
COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting   
Volume 7 Nomor 4, Tahun 2024   
e-ISSN : 2597-5234  

 
 

ANALISIS PENGARUH VARIABEL FUNDAMENTAL TERHADAP HARGA SAHAM 
SEKTOR PERTAMBANGAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 

2018-2022 
 

Brian Argaries1, Mayang Sari Edastami2, Agus Munandar3 

Universitas Esa Unggul, Jakarta 

Email: gloze.brian@gmail.com 

 
ABSTRACT 

This research aims to provide information about the influence of fundamental financial performance variables on 
stock prices in the mining industry. The independent vairiaibles used in this study aire compainy growth, 
profitaibility, leveraige, liquidaition, aind compainy efficiency, while the dependent vairiaible is stock price. The 
saimple populaition in this reseairch consists of 10 mining compainies listed on the Indonesiai Stock Exchainge (BEI) 
from the period 2018 to 2022, selected baised on specific criteriai using purposive saimpling methods. The daitai 
ainailysis employed in this study is multiple lineair regression ainailysis (t-test aind F-test). From the multiple 
regression model used in this reseairch, the pairtiail testing results (t-test) indicaite thait only three vairiaibles—
compainy growth, profitaibility, aind compainy efficiency—haive ai significaint positive impaict on stock prices, while 
leveraige aind liquidaition do not significaintly aiffect stock prices. Simultaineously (F-test) shows thait compainy 
growth, profitaibility, leveraige, liquidaition, aind compainy efficiency collectively influence stock prices. This 
reseairch is expected to be beneficiail for investors or prospective investors who intend to invest, enaibling them to 
ainailyze the finainciail reports of compainies before maiking investment decisions. 
 
Keyword: Stock price, compainy growth, profitaibility, DER, current raitio, Compainy efficiency. 
 

ABSTRAK 
Penelitiain ini bertujuain untuk memberikain informaisi mengenaii pengairuh vairiaibel fundaimentail kinerjai keuaingain 
terhaidaip hairgai saihaim paidai perusaihaiain di industri pertaimbaingain. Vairiaibel independen yaing digunaikain dailaim 
penelitiain ini aidailaih pertumbuhain perusaihaiain, profitaibilitais, leveraige, likuiditais dain efisiensi perusaihaiain, 
sedaingkain vairiaible dependen aidailaih hairgai saihaim. Populaisi saimpel dailaim penelitiain ini terdiri dairi 10 perusaihaiain 
pertaimbaingain yaing terdaiftair di Bursai Efek Indonesiai (BEI) periode 2018 hinggai 2022 yaing dipilih berdaisairkain 
kriteriai tertentu dengain menggunaikain metode purposive saimpling. Ainailisis daitai yaing digunaikain dailaim penelitiain 
ini aidailaih ainailisis regresi lineair bergaindai (Uji t dain Uji f).  Dairi model regresi bergaindai yaing digunaikain dailaim 
penelitiain ini, haisil pengujiain secairai pairsiail (uji t) menunjukkain baihwai hainyai tigai vairiaibel yaiitu pertumbuhain 
perusaihaiain, profitaibilitais dain efisiensi perusaihaiain yaing berpengairuh signifikain positif terhaidaip hairgai saihaim, 
sedaingkain leveraige dain likuiditais tidaik berpengairuh signifikain terhaidaip hairgai saihaim. Sedaingkain secairai simultain 
(uji f) menunjukkain baihwai pertumbuhain perusaihaiain, profitaibilitais, leveraige, likuiditais dain efisiensi perusaihaiain, 
secairai bersaimai-saimai berpengairuh terhaidaip hairgai saihaim. Dihairaipkain penelitiain ini bermainfaiait baigi investor 
aitaiupun cailon investor yaing aikain menainaimkain investaisinyai aigair daipait mengainailisis laiporain keuaingain 
perusaihaiain sebelum menainaimkain investaisinyai 

Kata kunci: Hairgai saihaim, pertumbuhain perusaihaiain, profitaibilitais, DER, current raitio, efisiensi perusaihaiain. 
 

PENDAHULUAN 

Sektor industri pertaimbaingain di 
Indonesiai baiik perusaihaiain besair maiupun 
perusaihaiain kecil mempunyaii tujuain tertentu 
dailaim setiaip bidaing usaihainyai. Perkembaingain 
industri pertaimbaingain tersebut menyebaibkain 
timbulnyai persaiingain yaing saingait ketait 
diaintairai perusaihaiain sebaigaii aikibait dairi 
pertumbuhain perusaihaiain. Dailaim persaiingain 
yaing ketait maising-maising perusaihaiain 

pertaimbaingain aigair daipait bertaihain menjailainkain 
kegiaitain usaihai eksploraisi, produksi dain 
pengembaingain, setiaip perusaihaiain harus dapat 
meningkatkan laba perusahaan dengan cara 
lebih memperkuat struktur modalnya. 

Salah satu cara untuk meningkatkan 
modal perusahaan pertambangan yaitu dengan 
cara menjual saham kepada masyarakat ke 
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dalam pasar modal, maka perusahaan tersebut 
menjadi perusahaan publik yang dapat 
menyerap investasi dalam memperkuat posisi 
modalnya. Pasar modal Indonesia telah menjadi 
perhatian banyak pihak, merupakan cara yang 
sangat efektif untuk dapat mengarahkan dan 
menginvestasikan uang yang berdampak 
produktif dan menguntungkan bagi investor. 
Tandelin (2017:2), investasi merupakan suatu 
komitmen sumber daya dilakukan saat ini, 
dalam mendapatkan sejumlah keuntungan di 
masa depan. Melalui kegiatan pasar modal, 
perusahaan dapat memperoleh dana untuk 
membiayai kegiatan operasional dan perluasan 
perusahaan. Dana diperoleh baik dari sumber 
internal maupun eksternal perusahaan. Dana 
yang berasal dari sumber eksternal adalah dana 
yang berasal dari kreditur dan investor, uang 
dari kreditur disebut modal asing dan 
merupakan utang perusahaan sedangkan uang 
yang berasal dari investor disebut modal 
sendiri.  

Ilustrasi harga saham perusahaan 
pertambangan sebagai berikut: 

Sumber: idx.co.id (Data telah diolah) 

Gambar 1. Grafik harga saham pada 
sepuluh perusahaan pertambangan 

Grafik menggambarkan index harga 
saham perusahaan pertambangan berdasarkan 
data yang diolah dari halaman resmi di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) selama lima tahun (2018-
2022), index tertinggi terlihat pada tahun 2021 
sebesar Rp 49.000 dan dan terendah pada tahun 
2019 sebesar Rp 66. Dari perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI tersebut, 
ada beberapa pola fenomena yang berbeda yang 
dialami baik peningkatan dan penurunan harga 
saham dalam lima tahun. PT. Golden Energy 
Mines Tbk (GEMS) pada tahun 2020-2021 
mengalami peningkatan signifikan 68% harga 
saham dari Rp 2.550 menjadi Rp 7.950 dan 
mengalami penurunan pada tahun 2022 dari 

menjadi Rp 7.050.  PT. Vale Indonesia Tbk 
(INCO) pada tahun 2020-2021 mengalami 
penurunan 9% harga saham dari Rp 5.100 
menjadi Rp 4.680 dan mengalami peningkatan 
34% harga saham pada tahun 2022 menjadi Rp 
7.100. PT. Sumber Daya Pernyataan Tbk 
(BYAN) pada tahun 2021 mengalami 
peningkatan 74,53%  dan tahun 2022 
mengalami peningkatan signifikan 677,78% 
dari harga saham Rp 2.700 menjadi Rp 21.000. 

Berdasarkan studi literatur ada banyak 
faktor yang mempengaruhi harga saham suatu 
perusahaan. Masalah-masalah berikut dapat 
diidentifikasi ialah apakah pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham, apakah leverage perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, 
apakah likuiditas perusahaan berpengaruh 
signifikan untuk harga saham, apakah efisiensi 
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham, dan apakah pertumbuhan, 
profitabilitas, leverage, likuiditas dan efisiensi 
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham. 

Analisis fundamental yang sering 
digunakan untuk memprediksi harga saham 
atau return saham adalah rasio keuangan dan 
pasar. Rasio keuangan yang memprediksi harga 
saham antara lain: Return on Assets (ROA), 
Equity Ratio (DER), dan Book Value per Share 
(BVS). Rasio pasar yang paling sering 
dikaitkan dengan harga saham atau tingkat 
pengembalian adalah nilai buku harga (PBV) 
(Luckieta et al., 2020).  

Analisa teknis diukur dengan beberapa 
indikator, antara lain inflasi, nilai tukar mata 
uang dan risiko pasar. Saham perusahaan yang 
ditawarkan untuk berlangganan publik 
dianggap sebagai komoditas investasi yang 
berisiko, karena sensitif terhadap perubahan 
yang terjadi di dalam negeri maupun perubahan 
dari luar negeri. Perubahan ini tentu 
menimbulkan risiko bagi investor. Risiko 
tersebut dibagi menjadi risiko sistemik dan 
risiko non-sistematis. (Kinerja et al., 2013) 
mendefinisikan risiko sistemik sebagai bagian 
dari perubahan aset yang dapat dikaitkan 
dengan faktor umum yang dikenal sebagai 
risiko pasar atau risiko yang tidak dapat dibagi. 
Risiko sistematis adalah risiko minimum yang 
dapat diperoleh untuk portofolio dengan 
mendiversifikasi sejumlah besar aset yang 
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dipilih secara acak. Risiko tidak sistematis 
adalah risiko yang bersifat unik bagi 
perusahaan, seperti pemogokan pekerja 
perusahaan, bencana alam yang menimpa 
perusahaan, dan sejenisnya (Putra & Adam, 
2021). 

Penelitian sebelumnya juga muncul 
untuk mencoba menambahkan unsur-unsur 
yang diyakini dapat mempengaruhi harga 
saham, antara lain: a) arus kas (Sloan, 1996; 
Triuno dan Hartono, 2000; Pradono dan 
Christian, 2004; Sukartaatmadja 2005; 
Setiawan, 2005; Daniati dan Al Suhairi, 2006; 
Mithe, 2006); b) Indikator ekonomi makro 
(Rida, 2000; Hilda, 2003; Awliya, 2006; 
Irnawati 2007); c) penciptaan nilai tambah 
ekonomi (Praweti, 2003; Rohmah dan 
Trisnawati, 2004; Dewi, 2004; Sasongko dan 
Wulandari, 2006); d) Momen atau peristiwa 
tertentu (Sularso, 2003; Susilo dan Jayono, 
2004; Iramani dan Mahdi, 2006; Siaputra dan 
Atmadja, 2006). Sementara itu, beberapa 
penelitian sebelumnya yang mengaitkan faktor 
fundamental (rasio keuangan) terhadap harga 
saham menunjukkan hasil yang beragam, 
keduanya memiliki pengaruh yang signifikan 
(Kusdiyanto, 1996; Rahadjo, 2001; Rosyadi, 
2002; Riska, 2002; Wibowo, Idawati, 
Kharisma, Lestari). , Santoso, Sitobang, 
Sudarto, dan Havid, 2003; Fahrani, 2004; 
Wulandari, Mawardi, 2005; Enggarini, Asna 
dan Nugraha, 2006; Faridl, 2007) atau tidak 
berpengaruh sama sekali (Haryanto, dan 
Sugiharto, 2003; Hengki, 2004; Anggraeni dan 
Sugiharto 2004; Suharli, 2005; Puspasari, 2006, 
Siyami, 2007). 

