' .
N Mean Deviatio
mum mum
n
119,7 13,41 27,3674
NPM 36 -8,96 3 59 )
ROA 36 -,10 1,14 ,1403 ,20835
1,4
ROE 36 ,02 24,85 ’ 268 4,28647
t 1
Curren 36 27 | 435 5791 93807
Ratio 7
H 3902 4283 8809,75
arga 36 | 66,00 ’
Saham (Rp) 5,00 6389 342
Vali
/alidN 36
(listwise)

b. Hasil Pengujian Asumsi Klasik
Hasil pengujian normalitas menggunakan uji  Kolmogorov-Smirnov
menunjukkan nilai signifikansi 0,200 > 0,05, mengindikasikan data berdistribusi
normal. Uji multikolinearitas menunjukkan nilai VIF seluruh variabel < 10 dan



tolerance > 0,1, membuktikan tidak terjadi multikolinearitas. Hasil Durbin-
Watson sebesar 1,052 berada di antara -2 sampai +2 menunjukkan tidak terdapat
autokorelasi. Uji heteroskedastisitas dengan metode Glejser menghasilkan nilai
signifikansi > 0,05 untuk semua variabel, mengindikasikan tidak terjadi
heteroskedastisitas.

Analisis Regresi Berganda

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda, diperoleh persamaan:

Y =-7.583,670 + 31,228X: + 7.964,033X> + 299,058X5 + 6.261,570X4 + ¢
Hasil uji koefisien determinasi (R?) menunjukkan nilai adjusted R? sebesar 0,364,
mengindikasikan bahwa 36,4% variasi harga saham dapat dijelaskan oleh
variabel NPM, ROA, ROE, dan Current Ratio, sedangkan 63,6% dijelaskan oleh
variabel lain di luar model.

2. Pembahasan

a.

Pengaruh Net Profit Margin terhadap Harga Saham

Hasil pengujian menunjukkan NPM berpengaruh tidak signifikan terhadap harga
saham (t-hitung 0,686 < t-tabel 1,689; sig. 0,498 > 0,05). Temuan ini sejalan
dengan penelitian Alprida et al. (2023), Tiara & Alfida (2023), dan Nafis & Ismi
(2021). Hasil in1 mengindikasikan bahwa perubahan NPM tidak secara langsung
mempengaruhi keputusan investor dalam melakukan investasi saham pada sektor
pertambangan.

Pengaruh Return on Assets terhadap Harga Saham

ROA terbukti berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham (t-hitung 1,331
< t-tabel 1,689; sig. 0,193 > 0,05), mendukung hasil penelitian Annisa (2021).
Meskipun ROA menunjukkan efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari
aset yang dimiliki, investor tampaknya mempertimbangkan faktor lain dalam
keputusan investasinya.

Pengaruh Return on Equity terhadap Harga Saham

Hasil uji statistik menunjukkan ROE berpengaruh tidak signifikan terhadap harga
saham (t-hitung 0,992 <t-tabel 1,689; sig. 0,329 > 0,05). Namun, hasil ini berbeda
dengan penelitian Astuti dan Yunita (2018) serta Wahyu dan Tiara (2017) yang
menemukan pengaruh positif ROE terhadap harga saham.

Pengaruh Current Ratio terhadap Harga Saham

Current Ratio memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham (t-hitung 4,488
> t-tabel 1,696; sig. 0,000 < 0,05). Hasil ini konsisten dengan penelitian Alprida
et al. (2023), Sri Suci & Bahtiar (2022), dan Annisa (2021). Mengacu pada
Signaling Theory, Current Ratio yang tinggi memberikan sinyal positif bagi
investor mengenai kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendeknya, yang pada gilirannya dapat mendorong kenaikan harga saham.
Pengaruh Simultan

Hasil uji F menunjukkan bahwa NPM, ROA, ROE, dan Current Ratio secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham (F-hitung 6,002 > F-tabel
2,679; sig. 0,001 < 0,05). Hal ini mengindikasikan bahwa keempat variabel
tersebut secara bersama-sama mempengaruhi pergerakan harga saham
perusahaan sektor pertambangan.



