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Abstract

This study aims to examine the influence of financial ratios and firm size on stock prices of companies in the oil
and gas refinery mining subsector listed on the IDX for the period 2018-2023. In this study, stock prices are used as
the dependent variable, with 5 types of independent variables: Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Assets,
Earnings Per Share, and firm size. The method used is the multiple linear regression analysis model. Hypothesis testing
using the model feasibility test (F-test) is deemed suitable for measuring the independent variables, namely current
ratio, debt to equity ratio, debt to asset ratio, return on equity, earnings per share, and firm size, against the dependent
variable, which is the stock price of companies in the oil and gas refinery mining subsector. The data was processed
using SPSS Statistics 25. From the results, it can be concluded that the current ratio, debt to equity ratio, debt to asset
ratio, return on equity, earnings per share, and firm size do not simultaneously affect the stock price. Partially, the
current ratio has a negative and significant effect on stock prices, while the debt to equity ratio, debt to asset ratio,
return on equity, earnings per share, and firm size have a negative and insignificant effect on stock prices. Future
researchers are expected to consider other variables and use different sectors as well to update the year of their
research.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh rasio keuangan dan firm size terhadap harga Saham pada
Perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi di BEI periode tahun 2017-2023. Dalam penelitian
ini menggunakan harga saham sebagai variabel dependen, dan dengan 5 jenis variabel bebas yaitu Current Ratio, Debt
to Equity Ratio, Return on Asset, Earning Per Share dan firm size. Metode yang digunakan adalah model analisis linier
regresi berganda. Pengujian hipotesis menggunakan uji kelayakan model (Uji F) dikatakan layak untuk mengukur
variabel independen yaitu current ratio, debt to equity ratio, debt to asset ratio, return on equity, earning per share
dan firm size terhadap variabel dependen yaitu harga saham Perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan
gas bumi. Data tersebut diolah dengan menggunakan SPSS Statistik 25. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa
current ratio, debt to equity ratio, debt to asset ratio, return on equity, earning per share dan firm size tidak
berpengaruh secara simultan terhadap harga saham. Secara parsial, current ratio berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap harga saham, sementara debt to equity ratio, debt to asset ratio, return on equity, earning per share dan firm
size berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Peneliti selanjutnya diharapkan
mempertimbangkan variabel lainnya serta menggunakan sektor lainnya juga agar memperbaharui tahun penelitiannya.

Kata kunci: Rasio Lancar, Rasio Utang terhadap Ekuitas, Pengembalian Ekuitas, Laba per Saham,
Ukuran Perusahaan
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1. Pendahuluan
Bursa Efek Indonesia (BEI) berperan penting dalam ekonomi Indonesia dengan menyediakan
platform bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari publik dan bagi investor untuk
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berinvestasi. Melalui pasar modal, perusahaan dapat berkembang, sementara investor berpotensi
meraih keuntungan. BEI mencakup berbagai sektor industri, seperti perbankan, industri dasar, dan
energi, termasuk subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi, yang masing-masing
memiliki karakteristik yang mempengaruhi pergerakan harga saham (Anshari, 2019).

Perusahaan kilang minyak dan gas berperan penting dalam mengelola minyak mentah dan
gas alam yang menjadi produk vital seperti bahan bakar dan gas elpiji. Namun, pandemi COVID-
19 menciptakan tantangan besar bagi sektor energi, memengaruhi fluktuasi harga komoditas, biaya
produksi, dan margin keuntungan. Di tengah kebutuhan investasi besar untuk infrastruktur dan
distribusi, industri ini menghadapi risiko pasar yang tinggi, sehingga investor perlu
mempertimbangkan kompelksitas struktur keuangan Perusahaan sebelum berinvestasi (Nurlia et
al., 2023).

Laporan keuangan berfungsi sebagai dasar perhitungan rasio keuangan untuk mengevaluasi
kondisi perusahaan di masa lalu, saat ini, dan masa depan. Tujuan utama laporan keuangan adalah
menyediakan informasi yang jelas dan akurat bagi pengguna, yang sangat penting dalam
pengambilan keputusan investasi. Dengan analisis rasio, investor dapat menilai kesehatan
perusahaan dan menentukan waktu yang tepat untuk membeli atau menjual saham. Informasi yang
transparan ini membantu mengurangi risiko dan memaksimalkan peluang keuntungan dari
keputusan investasi, baik dalam jangka pendek maupun Panjang (Husna & Sunandar, 2022).

Dalam analisis fundamental, salah satu alat utama yang sering digunakan adalah analisis rasio
keuangan. Analisis rasio keuangan adalah alat yang digunakan untuk menganalisis laporan
keuangan perusahaan, yang memungkinkan kita mengetahui kekuatan dan kelemahan perusahaan.
Rasio keuangan ini merupakan perbandingan dua atau lebih elemen dalam laporan keuangan yang
bertujuan memberikan pemahaman mengenai kondisi keuangan perusahaan, termasuk dalam hal
profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, dan efisiensi operasional (Husna & Sunandar, 2022).