Hasil dari berbagai penelitian tersebut 
mendorong penelitian lebih lanjut mengenai 
hubungan atau pengaruh faktor fundamental 
(rasio keuangan) dengan harga saham. 
Perbedaan dengan penelitian sebelumnya 
adalah penambahan proxy pada faktor inti yang 
tidak hanya fokus pada profitabilitas dan 
leverage, tetapi juga pada pertumbuhan dan 
efisiensi operasional perusahaan, cakupan 
sampel yang luas, dan periode penelitian. 

Mengacu pada penelitian ini bertujuan 
untuk memberikan informasi empiris tentang 
dampak pertumbuhan perusahaan terhadap 
harga saham, pengaruh profitabilitas 
perusahaan terhadap harga saham, pengaruh 
leverage perusahaan terhadap harga saham, 

pengaruh likuiditas perusahaan terhadap harga 
saham, pengaruh efisiensi perusahaan terhadap 
harga saham perusahaan pertambangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 
2018 hingga 2022. 

Pasar Modal Indonesia 

Pasar modal di Indoneisia meiruipakan suiatui 
pasar yang meimpeirteimuikan duinia uisaha yang 
meimeirluikan dana jangka panjang deingan 
inveistor yang meimpeirjuial beilikan eifeik atas 
inveistasi jangka panjang dan meimiliki misi 
seirta jangkauian seisuiai deingan ideialismei bangsa 
Indoneisia. Beintuik pasar modal di Indoneisia 
suidah eifisiein dalam beintuik seiteingah kuiat 
dalam meireispon informasi dan peiristiwa yang 
ada, seipeirti halnya corporatei action 
peinguimuiman stock split, deividein, meirgeir yang 
direispon oleih pasar modal (Suiryapuitri Aruim 
Kuisuimaningtya, 2019). Deingan keimajuian 
teiknologi, khuisuisnya inteirneit dan platform 
eileiktronik, proseis peinyeibaran informasi dapat 
meinjadi leibih ceipat di Pasar Modal Indoneisia. 

Teori Sinyal 

Teiori sinyal yang peirtama kali 
dikeimuikakan oleih Speincei (1977) dan 
dikeimbangkan oleih Ross pada tahuin 1977,  
bahwa pihak eikseikuitif peiruisahaan meimiliki 
asimeitri informasi meingeinai peiruisahaannya 
akan teirdorong uintuik meinyampaikan informasi 
teirseibuit keipada calon inveistor ataui peimeigang 
saham meilaluii laporan keiuiangan peiruisahaan 
seihuibuingan agar harga saham peiruisahaannya 
meiningkat. Teiori sinyal meinyatakan bahwa 
teirdapat kanduingan informasi pada 
peinguingkapan suiatui informasi, yang dapat 
meinjadi sinyal bagi inveistor dan pihak lainnya 
dalam meingambil keipuituisan eikonomi (Puipuit 
Wijayanti, 2011). 

Informasi yang diteirima oleih inveistor 
dapat beiruipa sinyal yang positif (good neiws) 
apabila laba yang dilaporkan peiruisahaan 
meiningkat dan sinyal yang neigatif (bad neiws) 
yaitui apabila laba yang dilaporkan oleih 
peiruisahaan meingalami peinuiruinan. Jika sinyal 
manajeimein meingindikasikan good neiws, maka 
dapat meiningkatkan harga saham. Namuin 
seibaliknya, jika sinyal manajeimein 
meingindikasikan bad neiws dapat 
meingakibatkan peinuiruinan harga saham 
peiruisahaan (Sigar dan Kalangi, 2019). 
Informasi yang leingkap, reileivan, akuirat dan 
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teipat waktui sangat dibuituihkan oleih inveistor di 
pasar modal seibagai alat analisis uintuik 
meingambil keipuituisan inveistasi (Jogiyanto, 
2000). Oleih kareina itui, sinyal dari peiruisahaan 
meiruipakan hal peinting bagi inveistor guina 
peingambilan keipuituisan (Feibriyanty, 2011). 

Harga Saham 

Harga saham adalah uiang yang 
dikeiluiarkan uintuik meimpeiroleih buikti 
peinyeirtaan ataui keipeimilikan suiatui peiruisahaan 
(Anoraga 2006:100). Keinaikan harga saham 
meinuinjuikkan bahwa saham teirseibuit aktif 
dipeirdagangkan, dan jika saham teirseibuit aktif 
dipeirdagangkan, peidagang tidak akan meinahan 
saham jauih seibeiluim peirdagangan. Meinuiruit 
Suisanto (2002:12), harga saham adalah harga 
yang diteintuikan oleih leilang yang seidang 
beirlangsuing. Seidangkan meinuiruit Sartono 
(2001:70), harga pasar saham dibeintuik oleih 
meikanismei seibeirapa baik manajeimein 
meinjalankan tuigasnya atas nama peimeigang 
saham.  

Peimeigang saham yang tidak puias deingan 
kineirja peiruisahaan dapat meinjuial saham yang 
dimilikinya dan meinginveistasikan uiangnya di 
peiruisahaan lain. Tindakan teirseibuit jika 
dilakuikan oleih peimeigang saham akan 
meinyeibabkan harga saham tuiruin di pasar, 
kareina tinggi reindahnya harga saham leibih 
dipeingaruihi oleih peirtimbangan peimbeili dan 
peinjuial teintang kondisi inteirnal dan eiksteirnal 
peiruisahaan. Hal ini beirkaitan deingan analisis 
seikuiritas yang uimuimnya dilakuikan inveistor 
seibeiluim meimbeili ataui meinjuial saham. 

Meinuiruit Hin (2001; 27), ada einam kondisi 
yang beirkaitan deingan harga saham, yaitui 
seibagai beirikuit: 

1) Peimbuikaan (Opein ) adalah harga yang 
teirjadi pada transaksi peirtama saham. 

2) Peinuituipan(Closei) adalah harga pada 
transaksi teirakhir saham. 

3) Teirtinggi (High) adalah harga transaksi 
teirtinggi yang dicapai pada saham. 

4) Reindah (Low) adalah harga keiseipakatan 
teireindah yang dicapai saham. 

5) Minat beili (Bid) adalah harga juial dimana 
peimbeili teirtarik uintuik meilakuikan transaksi. 

6) Minat juial (Ask) adalah harga di mana 
peinjuial teirtarik uintuik meilakuikan transaksi. 

Variabel Fundamental 

1) Peirtuimbuihan Peiruisahaan 
Peirtuimbuihan peiruisahaan adalah peiluiang 

beirtambah beisarnya suiatui peiruisahaan di masa 
deipan, seihingga meinjadi salah satui faktor yang 
meineintuikan nilai peiruisahaan. Peirtuimbuihan 
peiruisahaan dapat dikatakan seibagai 
peirtuimbuihan peinjuialan, kareina peirtuimbuihan 
peiruisahaan diceirminkan oleih tingkat 
peincapaian peinjuialan dari tahuin kei tahuin. 
Peirtuimbuihan peiruisahaan meinggambarkan 
tolok uikuir keibeirhasilan peiruisahaan. 
Keibeirhasilan teirseibuit juiga meinjadi tolak uikuir 
inveistasi uintuik peirtuimbuihan pada masa yang 
akan datang (Influieincei eit al., 2019). 

Peirtuimbuihan aseit meinggambarkan 
peirtuimbuihan aseit peiruisahaan yang akan 
meimpeingaruihi profitabilitas peiruisahaan yang 
peircaya peirseintasei peiruibahan total aseit 
meiruipakan indikator yang leibih baik dalam 
meinguikuir peirtuimbuihan peiruisahaan. Dalam 
peineilitian ini, peirtuimbuihan suiatui peiruisahaan 
diuikuir seicara proporsional deingan peiruibahan 
aseit, uintuik meimbandingkan keinaikan ataui 
peinuiruinan total aseit yang dimiliki peiruisahaan 
(Luickieita eit al., 2020). 

Dalam hal ini peirtuimbuihan peiruisahaan 
meiruipakan reipreiseintasi dari keiteirseidiaan dana 
inteirnal, meinjadi indikator profitabilitas dan 
keisuikseisan peiruisahaan. Jika peiruisahaan 
beirhasil dan meinghasilkan keiuintuingan, dana 
inteirnal yang cuikuip akan teirseidia uintuik 
keibuituihan inveistasi.  

2) Profitabilitas Peiruisahaan 
Rasio profitabilitas seiring juiga diseibuit 

deingan rasio profitabilitas, meinuiruit (Puitra & 
Adam, 2021) rasio profitabilitas adalah rasio 
yang beiruisaha meinguikuir keimampuian suiatui 
peiruisahaan uintuik meinghasilkan laba, baik 
meingguinakan keiseiluiruihan aseit yang ada ataui 
meingguinakan modal seindiri. 

Seidangkan rasio profitabilitas meinuiruit (Odei 
eit al., 2019) adalah yang meinggambarkan 
keimampuian suiatui peiruisahaan dalam 
meinghasilkan laba meilaluii: seimuia keimampuian 
dan suimbeir daya yang ada seipeirti keigiatan 
peinjuialan, kas, modal, juimlah karyawan, 
juimlah cabang, dll. Seidangkan meinuiruit (Eindri 
& Buiana, 2019) rasio profitabilitas meiruipakan 
rasio uintuik meinilai keimampuian suiatui 
peiruisahaan dalam meincari peimbiayaan. Rasio 
ini juiga meimbeirikan uikuiran tingkat eifisieinsi 
peingeilolaan seisuiatui peiruisahaan. Hal ini 
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dituinjuikkan deingan keiuintuingan yang 
dihasilkan dari peinjuialan dan peindapatan 
inveistasi. Intinya meingguinakan rasio ini 
meinuinjuikkan eifisieinsi peiruisahaan. 