IV.  KESIMPULAN

Penelitian ini menganalisis pengaruh profitabilitas (NPM, ROA, ROE) dan likuiditas
(Current Ratio) terhadap harga saham pada enam perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023. Berdasarkan hasil analisis data dan
pembahasan, dapat ditarik beberapa kesimpulan penting: Secara parsial, Net Profit Margin
(NPM) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan pertambangan. Hal ini
mengindikasikan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dari
penjualan tidak menjadi pertimbangan utama investor dalam keputusan investasi mereka di
sektor pertambangan. Fenomena ini mungkin disebabkan oleh karakteristik industri
pertambangan yang sangat dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti harga komoditas global
dan kebijakan perdagangan internasional.

Return on Assets (ROA) juga menunjukkan pengaruh yang tidak signifikan terhadap
harga saham. Temuan ini mengungkapkan bahwa efisiensi perusahaan dalam mengelola
asetnya untuk menghasilkan laba tidak secara langsung mempengaruhi preferensi investor
dalam menentukan nilai saham perusahaan pertambangan. Hal ini mungkin disebabkan oleh
sifat industri pertambangan yang padat modal, di mana pengembalian investasi memerlukan
waktu yang relatif panjang. Demikian pula, Return on Equity (ROE) tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham. Ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bagi pemegang saham bukan merupakan faktor dominan dalam pergerakan
harga saham sektor pertambangan. Investor mungkin lebih mempertimbangkan faktor-faktor
lain seperti prospek pertumbuhan jangka panjang dan stabilitas operasional perusahaan.
Berbeda dengan ketiga metrik profitabilitas di atas, Current Ratio menunjukkan pengaruh yang
positif dan signifikan terhadap harga saham. Temuan ini menegaskan bahwa likuiditas
perusahaan menjadi pertimbangan krusial bagi investor dalam menilai kinerja perusahaan
pertambangan. Kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya
memberikan sinyal positif bagi investor mengenai kesehatan keuangan dan stabilitas
operasional perusahaan. Secara simultan, keempat variabel independen (NPM, ROA, ROE,
dan Current Ratio) terbukti berpengaruh signifikan terhadap harga saham dengan kontribusi
sebesar 36,4%. Hal ini menunjukkan bahwa meskipun secara individual beberapa variabel
tidak signifikan, kombinasi metrik profitabilitas dan likuiditas tetap menjadi pertimbangan
penting dalam menentukan harga saham perusahaan pertambangan.

SARAN

1. Perusahaan sektor pertambangan perlu memberikan perhatian khusus pada
pengelolaan likuiditas mengingat Current Ratio memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham. Optimalisasi manajemen modal kerja dan perencanaan arus kas
yang baik harus menjadi prioritas.

2. Investor disarankan untuk tidak hanya mempertimbangkan faktor profitabilitas dalam
pengambilan keputusan investasi, tetapi juga memperhatikan aspek likuiditas
perusahaan, terutama Current Ratio yang terbukti memiliki pengaruh signifikan.

3. Manajemen perusahaan sebaiknya meningkatkan transparansi dalam pelaporan
keuangan dan komunikasi dengan investor mengenai strategi pengelolaan
profitabilitas dan likuiditas untuk membangun kepercayaan pasar.
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4. Para analis dan peneliti selanjutnya direkomendasikan untuk memperluas cakupan
variabel penelitian dengan memasukkan faktor-faktor eksternal seperti harga
komoditas global, nilai tukar, dan kebijakan pemerintah.

5. Regulator pasar modal perlu mempertimbangkan pengembangan kebijakan yang
mendukung stabilitas keuangan perusahaan pertambangan, terutama dalam aspek
likuiditas.

6. Perusahaan pertambangan disarankan untuk mengembangkan strategi hedging yang
efektif untuk memitigasi risiko fluktuasi harga komoditas yang dapat mempengaruhi
profitabilitas.

7. Penelitian selanjutnya sebaiknya mempertimbangkan penggunaan periode waktu
yang lebih panjang dan penambahan sampel perusahaan untuk mendapatkan hasil
yang lebih representatif terhadap sektor pertambangan secara keseluruhan.
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