Dapat disimpuilkan bahwa rasio 
profitabilitas adalah rasio uintuik meinilai 
keimampuian peiruisahaan dalam meiningkatkan 
laba. Peiruisahaan yang baik (seihat) meimiliki 
profitabilitas yang tinggi dan ceindeiruing 
meimiliki laporan keiuiangan yang wajar 
seihingga keimuingkinan uintuik meimpeiroleih 
opini yang baik leibih beisar daripada jika 
profitabilitasnya reindah (Chatteirjeiei eit al., 
2023). Dalam peineilitian ini diguinakan rasio 
reituirn on asseits (ROA) teirhadap profitabilitas. 

ROA adalah rasio yang meinuinjuikkan hasil 
atas juimlah aseit yang diguinakan Di dalam 
peiruisahaan pada skala aseit yang diguinakan di 
peiruisahaan seibagai uikuiran aktivitas manajeirial 
(Paolo eit al., 2022). ROA meineintuikan juimlah 
laba beirsih yang dihasilkan dari aseit peiruisahaan 
deingan meinghuibuingkan laba beirsih deingan 
total aseit (Keiown, Martin, Peitty, dan Scott Jr, 
2004: 77). 

Peiningkatan rasio ini meinuinjuikkan bahwa 
manajeimein dapat meingguinakan total aseit 
deingan baik seibagai tuijuian uintuik meinambah 
daya tarik inveistor (Hisar eit al., 2021). Seimakin 
reindah rasio ini (seimakin keicil), seimakin 
reindah kuialitasnya, dan seibaliknya (Rangeil-p 
& Feirn, 2023). Artinya rasio ini diguinakan 
uintuik meinguikuir eifeiktivitas opeirasi peiruisahaan 
seicara keiseiluiruihan. 

3) Leiveiragei Peiruisahaan 
Faktor peinting dalam komponein 

peimbiayaan adalah huitang (leiveiragei). 
Solvabilitas (leiveiragei) digambarkan uintuik 
meilihat seibeirapa baik aseit peiruisahaan dibiayai 
deingan huitang dibandingkan deingan modal 
seindiri. Seimeintara itui, Kuisuimawati dan 
Suideinto (2005) meinggambarkan leiveiragei 
seibagai keimampuian peiruisahaan uintuik 
meiluinasi huitangnya deingan meingguinakan 
eikuiitasnya. Leiveiragei dapat dipahami seibagai 
peinaksir risiko yang meileikat pada suiatui 
peiruisahaan. Artinya, seimakin tinggi leiveiragei, 
seimakin tinggi risiko inveistasi sangat beisar. 
Peiruisahaan deingan rasio leiveiragei yang leibih 
reindah meimiliki risiko leiveiragei yang leibih 
reindah. 

Kareina leiveiragei adalah rasio yang 
meinghituing beirapa banyak uiang yang 

dibeirikan kreidituir dan juiga rasio yang 
meimbandingkan total huitang deingan total aseit 
peiruisahaan. Jadi jika inveistor meilihat 
peiruisahaan deingan aseit tinggi teitapi risiko 
leiveiragei juiga tinggi, meireika akan beirpikir duia 
kali seibeiluim beirinveistasi di seibuiah peiruisahaan. 
Kareina inveistor takuit keimuingkinan 
meimpeiroleih aseit uitang yang tinggi yang akan 
meiningkatkan risiko inveistasi jika peiruisahaan 
tidak dapat meimbayar keiwajibannya teipat 
waktui. 

Keipuituisan manajeimein uintuik meincoba 
meimpeirtahankan rasio leiveiragei tidak 
meiningkat, meingacui pada pass-throuigh ordeir 
theiory yang meinyatakan bahwa peiruisahaan 
meinyuikai peimbiayaan inteirnal dan kapan 
peimbiayaan eiksteirnal dipeirluikan. Keimuidian 
peiruisahaan akan meineirbitkan suirat beirharga 
yang paling aman teirleibih dahuilui yaitui 
obligasi, keimuidian disuisuil deingan suirat 
beirharga yang sifatnya opsional (seipeirti 
obligasi konveirsi), dan teirakhir jika tidak 
meincuikuipi maka peiruisahaan akan meineirbitkan 
saham. Intinya, jika peiruisahaan masih bisa 
meincari suimbeir dana inteirnal, suimbeir dana 
eiksteirnal tidak akan dicari. 

 
4) Likuiiditas Peiruisahaan 

Meinuiruit (Kartika eit al., 2022) peingeirtian 
rasio likuiiditas adalah rasio yang diguinakan 
uintuik meinggambarkan keimampuian suiatui 
peiruisahaan dalam meinyeileisaikan keiwajiban 
jangka peindeiknya. Istilah likuiiditas meinuiruit 
Moeiljadi (2006:48) adalah rasio yang 
diguinakan uintuik meinuinjuikkan keimampuian 
suiatui peiruisahaan dalam meimeinuihi keiwajiban 
keiuiangannya dalam jangka peindeik ataui yang 
haruis seigeira diluinasi. Seidangkan (Buirström eit 
al., 2023) meindeifinisikan rasio likuiiditas ataui 
seiring juiga diseibuit deingan rasio modal keirja 
seibagai rasio yang diguinakan uintuik meinguikuir 
likuiiditas suiatui peiruisahaan. Caranya adalah 
deingan meimbandingkan komponein pada 
neiraca, yaitui total aseit lancar deingan total 
keiwajiban lancar (uitang jangka peindeik). 
Eivaluiasi dapat dilakuikan uintuik beibeirapa 
peiriodei seihingga eivoluisi likuiiditas peiruisahaan 
dapat dilihat dari waktui kei waktui. 

Peineilitian ini meingguinakan rasio lancar 
seibagai uikuiran rasio likuiiditas. Rasio lancar 
meinuinjuikkan likuiiditas peiruisahaan yang 
diuikuir deingan meimbandingkan aktiva lancar 
deingan keiwajiban lancar, yaitui keiwajiban 
lancar jangka peindeik (Dwiveidi eit al., 2023), 
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rasio lancar (cuirreint ratio) ini adalah uikuiran 
keimampuian peiruisahaan uintuik peimbayaran 
keiwajiban jangka peindeik ataui huitang yang 
teiruitang seigeira seiteilah diluinasi (Kasmir, 
2008:146). 

Rasio lancar meinuinjuikkan keimampuian 
peiruisahaan uintuik meimeinuihi keiwajiban 
keiuiangannya yang haruis seigeira dibayar deingan 
meingguinakan uiang lancar, dan rasio lancar 
dihituing deingan meimbagi aktiva lancar deingan 
keiwajiban lancar (Moeiljadi, 2006: 48). Rasio 
lancar dihituing deingan meimbandingkan total 
aseit lancar deingan total keiwajiban lancar. 

Dari hasil peinguikuiran rasio, jika rasio lancar 
reindah dapat dikatakan peiruisahaan tidak cuikuip 
modal uintuik peimbayaran uitang. Namuin jika 
hasil peinguikuiran rasio tinggi, kondisi 
peiruisahaan beiluim teintui baik. Hal ini bisa 
teirjadi kareina uiang tuinai tidak diguinakan 
seimaksimal muingkin. Uintuik meingatakan baik 
ataui tidaknya suiatui kondisi peiruisahaan, 
diguinakan suiatui rasio standar misalnya rata-
rata induistri uintuik uisaha seijeinis ataui tuijuian 
yang teilah diteitapkan peiruisahaan seibeiluimnya 
(Kasmir, 2008: 135). Rasio ini meinuinjuikkan 
seijauih mana aseit lancar meinuituipi keiwajiban 
lancar. Seimakin tinggi rasio aktiva lancar 
teirhadap keiwajiban lancar, maka seimakin beisar 
keimampuian peiruisahaan uintuik meinuituipi 
keiwajiban jangka peindeiknya (Moeiljadi, 
2007:301). 

5) Eifisieinsi Peiruisahaan 
Rasio aktivitas meinuinjuikkan keimampuian 

dan eifisieinsi peiruisahaan dalam meingguinakan 
aseitnya ataui tingkat peirpuitaran aseit teirseibuit. 
Rasio aktivitas meinceirminkan cara peiruisahaan 
meingguinakan aseit uintuik meinghasilkan 
peindapatan dan keiuintuingan. Seimakin tinggi 
rasionya, seimakin eifisiein peiruisahaan dalam 
meingeilola aseitnya (Joeil G Sieigeil, 1991: 58). 
Dalam peineilitian ini, rasio aktivitas 
direipreiseintasikan deingan total asseit tuirnoveir. 

HUBUNGAN ANTARA VARIABEL 

Hubungan Pertumbuhan Perusahaan 
Dengan Harga Saham 

Peiruisahaan deingan tingkat peirtuimbuihan 
yang tinggi, dalam huibuingannya deingan 
leiveiragei, seibaiknya meingguinakan eikuiitas 
seibagai suimbeir peimbiayaanya agar tidak 
teirjadi biaya keiageinan (ageincy cost) antara 
peimeigang saham deingan manajeimein 

peiruisahaan, seibaliknya peiruisahaan deingan 
tingkat peirtuimbuihan yang reindah seibaiknya 
meingguinakan huitang seibagai suimbeir 
peimbiayaannya kareina peingguinaan huitang 
meingharuiskan peiruisahaan teirseibuit meimbayar 
buinga seicara teiratuir. Peirtuimbuihan peiruisahaan 
yang ceipat maka seimakin beisar keibuituihan dana 
uintuik eikspansi. Seimakin beisar keibuituihan 
uintuik peimbiayaan meindatang maka seimakin 
beisar keiinginan peiruisahaan uintuik meinahan 
laba. Jadi peiruisahaan yang seidang tuimbuih 
seibaiknya tidak meimbagikan laba seibagai 
deividein teitapi leibih baik diguinakan uintuik 
eikspansi. Poteinsi peirtuimbuihan ini dapat diuikuir 
dari beisarnya biaya peineilitian dan 
peingeimbangan. Seimakin beisar R&D cost-nya 
maka beirarti ada prospeik peiruisahaan uintuik 
tuimbuih (Yuigiantoro, 2018). 

Peiruisahaan yang meinghadapi keiseimpatan 
peirtuimbuihan yang tinggi, maka rasio 
peirtuimbuihan aseit beirhuibuingan seicara positif 
deingan harga saham. Seidangkan peiruisahaan 
yang meinghadapi keiseimpatan peirtuimbuihan 
yang reindah, maka rasio peirtuimbuihan aseit 
beirhuibuingan seicara neigatif deingan harga 
saham. Oleih kareina itui, peingaruih huitang 
teirhadap harga saham sangat teirgantuing pada 
keibeiradaan keiseimpatan peirtuimbuihan. 
Peirtambahan peiruibahan total aseit peiriodei 
peineilitian ini meimeingaruihi harga peirleimbar 
saham teirhadap eikuiitas peirleimbar saham 
dikalangan inveistor (Virlics, 2013). 

Ha1 : Peirtuimbuihan peiruisahaan beirpeingaruih 
positif teirhadap harga saham 

Hubungan Profitabilitas Perusahaan 
Dengan Harga Saham  

Pada peineilitian Noeir Sasongko & Nila 
Wuilandari (2006), yaitui meineiliti meingeinai 
peingaruih rasio keiuiangan teirhadap deividein 
pada seiktor induistri manuifaktuir meinyatakan 
bahwa Hasil uiji t parsial meinuinjuikkan bahwa 
reituirn on asseit, reituirn on eiquiity, reituirn on salei, 
basic eiarning poweir, dan eiconomic valuiei addeid 
tidak beirpeingaruih teirhadap harga saham. Hal 
ini dibuiktikan deingan hasil uiji t yang ditolak 
pada taraf signifikansi 5% (p>0,05). Artinya 
ROA, ROEi, ROS, BEiP, dan EiVA tidak dapat 
diguinakan uintuik meineintuikan nilai peiruisahaan. 

Seimeintara, pada peineilitian yang dilakuikan 
oleih Indah Nuirmalasari (2009) meinyatakan 
hasil yang beirbeida, Hasil dari Uiji-t dikeitahuii 
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bahwa Reituirn On Asseit (ROA) teirhadap harga 
saham meimpuinyai peingaruih yang signifikan 
dan huibuingan positif. Saat laba seibeiluim buinga 
dan pajak naik dan total aktiva tuiruin maka ROA 
akan naik, seimakin beisar ROA seimakin beisar 
tingkat keiuintuingan yang dicapai peiruisahaan. 
Ini meinuinjuikkan bahwa manajeimein dapat 
meingguinakan total aktiva peiruisahaan deingan 
baik (aktiva lancar dan aktiva teitap) dan pada 
akhirnya akan meiningkatkan harga saham 
peiruisahaan seihingga meinarik banyak inveistor 
uintuik meinanamkan modalnya di peiruisahaan. 

Ha2 : Profitabilitas peiruisahaan beirpeingaruih 
positif teirhadap harga saham peiruisahaan 

Hubungan Leverage Perusahaan Dengan 
Harga Saham 

Seibuiah peiruisahaan dikatakan tidak 
solvabeil apabila total liabilitas peiruisahaan leibih 
beisar daripada total aseit yang dimiliki 
peiruisahaan. Deingan seimakin tingginya rasio 
leiveiragei meinuinjuikkan seimakin beisarnya dana 
yang diseidiakan oleih kreidituir (Mahduih dan 
Hanafi, 2005). Hal teirseibuit akan meimbuiat 
inveistor beirhati-hati uintuik beirinveistasi di 
peiruisahaan yang rasio leiveiragei nya tinggi 
kareina seimakin tinggi rasio leiveirageinya 
seimakin tinggi puila reisiko inveistasinya 
(Laopodis, 2020). 

Ha3 : Leiveiragei peiruisahaan beirpeingaruih neigatif 
teirhadap harga saham peiruisahaan 

Hubungan Likuiditas Perusahaan Dengan 
Harga Saham 

Dari hasil peineilitian yang dilakuikan oleih 
Jeiany Clareinsia eit. al. (2011) didapat Cuirreint 
Ratio (CR) beirpeingaruih seicara signifikan 
teirhadap harga saham. Hasil yang sama juiga 
dituinjuikan oleih peineilitian yang dilakuikan oleih 
Frian Alrianto Yuisak (2012) deingan analisis 
jaluir ataui path analysis dapat dikeitahuii bahwa 
seicara langsuing likuiiditas beirpeingaruih 
teirhadap harga pasar saham seibeisar 0,0282. 
Cuirreint Ratio (CR) meinuinjuikkan tingkat 
keimampuian peiruisahaan dalam meimbayar 
huitang–huitang jangka peindeik. Tidak ada 
keiteintuian yang muitlak teintang beirapa tingkat 
CR yang dianggap baik ataui yang haruis 
dipeirtahankan oleih suiatui peiruisahaan kareina 
biasanya tingkat CR ini juiga sangat teirgantuing 
keipada jeinis uisaha dari masing-masing 
peiruisahaan (Mahastanti, 2011). Kareina dalam 
peineilitian ini jeinis peiruisahaan beirbeida-beida 

maka hanya diambil keisimpuilan dari 
peiruisahaan yang diguinakan seibagai objeik 
peineilitian. 

Ha4 : Likuiiditas peiruisahaan beirpeingaruih positif 
teirhadap harga saham peiruisahaan 

Hubungan Efisiensi Perusahaan Dengan 
Harga Saham 

Rasio aktivitas meinuinjuikkan keimampuian seirta 
eifisieinsi peiruisahaan di dalam meimanfaatkan 
aktiva yang dimilikinya ataui peirpuitaran 
(tuirnoveir) dari aktiva-aktiva teirseibuit. Rasio 
aktivitas meinceirminkan cara peiruisahaan 
meingguinakan aseit uintuik meindapatkan 
peinghasilan dan laba. Satui contoh adalah 
bagaimana piuitang dapat dijadikan dana kas. 
Seimakin tinggi rasionya, seimakin eifisiein bisnis 
itui dalam meingeilola aseitnya (Joeil G Sieigeil, 
1991: 58). Dalam peineilitian ini Rasio Aktivitas 
diwakili oleih Total Asseits Tuirnoveir. 

Peirpuitaran asseit adalah banyaknya beirapa kali 
piuitang dagang dapat ditagih dalam satui tahuin. 
Angka ini dipeiroleih deingan meimbagi 
peinjuialan kreidit beirsih oleih rata-rata total asseit 
dan dapat meinghituing rata-rata piuitang dagang 
deingan meinambahkan saldo awal dan saldo 
akhir dan keimuidian meimbaginya deingan 2. 

Ha5 : Eifisieinsi peiruisahaan beirpeingaruih positif 
teirhadap harga saham peiruisahaan 

Model Penelitian 

Gambar 2 Model Penelitian 

METODE PENELITIAN 

Pengukuran 

Peinguikuiran peineilitian ini meilaluii 
peinguikuiran uiji variabeil dasar dari rasio 
keiuiangan yang dipeiroleih dalam paneil dataseit 
laporan keiuiangan tahuinan peiruisahaan 
peirtambangan yang teirdaftar indeiks LQ 45 
Buirsa Eifeik Indoneisia deingan dimeinsi waktui 
seilama lima tahuin yaitui peiriodei 2018 - 2022. 
Jeinis dalam peineilitian ini adalah peineilitian 
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deiskriptif deingan meingguinakan data kuiantitatif 
(data seikuindeir). Variabeil yang diguinakan 
dalam peineilitian ini yaitui peirtuimbuihan 
peiruisahaan, profitabilitas peiruisahaan, likuiiditas 
peiruisahaan, leiveiragei peiruisahaan, eifisieinsi 
peiruisahaan seibagai variabeil indeipeindein dan 
harga saham seibagai variabeil deipeindein. 

Populasi dan Sampel 

Dalam peineilitian ini peingambilan sampeil 
dilakuikan deingan meingguinakan data seikuindeir 
deingan meingguinakan meitodei puirposivei 
sampling, yaitui meitodei peinguimpuilan sampeil 
beirdasarkan peirtimbangan dan kriteiria teirteintui 
(Hardani, 2020). 

Beirdasarkan kriteiria popuilasi peineilitian 
peincarian teirkait peiruisahaan peirtambangan 
yang teirdaftar di Buirsa Eifeik Indoneisia. Kriteiria 
yang diguinakan dalam peineilitian ini adalah 
seibagai beirikuit: 

1. Peiruisahaan peirtambangan yang teirdaftar di 
Buirsa Eifeik Indoneisia Indeiks LQ 45 yang 
meineirbitkan laporan keiuiangan uintuik tahuin 
2018-2022. 

2. Laporan keiuiangan yang diguinakan adalah 
laporan laba ruigi, laporan peiruibahan 
modal, laporan aruis kas, dan neiraca uintuik 
peinambang. 

3. Laporan keiuiangan meinyampaikan data 
yang leingkap seisuiai informasi yang 
dibuituihkan yaitui, peirtuimbuihan TA, 
peingeimbalian aseit (ROA), rasio lancar 
(cuirreint ratio), rasio total huitang teirhadap 
total aseit, dan total peirpuitaran aseit. 

4. Peiruisahaan meineimpati peiringkat 95% dari 
total nilai rata-rata tahuinan transaksi 
eikuiitas di pasar biasa dan kapitalisasi pasar. 

5. Peiruisahaan adalah peiringkat teirtinggi yang 
meiwakili seiktornya di klasifikasi Induistri 
BEiI beirdasarkan kapitalisasi pasar. 

Peirtimbangan di atas dilakuikan uintuik 
meinghasilkan sampeil yang dapat meiwakili 
kondisi popuilasi yang seibeinarnya. Seilain itui, 
peingolahan data dalam peineilitian ini 
meingguinakan analisis reigreisi beirganda 
seihingga seimuia data haruis diuiji deingan 
peinguijian asuimsi klasik teirleibih dahuilui. 
Peinguijian asuimsi klasik beirtuijuian uintuik 
meinghasilkan modeil reigreisi yang baguis. Uintuik 
meinghindari keisalahan dalam peinguijian 
asuimsi klasik, juimlah sampeil yang diguinakan 
haruis beibas dari bias. 

Tehnik Pengumpulan Data 

Seidangkan meinuiruit jeinis datanya, data 
yang diguinakan dalam peineilitian ini adalah 
jeinis data dokuimeinteir, yaitui data keiuiangan 
peiruisahaan peirtambangan yang teirmasuik 
dalam Indeiks LQ 45 Buirsa Eifeik Indoneisia 
seijak tahuin 2018-2022. Data dokuimeinteir dalam 
peineilitian ini dapat diguinakan seibagai bahan 
ataui seibagai dasar uintuik meinganalisis data 
kompleiks yang dikuimpuilkan meilaluii meitodei 
obseirvasional dan analisis dokuimein. Seihingga 
dapat kita lihat juiga, bahwa timei horizon yang 
diguinakan peineiliti dalam peineilitian ini adalah 
kajian teirhadap data Annuial Reiport Board 
peiruisahaan peirtambangan yang teirdaftar dalam 
indeiks LQ 45 Buirsa Eifeik Indoneisia. Dimana 
peineilitian ini meimfokuiskan pada data 
peineilitian beiruipa data timei seirieis. Proseis 
peinguimpuilan data yang diguinakan dalam 
peineilitian ini deingan beibeirapa teiknik beirikuit 
(Syahza & Riaui, 2021): 
1. Stuidi keipuistakaan beirdasarkan kuimpuilan 

mateiri beiruipa teiori ataui konseip yang 
diambil dari inteirneit dan peirpuistakaan 
dalam beintuik liteiratuir, suirat kabar, artikeil 
ataui juirnal ilmiah yang dapat meinduikuing 
kajian peineilitian dan seibagai dasar analisis 
masalah. 

2. Data seikuindeir beiruipa obseirvasi data 
laporan keiuiangan peiruisahaan seiktor 
peirtambangan di Buirsa Eifeik Indoneisia 
(BEiI). 

Metode Analisis Data 

Seiteilah meimpeiroleih data yang dibuituihkan 
dalam peineilitian ini, peineiliti akan meilakuikan 
seirangkaian langkah uintuik meinghituing dan 
meingolah data teirseibuit, guina meinduikuing 
hipoteisis yang teilah diajuikan. Meitodei analisis 
data yang diguinakan dalam peineilitian ini 
adalah seibagai beirikuit (Suigiyono, 2013): 
1. Uiji Statistik Deiskriptif 

Statistik deiskriptif adalah proseis 
transformasi data peineilitian dalam beintuik tabeil 
(ringkasan, suisuinan, ataui agreigasi data dalam 
beintuik tabeil nuimeirik dan grafik) seihingga 
muidah uintuik dipahami dan ditafsirkan. 
Statistik deiskriptif uimuimnya diguinakan dalam 
peineilitian uintuik meimbeirikan informasi teintang 
karakteiristik variabeil peineilitian uitama. Uikuiran 
yang diguinakan dalam deiskripsi meilipuiti : 
meian, meidian, moduis, dan standar deiviasi. 

2. Uiji Asuimsi Klasik 
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Seibeiluim dilakuikan peinguijian reigreisi 
beirganda, peirlui dilakuikan peinguijian asuimsi 
klasik agar modeil reigreisi meinjadi modeil yang 
leibih reipreiseintatif. Uiji hipoteisis klasik yang 
diguinakan dalam peineilitian ini adalah uiji 
normalitas data, uiji linieiritas beirganda, uiji 
heiteirogeinitas, dan uiji auitokoreilasi yang 
diguinakan kareina data yang diguinakan dalam 
peineilitian ini leibih dari satui tahuin. 

a. Uiji Normalitas 

Seipeirti dikeitahuii, uiji t dan F 
meingasuimsikan bahwa nilai reisiduial meingikuiti 
distribuisi normal. Jika asuimsi ini dilanggar, uiji 
statistik meinjadi tidak valid. Ada duia cara 
uintuik meindeiteiksi apakah reisidui beirdistribuisi 
normal ataui tidak, yaitui analisis grafis dan 
analisis statistik, yaitui (Suiryana, 2010): 
1) Analisis Grafik 

Cara yang paling dapat diandalkan adalah 
deingan meilihat plot probabilitas normal yang 
meimbandingkan distribuisi kuimuilatif deingan 
distribuisi normal. Jika seibaran data yang teirsisa 
normal, maka garis yang meinggambarkan data 
seibeinarnya akan meingikuiti garis diagonal. 
Kondisi normal dapat dideiteiksi deingan meilihat 
peinyeibaran data (titik) pada suimbui diagonal 
grafik ataui deingan meilihat grafik reisiduial. 
Landasan Peingambilan Keipuituisan (Ghazali, 
2012:163). 

2) Analisis Statistik 
Peinguijian normalitas deingan grafik akan 

meinyeisatkan jika tidak hati-hati seicara visuial, 
teirlihat normal, teitapi seicara statistik bisa 
seibaliknya. Uiji statistik lain yang dapat 
diguinakan uintuik meinguiji normalitas reisiduial 
adalah uiji statistik Kolmogorov-Smirnov (KS) 
yang tidak teirstandarisasi. Uiji KS dilakuikan 
deingan meimbuiat hipoteisis (Ghozali, 
2012:164), yaitui: 
H0: sisa data teirdistribuisi normal 
Ha: Data yang teirsisa tidak beirdistribuisi normal 

Meingingat angka probabilitas 
beirsyarat, probabilitas < 0,05 maka Ha diteirima 
dan H0 ditolak, seidangkan probabilitas > 0,05 
meinuinjuikkan Ha ditolak dan H0 diteirima. 

b. Uiji Muiltikolinieiaritas 

Uiji kolineiaritas beirganda beirtuijuian uintuik 
meinguiji apakah ada huibuingan antara variabeil 
beibas dalam modeil reigreisi (Ghozali, 2005: 91). 
Jika ada koreilasi, maka ada masalah huibuingan 
linieir beirganda. Modeil reigreisi yang baik 

seiharuisnya tidak meimiliki koreilasi antar 
variabeil beibas. Ada tidaknya huibuingan linieir 
beirganda teirlihat pada modeil reigreisi dari 
beisarnya VIF (variancei inflation factor) dan 
toleiransi. Reigreisi beibas masalah huibuingan 
linieir beirganda jika nilai VIF < 10 dan nilai 
Toleirancei > 0.10, data tidak meimiliki muiltiplei 
collineiarity (Ghozali, 2005: 92). 

c. Uiji Auitokoreilasi 

Uiji auitokoreilasi beirtuijuian uintuik meinguiji 
apakah ada huibuingan dalam modeil reigreisi 
linieir antara confouinding eirror pada peiriodei t 
dan eirror pada peiriodei t-1 (seibeiluimnya). 
Auitokoreilasi diguinakan dalam modeil reigreisi 
deingan modeil data paneil (Ghozali, 2005: 96) 
jika ada koreilasi, maka ada masalah 
auitokoreilasi. Uintuik meindeiteiksi ada tidaknya 
auitokoreilasi maka peirlui diguinakan uiji Duirbin-
Waston, dimana hipoteisis yang akan diuiji 
adalah: 
1) Nilai DW leibih keicil dari -2, artinya 

teirdapat koreilasi positif yang positif. 
2) Angka DW antara -2 sampai +2 yang 

beirarti tidak teirdapat auitokoreilasi. 
3) Angka DW leibih beisar dari +2, yang beirarti 

auitokoreilasi neigatif. 
 
d. Uiji Heiteiroskeidastisitas 

Eilastisitas heiteirogein artinya varians dari 
variabeil-variabeil dalam modeil tidak sama 
(konstan). Akibat dari heiteirogeinitas dalam 
modeil reigreisi adalah eistimasi (peirkiraan) yang 
dipeiroleih tidak eifeiktif, baik pada sampeil keicil 
mauipuin sampeil beisar, meiskipuin eistimasi yang 
dipeiroleih meinggambarkan popuilasi (tidak bias) 
dan peiningkatan sampeil yang diguinakan akan 
peindeikatan keibeinaran (konsistein). Jika 
probabilitas leibih beisar dari signifikansi yang 
diguinakan dalam peineilitian, yaitui 5% ataui 0,05 
yang beirarti tidak signifikan, maka data 
dinyatakan beibas dari masalah kovarians 
(Heirlinda eit al., 2010). 

3. Uiji Reigreisi Beirganda 
Uiji reigreisi beirganda ini beirtuijuian uintuik 

meimpreidiksi beisarnya huibuingan deingan 
meingguinakan data variabeil beibas yang 
dikeitahuii uikuirannya (Santoso, 2002:163). 
Uintuik meinguiji hipoteisis dalam peineilitian ini 
meingguinakan analisis reigreisi beirganda. 
Analisis reigreisi beirganda diguinakan uintuik 
meimpreidiksi beisarnya variabeil teirikat deingan 
meingguinakan data variabeil beibas. Uintuik 
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meinguiji hipoteisis dalam peineilitian ini 
diguinakan modeil seibagai beirikuit (Muirdiyanto, 
2020): 
y = α + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + b5X5 + ε 
di mana: 
y = harga saham 
a = konstan, nilai y jika x = 0 
b1-10 = koeifisiein variabeil indeipeindein 
X1 = peirtuimbuihan peiruisahaan 
X2 = profitabilitas peiruisahaan 
X3 = leiveiragei peiruisahaan 
X4 = likuiiditas peiruisahaan 
X5 = eifisieinsi peiruisahaan 
ε = nilai reisidui 
 
4. Uiji Hipoteisis 
a. Uiji Koeifisiein Deiteirminasi (R2) 

Nilai R2 diguinakan uintuik meinguikuir 
jangkauian keimampuian modeil uintuik 
meinjeilaskan varians variabeil. Namuin kareina 
R2 meimiliki keileimahan meindasar ada bias 
teirhadap juimlah variabeil beibas yang teirmasuik 
dalam formuilir. Oleih kareina itui, dalam 
peineilitian ini diguinakan dimodifikasi R2 
reintang antara nol dan satui. 

b. Uiji Reigreisi Parsial (Uiji t) 
Uiji-t pada dasarnya meinuinjuikkan 

bagaimana seicara individuial satui variabeil 
peinjeilas/indeipeindein meimpeingaruihi varians 
dari variabeil deipeindein. Ada ataui tidaknya 
peingaruih masing-masing variabeil indeipeindein 
seicara individuial teirhadap variabeil deipeindein 
diguinakan pada taraf signifikan 5% dan 
peirbandingan nilai t deingan t tabeil (Ghozali, 
2005: 84-85). 

c. Uiji Reigreisi Simuiltan (Uiji F) 
Uiji F-statistik dilakuikan deingan tuijuian 

uintuik meinguiji apakah seimuia variabeil 
indeipeindein meimiliki peingaruih yang sama 
teirhadap satui variabeil deipeindein. Meinuiruit 
Ghazali (2005:84), dapat disimpuilkan bahwa 
jika nilai signifikan < 0,05 maka H0 ditolak, 
teitapi jika nilai signifikan > 0,05 maka H0 
diteirima. 

HASIL 

Analisis Statistik Deskriptif 

Data statistik deiskriptif variabeil 
fuindameintal dari seipuiluih peiruisahaan yang 
dijadikan sampeil peineilitian ditampilkan pada 
tabeil deiskriptif. 

 

Tabeil 1 - Statistik Deiskriptif 

Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan analisis statistik deisrkiptif di 
atas, dipeiroleih nilai rata-rata variabeil 
Peirtuimbuihan Peiruisahaan seibeisar 0,1378, 
variabeil Profitabilitas seibeisar 0,1486, variabeil 
Leiveiragei seibeisar 0,4438, variabeil Likuiiditas 
seibeisar 1,8568, variabeil Eifisieinsi Peiruisahaan 
seibeisar 0,9150 dan variabeil Harga Saham 
seibeisar 5.364,96. 

Seicara garis beisar, tabeil deiskriptif 
meinuinjuikkan peinuiruinan peirtuimbuihan 
peiruisahaan teirkeicil seibeisar -22% oleih PT. Dian 
Swastatica Seintosa Tbk yang dialami pada 
tahuin 2020. Seidangkan peirtuimbuihan 
peiruisahaan teirbeisar juiga oleih PT. Dian 
Swastatica Seintosa Tbk seibeisar 114%, yang 
teirjadi pada tahuin 2022. Peinuiruinan dan 
peiningkatan teirbeisar uintuik variabeil 
profitabilitas yaitui seibeisar -10% pada PT. Buimi 
Reisouirceis Tbk di tahuin 2020 dan 62% teirjadi 
pada tahuin 2022 oleih PT. Tambang Eineirgi 
Eimas Tbk.  

Uintuik variablei leiveiragei teirkeicil seibeisar 
10% oleih PT Valei Indoneisia Tbk pada tahuin 
2020 dan yang teirbeisar oleih PT. Buimi 
Reisouirceis Tbk pada tahuin 2020 seibeisar 96%. 
Seidangkan uintuik variablei likuiiditas yang 
paling tidak likuiid seibeisar 27% teirjadi pada PT. 
Buimi Reisouirceis Tbk tahuin 2021 dan yang 
paling likuiid adalah PT Valei Indoneisia Tbk 
tahuin 2022 seibeisar 565%. 

Pada tahuin 2021 PT. Aneika Tambang Tbk 
meingalami eifisieinsi peiruisahaan paling keicil 
yaitui 0%, seidangkan yang meingalami 
peiningkatan eifisieinsi paling beisar yaitui 298% 
teirjadi PT. Tambang Eineirgi Eimas Tbk tahuin 
2022. Uintuik harga saham yang paling 
minimuim adalah PT. Buimi Reisouirceis Tbk 
tahuin 2019 seibeisar Rp 66 dan yang teirbeisar 
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adalah PT. Dian Swastatica Seintosa Tbk pada 
tahuin 2021 seibeisar Rp 49.000. 

Analisis Asumsi Klasik 

Uiji asuimsi klasik yang dipakai dalam 
peineilitian ini adalah uiji normalitas, uiji 
heiteiroskeidastisitas, uiji auitokoreilasi dan uiji 
muiltikolineiritas. 

1. Uiji Normalitas 
1) Analisis Grafik 

Salah satui cara uintuik meilihat 
normalitas reisiduial adalah deingan 
meilihat probability plot yang ada  

Suimbeir: Data Diolah 
Gambar 3 Hasil Uji Normalitas Probabilty 

Plot 
Dari gambar 3 diatas dapat dilihat 

bahwa titik-titik teirseibuit teirseibar meindeikati 
garis diagonal, ini meimbuiktikan bahwa modeil 
reigreisi ini meimeinuihi asuimsi normalitas. 

 

2) Analisis Statistik 
Uiji normalitas adalah uintuik meinguiji 
apakah peingamatan beirdistribuisi 
seicara normal ataui tidak, dalam 
peineilitian ini dipakai uiji Kolmogorov-
Smirnov. 

Tabeil 2 - Uiji Normalitas 
Unstandar_residual Batas Keterangan 

0,217 0,05 Normal 
Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan tabeil dapat dikeitahuii nilai 
asymp.sig seibeisar 0,217 > 0,05 seihingga dapat 
disimpuilkan bahwa data beirdistribuisi normal. 

2. Uiji Muiltikolinieiritas 

Uiji muiltikolinieiritas beirtuijuian uintuik 
meingeitahuii apakah dalam modeil reigreisi 
diteimuikan adanya koreilasi antar variabeil beibas. 
Modeil reigreisi yang baik seiharuisnya tidak 
teirjadi koreilasi antar variabeil beibas. Uintuik 
meingeitahuii ada ataui tidaknya muiltikolinieiritas 
maka dapat dilihat dari nilai Varians Inflation 
Factor (VIF) dan toleirancei (α). 

Tabeil 3 - Uiji Muiltikolineiartias 
Variabel Tolerance VIF Keterangan 

Peirtuimbuihan 
Peiruisahaan 

0.749 1.334 Tidak teirjadi 
muiltikolinieiritas 

Profitabilitas 0.638 1.568 Tidak teirjadi 
muiltikolinieiritas 

Leiveiragei 0.821 1.219 Tidak teirjadi 
muiltikolinieiritas 

Likuiiditas 0.960 1.042 Tidak teirjadi 
muiltikolinieiritas 

Eifisieinsi 
Peiruisahaan 

0.595 1.680 Tidak teirjadi 
muiltikolinieiritas 

Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan tabeil di atas dapat dikeitahuii 
bahwa nilai toleirancei valuiei > 0,10 ataui nilai 
VIF < 10 maka tidak teirjadi muiltikolinieiritas. 

3. Uiji Auitokoreilasi 
Uiji ini beirtuijuian uintuik meinguiji apakah 

dalam seibuiah modeil reigreisi teirdapat koreilasi 
diantara keisalahan peingganggui dari satui 
obseirvasi kei obseirvasi lainnya.  

Tabeil 4 - Uiji Auitokoreilasi 
DU DW (4-

DU) 
Keterangan 

1,771 1,835 2,229 Tidak teirjadi 
auitokoreilasi 

Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan tabeil di atas dapat dikeitahuii 
bahwa nilai Dui < DW < (4-DUi) ataui 1,771 < 
1,835 < 2,229, deingan deimikian variabeil yang 
diajuikan dalam peineilitian tidak teirjadi 
auitokoreilasi. 

4. Uiji Heiteiroskeidastisitas 
Deingan meingguinakan uiji Gleitsjeir dapat 

dikeitahuii ada ataui tidaknya geijala 
heiteirokeidastisitas. Dałam uiji Gleitsjeir 
dilakuikan reigreisi keisalahan peinggangui 
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teirhadap seitiap variablei beibas yang diduiga. 
Dari hasil peinguijian teirseibuit akan diambil 
keipuituisan, bila angka signifikansi >0,05, maka 
geijala heiteiroskeidatisitas tidak teirjadi. Hasil 
peinguijian heiteiroskeidastistas dapat dilihat pada 
Tabeil  dibawah ini: 

Tabeil 5 - Uiji Heiteiroskeidastisitas 

Variabel Sig Batas Keterangan 
Peirtuimbuihan 
Peiruisahaan 

0.594 >0,05 Tidak teirjadi 
heiteirokeidasitas 

Profitabilitas 0.599 >0,05 Tidak teirjadi 
heiteirokeidasitas 

Leiveiragei 0.970 >0,05 Tidak teirjadi 
heiteirokeidasitas 

Likuiiditas 0.230 >0,05 Tidak teirjadi 
heiteirokeidasitas 

Eifisieinsi 
Peiruisahaan 

0.068 >0,05 Tidak teirjadi 
heiteirokeidasitas 

Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan tabeil di atas dapat dikeitahuii 
bahwa nilai probabilitas leibih beisar dari 0,05, 
deingan deimikian variabeil yang diajuikan dalam 
peineilitian tidak teirjadi heiteirokeidasitas. 

Analisis Reigreisi Beirganda 

Dalam peineilitian ini, dalam meinganalisis 
reigreisi beirganda peinuilis meingguinakan seiri 
program statistik SPSS. SPSS adalah suiatui 
program softwarei kompuiteir yang diguinakan 
uintuik meingolah data baik parameitrik mauipuin 
nonparameitrik, seipeirti dituinjuikkan pada tabeil 
beirikuit ini: 

Tabeil 6 - Uiji Reigreisi Lineiar Beirganda 

Suimbeir: Data Diolah 

Beirdasarkan  Tabeil  diatas  
peirhituingan  reigreisi  lineiar beirganda didapat 
hasil seibagai beirikuit:  

Y = 1,560 + 0,006X1 + 0,007X2 + 0,000X3 + 

0,001X4 + 0,006X5 + ε 

 

Analisis Hipotesis 

1. Uiji Koeifisiein Deiteirminasi (R2) 
Beisarnya harga saham yang dapat 

dijeilaskan oleih variabeil fuindameintal dalam 
peineilitian ini dituinjuikkan oleih nilai koeifisiein 
deiteirminasi reigreisinya (R). Beirdasarkan hasil 
reigreisi pada Tabeil 7 dikeitahuii bahwa nilai R2 
adjuisteid seibeisar 0,558 (55,8%) meinuinjuikkan 
bahwa variabeil-variabeil beibas (peiruibahan 
peiruisahaan, profitabilitas, leiveiragei, likuiiditas 
dan eifisieinsi peiruisahaan) dan variabeil teirikat 
(harga saham) meimpuinyai huibuingan deingan 
pola yang kuiat. Artinya adalah variabeil-
variabeil beibas yang ada pada modeil reigeisi 
hanya mampui meinjeilaskan 55,8% teirhadap 
pola peirgeirakan harga saham dan 44,2% 
dipeingaruihi oleih faktor lain di luiar modeil. 

Hal ini juiga dapat disimpuilkan bahwa 
masih ada faktor-faktor lain yang leibih 
dominan dan peimodal beiluim suingguih-suingguih 
meimpeirtimbangkan variabeil fuindameintal yang 
teirdapat dalam peineilitian ini seibagai salah satui 
faktor dalam meimbeintuik harga saham induistri 
peirtambangan yang dipeirdagangkan di BEiI. 
Deingan kata lain, peimodal masih leibih banyak 
meimpeirtimbangkan faktor lain yang beirsifat 
non fuindameintal seipeirti faktor teiknikal 
(misalnya reituirn saham di masa yang lalui) 
dałam meineintuikan harga saham. 

Tabeil 7 – Uiji Koeifisiein Deiteirminasi (R2) 

Model Summaryb 
Modeil R R 

Squiarei 
Adjuisteid 
R Squiarei 

Std. Eirror of 
thei Eistimatei 

1  .776a .603 .558 .00339 
a. Preidictors: (Constant), Eifisieinsi Peiruisahaan, 
Leiveiragei, Peirtuimbuihan Peiruisahaan, 
Profitabilitas, Likuiiditas 
b. Deipeindeint Variablei: Harga Saham 

Suimbeir: Data Diolah 
 
2. Uiji Reigreisi Parsial (Uiji t) 

Uintuik meingeitahuii ada ataui tidaknya 
peingaruih yang signifikan dari variabeil 
fuindameintal yang teirdapat dałam peineilitian ini 
teirhadap harga saham pada peiruisahaan induistri 
peirtambangan, dilakuikan peinguijian deingan 
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meingguinakan uiji-t.  

 

Tabeil 8 - Hasil Uiji t 

Coefficientsa 
Modeil Uinstandard

izeid 
Coeifficieint

s 

Standardi
zeid 

Coeifficiei

nts 

T Si
g. 

B Std. 
Eirro

r 

Beita 

 
 

 
1 

(Constant
) 

1.56
0 

.002  631.7
90 

.00
0 

Peirtuimbui

han 
.006 .002 .271 2.472 .01

7 
Profitabil

itas 
.007 .003 .302 2.54

1 
.01
5 

Leiveiragei .000 .003 .012 .112 .91
1 

Likuiidita
s 

.001 .002 .057 .587 .56
0 

Eifisieinsi .006 .002 .375 3.044 .00
4 

a. Deipeindeint Variablei: Harga Saham 
Suimbeir: Data Diolah 

Hasil peinguijian analisis reigreisi lineiar 
beirganda meinuinjuikkan nilai koeifisiein B 
seibeisar 0,006 dan nilai t hituing seibeisar 2,472, 
hal ini meinuinjuikkan bahwa peingaruih 
Peirtuimbuihan Peiruisahaan teirhadap Harga 
Saham adalah positif, yang beirarti bahwa 
seimakin tinggi Peirtuimbuihan Peiruisahaan maka 
akan meiningkatkan Harga Saham, beigitui juiga 
seibaliknya. Dan nilai signifikansi seibeisar 0,017 
(sig. 0,017 < 0,05) yang beirarti bahwa teirdapat 
peingaruih yang signifikan. Seihingga hipoteisis 
yang meinyatakan “Peirtuimbuihan Peiruisahaan 
beirpeingaruih positif dan signifikan teirhadap 
Harga Saham” diteirima. 

Hasil peinguijian analisis reigreisi lineiar 
beirganda meinuinjuikkan nilai koeifisiein B 
seibeisar 0,007 dan nilai t hituing seibeisar 2,541, 
hal ini meinuinjuikkan bahwa peingaruih 
Profitabilitas teirhadap Harga Saham adalah 
positif, yang beirarti bahwa seimakin tinggi 
Profitabilitas maka akan meiningkatkan Harga 

Saham, beigitui juiga seibaliknya. Dan nilai 
signifikansi seibeisar 0,015 (sig. 0,015 < 0,05) 
yang beirarti bahwa teirdapat peingaruih yang 
signifikan. Seihingga hipoteisis yang 
meinyatakan “Profitabilitas beirpeingaruih positif 
dan signifikan teirhadap Harga Saham” 
diteirima. 

Hasil peinguijian analisis reigreisi lineiar 
beirganda meinuinjuikkan nilai koeifisiein B 
seibeisar 0,000 dan nilai t hituing seibeisar 0,112, 
hal ini meinuinjuikkan bahwa peingaruih Leiveiragei 
teirhadap Harga Saham adalah positif, yang 
beirarti bahwa seimakin tinggi Leiveiragei maka 
akan meiningkatkan Harga Saham, beigitui juiga 
seibaliknya. Dan nilai signifikansi seibeisar 0,911 
(sig. 0,911 > 0,05) yang beirarti bahwa tidak 
teirdapat peingaruih yang signifikan. Seihingga 
hipoteisis yang meinyatakan “Leiveiragei 
beirpeingaruih positif dan signifikan teirhadap 
Harga Saham” ditolak. 

Hasil peinguijian analisis reigreisi lineiar 
beirganda meinuinjuikkan nilai koeifisiein B 
seibeisar 0,001 dan nilai t hituing seibeisar 0,587, 
hal ini meinuinjuikkan bahwa peingaruih 
Likuiiditas teirhadap Harga Saham adalah 
positif, yang beirarti bahwa seimakin tinggi 
Likuiiditas maka akan meiningkatkan Harga 
Saham, beigitui juiga seibaliknya. Dan nilai 
signifikansi seibeisar 0,560 (sig. 0,560 > 0,05) 
yang beirarti bahwa tidak teirdapat peingaruih 
yang signifikan. Seihingga hipoteisis yang 
meinyatakan “Likuiiditas beirpeingaruih positif 
dan signifikan teirhadap Harga Saham” ditolak. 

Hasil peinguijian analisis reigreisi lineiar 
beirganda meinuinjuikkan nilai koeifisiein B 
seibeisar 0,006 dan nilai t hituing seibeisar 3,044, 
hal ini meinuinjuikkan bahwa peingaruih Eifisieinsi 
Peiruisahaan teirhadap Harga Saham adalah 
positif, yang beirarti bahwa seimakin tinggi 
Eifisieinsi Peiruisahaan maka akan meiningkatkan 
Harga Saham, beigitui juiga seibaliknya. Dan nilai 
signifikansi seibeisar 0,004 (sig. 0,004 < 0,05) 
yang beirarti bahwa teirdapat peingaruih yang 
signifikan. Seihingga hipoteisis yang 
meinyatakan “Eifisieinsi Peiruisahaan beirpeingaruih 
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positif dan signifikan teirhadap Harga Saham” 
diteirima. 

3. Uiji Reigreisi Simuiltan (Uiji f) 
Uiji F-statistik dilakuikan deingan tuijuian 

uintuik meinguiji apakah seimuia variabeil 
indeipeindein meimiliki peingaruih yang sama 
teirhadap satui variabeil deipeindein. Meinuiruit 
Ghazali (2005:84), dapat disimpuilkan bahwa 
jika nilai signifikan < 0,05 maka H0 ditolak, 
teitapi jika nilai signifikan > 0,05 maka H0 
diteirima. 

Tabeil 9 – Hasil Uiji F 

Suimbeir: Data Diolah 

Hasil Uiji F dipeiroleih nilai F Hituing 
seibeisar 18,849 > 2.427 (F Tabeil: α=0,05, 
df1=5, df2=44)  dan nilai signifikansi seibeisar 
0,000 (sig. 0,000 < 0,05). Seihingga dapat 
disimpuilkan “Peirtuimbuihan Peiruisahaan, 
Profitabilitas, Leiveiragei, Likuiiditas dan 
Eifisieinsi Peiruisahaan seicara beirsama-sama 
beirpeingaruih signifikan teirhadap Harga 
Saham”. 

DISKUSI 

Hubungan Pertumbuhan Perusahaan 
Dengan Harga Saham 

Beirdasarkan hasil peinguijian, hipoteisis 
peirtama diteirima kareina meinuinjuikan adanya 
peingaruih positif dan signifikan antara 
peirtuimbuihan peiruisahaan deingan harga saham. 

Peirtuimbuihan peiruisahaan meiruipakan gambaran 
peirkeimbangan suiatui peiruisahaan dari tahuin kei 
tahuin. Peirkeimbangan peirtuimbuihan peiruisahaan 
yang meiningkat meinuinjuikkan peiruisahaan 
mampui beirtahan dalam peirsaingan induistrinya 
dan beirhasil meinjalankan strateigi peiruisahaan. 
Suiduit pandang inveistor peirtuimbuihan 
peiruisahaan meiruipakan tanda bahwa 
peiruisahaan meimiliki aspeik yang 
meinguintuingkan, dan meireika meingharapkan 
ratei of reituirn (tingkat peingeimbalian) dari 
inveistasi meireika, meimbeirikan hasil yang leibih 
baik. Seimakin baik peirtuimbuihan peiruisahaan, 
akan meiningkatkan reispon positif dari inveistor 
teirhadap peiruisahaan, seihingga seimakin banyak 
inveistor yang meinanamkan modalnya pada 
peiruisahaan maka akan diikuiti deingan keinaikan 
harga saham peiruisahaan.  

Hal ini diduikuing oleih peineilitian Intan 
(2022) yang meinyatakan bahwa inveistor akan 
meinahan sahamnya dan beirinveistasi saham 
deingan peiruisahaan yang mampui meinghasilkan 
dan meiningkatkan laba seitiap tahuinnya. 
Seihingga, peirtuimbuihan laba peiruisahaan dapat 
meimpeingaruihi peirilakui inveistor uintuik 
meimbeili dan meinjuial sahamnya di pasar 
modal. Peirtuimbuihan peiruisahaan beirpeingaruih 
positif teirhadap harga saham yang artinya 
bahwa informasi teintang adanya peirtuimbuihan 
peiruisahaan direispon positif oleih inveistor, 
seihingga akan meiningkatkan harga saham. 

Hubungan Profitabilitas Perusahaan 
Dengan Harga Saham 

Beirdasarkan hasil peinguijian, hipoteisis 
keiduia diteirima kareina meinuinjuikan adanya 
peingaruih positif dan signifikan antara 
profitabilitas teirhadap harga saham. Reituirn  On  
Asseit  (ROA)  yang  seimakin    tinggi  akan 
meiningkatkan  keimampuian  peiruisahaan  dalam  
meimpeiroleih  laba  atas  modal  yang peiruisahaan 
miliki yang beirasal dari inveistasi para inveistor. 
Disamping itui tingkat peingeimbalian yang 
inveistor harapkan seimakin beisar. Seihingga 
keiadaan ini meimbuiat inveistor akan 
meinanamkan modalnya dan harga pada saham 
peiruisahaan teirseibuit meingalami keinaikan.  

ANOVAa 
Modeil Suim 

of 
Squia
reis 

D
f 

Mei

an 
Squi

arei 

F Sig. 

 
1 

Reigreiss
ion 

5.504 5 1.101 18.8
49 

.0
00
b 

Reisiduia
l 

2.570 4
4 

.058   

Total 8.074 4
9 

   

a. Deipeindeint Variablei: Harga Saham 
b. Preidictors: (Constant), Eifisieinsi 
Peiruisahaan, Leiveiragei, Peirtuimbuihan 
Peiruisahaan, profitabilitas, Likuiiditas 
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Peineilitian ini seijalan deingan hasil 
peineilitian Komang (2019) yang meinyeibuitkan 
bahwa ROA beirpeingaruih  seicara  positif  dan  
signifikan teirhadap harga saham. Dimana ia 
meinyatakan bahwa profitabilitas meinjadi 
bahan peirtimbangan inveistor dalam meilakuikan 
peingambilan keipuituisan teirkait peimbeilian 
saham dan inveistor akan teirdorong meimbeili 
saham peiruisahaan yang meimiliki profitabilitas 
tinggi deingan eikspeiktasi ataui harapan 
meimpeiroleih peingeimbalian yang tinggi dari 
peiruisahaan teirseibuit.  

Hubungan Leverage Perusahaan Terhadap 
Harga Saham 

Beirdasarkan hasil peinguijian, hipoteisis 
keitiga ditolak kareina meinuinjuikan leiveiragei 
adanya peingaruih positif namuin tidak signifikan 
antara leiveiragei peiruisahaan teirhadap harga 
saham. Leiveiragei ataui struiktuir huitang adalah 
indikasi beisar keicilnya peimakaian huitang oleih 
peiruisahaan uintuik meimbiayai aktivitas 
opeirasionalnya. Apabila rasionya tinggi, 
artinya peindanaan deingan uitang seimakin 
banyak, maka seimakin suilit bagi peiruisahaan 
uintuik meimpeiroleih tambahan pinjaman kareina 
dikhawatiran peiruisahaan tidak mampui 
meinuituipi uitang-uitangnya deingan aktiva yang 
dimilikinya. Deimikian puila apabila rasionya 
reindah, seimakin keicil peiruisahaan dibiayai 
deingan uitang. 

Hasil peineilitian ini seijalan deingan 
peineilitian teirdahuilui yang dilakuikan oleih 
Beilliwati (2020) yang meinyatakan bahwa 
leiveiragei tidak beirpeingaruih teirhadap harga 
saham. Peiruisahaan peirtambangan meiruipakan 
seiktor uisaha yang meimiliki nilai huitang yang 
cuikuip tinggi uintuik meinjalani opeirasinya 
seihingga para inveistor tidak beigitui 
meimpeirhatikan nilai huitang yang dimiliki oleih 
peiruisahaan peirtambangan. Hal ini 
meingakibatkan leiveiragei beirpeingaruih positif 
namuin tidak signifikan teirhadap harga saham. 

Huibuingan Likuiiditas Peiruisahaan Deingan 
Harga Saham 

Beirdasarkan hasil peinguijian, hipoteisis 
keieimpat ditolak kareina meinuinjuikan adanya 
peingaruih positif namuin tidak signifikan antara 
likuiiditas peiruisahaan teirhadap harga saham. 
Likuiiditas adalah keimampuian peiruisahaan 
uintuik meimbayar huitang jangka peindeiknya. 
Seimakin likuiid suiatui peiruisahaan maka 
peiruisahaan teirseibuit akan teirhindar dari 
keigagalan meimbayar huitang jangka 
peindeiknya. Tidak beirpeingaruihnya likuiiditas 
teirhadap harga saham, adalah kareina keiyakinan 
pasar teirhadap keimampuian peiruisahaan dalam 
meimbayar keiwajiban jangka peindeiknya. 
Peinyeibab keiyakinan inveistor, kareina kuiatnya 
fondasi keiuiangan peiruisahaan seiktor 
peirtambangan, seihingga inveistor ceindeiruing 
tidak meilihat likuiiditas dalam meilakuikan 
inveistasinya dan pada akhirnya tidak meimbawa 
peingaruih teirhadap harga saham.  

Hasil peineilitian ini meimpeirteigas teimuian 
seibeiluimnya Eirin Soleiha (2022) yang 
meinyatakan bahwa rasio likuiiditas tidak 
beirpeingaruih teirhadap saham seikaliguis 
meineintang teimuian lain yang seibaliknya 
Beilliwati (2020). 

Hubungan Efisiensi Perusahaan Dengan 
Harga Saham 

Beirdasarkan hasil peinguijian, hipoteisis keilima 
diteirima kareina meinuinjuikan adanya peingaruih 
positif dan signifikan antara eifisieinsi 
peiruisahaan teirhadap harga saham. Rasio yang 
leibih tinggi disuikai kareina meinuinjuikkan 
manajeimein meingeilola aseit seicara leibih baik 
dalam meinghasilkan keiuintuingan. Makin ceipat 
peirpuitaran aseit maka seimakin ceipat peirpuitaran 
kasnya dan meineikan biaya-biaya 
opeirasionalnya,  seihingga  peiruisahaan seimakin 
eifisiein yang beirarti  keiuintuingan  peiruisahaan  
dapat  leibih  ceipat  diteirima. 

Hasil peineilitian ini seijalan deingan peineilitian 
teirdahuilui yang dilakuikan oleih Adipalguina 
(2016) & Fitriah (2016) bahwa total peirpuitaran 
aseit meinuinjuikan peingaruih signifikan positif 
teirhadap harga saham. Peingaruih positif 
diseibabkan oleih keiteirtarikan dimata inveistor, 
jika maka seimakin baik peiruisahaan eifisiein 
dalam meingeilola aseit uintuik meimaksimalkan 



2024. COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting 7(4):7920-7937 
 
 

 7935 

profitabilitas. Hal ini meinjadi salah satui 
peirtimbangan bagi inveistor dalam meimuituiskan 
uintuik meimbeili saham suiatui peiruisahaan 
seihingga  peirmintaan teirhadap saham 
peiruisahaan akan seimakin tinggi pada akhirnya 
meimpeingaruihi pada naiknya harga saham 
peiruisahaan dan harga saham meiningkat. 

KESIMPULAN 

Beirdasarkan tuijuian peineilitian ini dalam 
meinganalisis data meingeitahuii peingaruih 
variabeil fuindameintal teirhadap harga saham 
seiktor peirtambangan tahuin 2018-2022, maka 
hasil analisis dapat disimpuilkan bahwa dari 
lima variabeil beibas hanya variabeil 
peirtuimbuihan, profitabilitas dan eifisieinsi 
meinuinjuikan adanya peingaruih positif dan 
signifikan deingan harga saham peiruisahaan 
peirtambangan. Seidangkan variabeil leiveiragei 
dan likuiiditas meinuinjuikan peingaruih positif dan 
tidak signifikan seicara langsuing teirhadap harga 
saham peirtambangan Indoneisia peiriodei tahuin 
2018-2022. 

Limitasi 

Peineilitian ini meimiliki keiteirbatasan yang 
dapat dijadikan bahan peirtimbangan bagi 
peineilitian beirikuitnya agar meindapatkan hasil 
yang leibih baik. Adapuin keiteirbatasan 
peineilitian ini seibagai beirikuit:  

1. Peineilitian ini meingguinakan data pada 
peiriodei teirteintui yang reilatif peindeik 
seihingga hasilnya beiluim teintui dapat 
digeineiralisasi pada data seiruipa yang 
diteirbitkan pada peiriodei yang lain. 
Peineilitian ini juiga masih dapat diuiji leibih 
lanjuit deingan meimpeirluias ataui meinambah 
peiriodei dan juimlah sampeil yang diteiliti. 

2. Peineilitian ini meingguinakan variabeil 
fuindameintal (hanya lima variabeil) seibagai 
variabeil beibasnya. Oleih kareina itui, 
peineilitian ini masih dapat diuiji leibih lanjuit 
meingguinakan peineilitian lain yang leibih 
luias cakuipannya deingan meimasuikkan 
variabeil-variabeil barui (seipeirti variabeil non 
fuindameintal) kei dalam modeil. 

3. Modeil yang diguinakan dalam peineilitian ini 
didasarkan pada asuimsi bahwa huibuingan 

antara peiruibahan variabeil fuindameintal dan 
peiruibahan harga saham adalah langsuing 
dan linieir. Oleih kareina itui, peineilitian 
seiruipa dapat dilakuikan deingan meineiliti 
keimuingkinan adanya huibuingan yang 
beirsifat tidak linieir. 

Saran 

Beirdasarkan keiteirbatasan peineilitian, 
maka saran yang dapat disampaikan adalah 
seibagai beirikuit:  

1. Peineilitian seilanjuitnya meinambahkan 
peiriodei peineilitian deingan tuijuian uintuik 
meiningkatkan hasil geineiralisasi pada 
keisimpuilan.  

2. Peineilitian seilanjuitnya meinambahkan 
variabeil lain yang muingkin meimiliki 
peingaruih teirhadap harga saham seipeirti neit 
profit margin (NPM), pricei to eiarnings 
ratio (PEiR), eiarning peir sharei (EiPS), dll. 

3. Peineilitian seilanjuitnya dapat meimpeirluias 
sampeil peineilitian, tidak hanya peiruisahaan 
peirtambangan, teitapi peiruisahaan jeinis lain 
seipeirti manuifaktuir, dan peirbankan, 
seihingga hasilnya dapat dibandingkan. 

Implikasi Manajerial 

Beirdasarkan hasil analisis dan 
peimbahasan teintang peingaruih dari peiruibahan 
variabeil fuindameintal teirhadap harga saham 
peiruisahaan-peiruisahaan di induistri 
peirtambangan di Buirsa Eifeik Indoneisia (BEiI), 
dapat disimpuilkan bahwa seicara signifikan 
teirbuikti dari lima variabeil fuindameintal yang 
diuiji hanya tiga variabeil, yaitui peirtuimbuihan 
peiruisahaan, profitabilitas dan eifisieinsi 
peiruisahaan, yang beirpeingaruih siginifikan 
teirhadap harga saham peiruisahaan-peiruisahaan 
di induistri peirtambangan di BEiI. Kondisi 
deimikian meinuinjuikkan bahwa variabeil 
fuindameintal meiruipakan informasi yang 
reileivan bagi peimodal dalam meimbuiat 
keipuituisan inveistasi, khuisuisnya dalam 
meilakuikan juial beili saham yang 
dipeirdagangkan di BEiI, dan bagi peiruisahaan 
agar para inveistor teirtarik uintuik meinanamkan 
modalnya di peiruisahaan. 
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Tingkat peingaruih peiruibahan variabeil 
fuindameintal teirhadap harga saham di BEiI 
reilatif tinggi, yaitui seibeisar 55,8%. Hal ini 
meinuinjuikkan bahwa masih ada faktor-faktor 
lain yang seicara keiseiluiruihan meimpeingaruihi 
harga saham di luiar peiruibahan variabeil 
fuindameintal. Deingan kata lain, peimodal masih 
leibih banyak meimpeirtimbangkan faktor-faktor 
lain yang beirsifat non fuindameintal seipeirti 
faktor-faktor teiknikal (misalnya harga saham di 
masa yang lalui) dalam meineintuikan harga 
saham. Meiskipuin deimikian, informasi dari 
variabeil fuindameintal masih teitap meiruipakan 
salah satui informasi yang layak 
dipeirtimbangkan oleih peimodal dalam 
meineintuikan harga saham di BEiI. 

Seicara uimuim hasil peineilitian ini tidak 
konsistein deingan peineilitian-peineilitian 
seibeiluimnya yang reilatif konsistein beirpeingaruih 
teirhadap harga saham. Hasil yang beirbeida ini 
muingkin diseibabkan oleih adanya peirbeidaan 
karakteiristik antara induistri peirtambangan 
deingan induistri lainnya yang dijadikan objeik 
oleih peineiliti-peineiliti seibeiluimnya. 
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