Rasio likuiditas merupakan faktor penting yang dapat memengaruhi perubahan harga saham.
Tingginya likuiditas menunjukan kemampuan perusahaan dalam melunasi liabilitas angka pendek.
Likuiditas suatu perusahaan dapat diukur dengan Current Ratio (CR), yang berfungsi memberikan
gambaran tentang kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka pendeknya
menggunakan aset lancer yang dimiliki (Husna & Sunandar, 2022).

Current Ratio merupakan rasio yang menilai likuiditas perusahaan dengan membandingkan
aset lancar dengan liabilitas lancar. Rasio ini diperoleh dengan membandingkan jumlah aset lancar
perusahaan, seperti kas, piutang, dan persediaan, dengan jumlah liabilitas lancar atau kewajiban
jangka pendek yang dimiliki perusahaan. Current ratio mengukur kemampuan perusahaan untuk
melunasi liabilitas jangka pendek menggunakan aset lancarnya. Semakin tinggi Current Ratio
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan operasionalnya, yang dapat
meningkatkan kinerja dan likuiditas perusahaan. Jika Current Ratio tinggi, perusahaan dianggap
likuid dan mampu memenuhi utang jangka pendek, yang berpotensi meningkatkan permintaan
saham dan harga saham (Wahyudi et al., 2023).

Rasio Solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan
menggunakan utang dalam membiayai operasional dan investasinya. Salah satu indikator
solvabilitas adalah Debt to Equity Ratio, DER memberikan gambaran mengenai perbedaan antara
kewajiban perusahaan kepada kreditor dengan modal yang dimiliki oleh pemegang saham.
Semakin tinggi rasio DER, semakin besar ketergantungan perusahaan pada sumber pendanaan
eksternal atau hutang, yang menunjukan bahwa perusahaan lebih bergantung pada pembiayaan dari
luar dibandingkan dengan modal internal (Husna & Sunandar, 2022).

Rasio Profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan
laba selama periode tertentu. Perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi memiliki lebih
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banyak dana dibandingkan dengan perusahaan dengan profitabilitas rendah. Salah satu rasio
profitabilitas yang umum digunakan adalah Return on Equity (ROE), yang mengukur kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dari investasi pemegang saham, dinyatakan dalam
bentuk presentase (Wulandari & Nurhadi, 2023).

Return on Equity (ROE) merupakan rasio yang mengukur seberapa efisien perusahaan
dalam menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan oleh pemegang saham. Semakin tinggi
nilai ROE, semakin efektif perusahaan dalam mengonversi ekuitas menjadi keuntungan, yang
dapat meningkatkan minat investor dan berpotensi mendorong harga saham naik. Oleh karena itu,
ROE menjadi indikator penting bagi investor dalam menilai kesehatan finansial perusahaan dan
membuat keputusan investasi (Rahmani, 2020).

Selain Current Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Return on Equity yang memengaruhi harga
saham adalah Earning per Share (EPS). EPS merupakan ukuran laba bersih yang dihasilkan
perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar. EPS dihitung dengan membagi laba bersih
setelah pajak dengan jumlah rata-rata saham yang beredar. Nilai EPS yang tinggi menunjukkan
kinerja perusahaan yang baik dan menarik minat investor, karena mencerminkan potensi
pertumbuhan dan stabilitas laba di masa depan. Investor cenderung memperhatikan EPS dalam
pengambilan keputusan investasi, terutama dalam memilih saham (D. B. Hasibuan & Lestari,
2020).

Ukuran perusahaan mengacu pada seberapa besar atau kecilnya suatu perusahaan, yang
dapat dilihat dari total aset yang dimilikinya. Ukuran perusahaan dibagi menjadi tiga kategori.
perusahaan besar (kekayaan bersih > Rp 10 miliar, penjualan > Rp 50 miliar), perusahaan
menengah (kekayaan bersih Rp 1-10 miliar, penjualan Rp 1-50 miliar), dan perusahaan
kecil (kekayaan bersih maksimal Rp 200 juta, penjualan minimal Rp 1 miliar). Ukuran perusahaan
ini dapat mempengaruhi harga saham, dimana perusahaan dengan aset lebih besar cenderung
memiliki harga saham yang lebih tinggi, sementara perusahaan dengan aset lebih kecil cenderung
memiliki harga saham yang lebih rendah (Tanisa & Maharani, 2024).

Berdasarkan penelitian terdahulu yang telah dilakukan sebelumnya maka rasio keuangan
yang digunakan dalam penelitian ini adalah Rasio Likuiditas diproksikan dengan Current Ratio
(CR), Rasio Solvabilitas diproksikan dengan Debt to Equity Ratio (DER), Rasio Profitabilitas
diproksikan dengan Return on Equity (ROE), Rasio Nilai Pasar diproksikan dengan Earning Per
Share (EPS), dan Rasio Ukuran Perusahaan.

Disamping itu alasan yang mendasar penulis mengambil objek ini sebagai penelitian karena
subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi memiliki peran strategis dalam
perekonomian Indonesia dan sangat dipengaruhi oleh fluktuasi harga komoditas energi global.
Dengan menganalisis pengaruh rasio keuangan dan ukuran perusahaan terhadap harga saham,
penelitian ini diharapkan dapat membantu investor memahami bagaimana kinerja keuangan dan
skala perusahaan di sektor ini berdampak pada evaluasi saham. Selain itu, studi ini dapat
memberikan wawasan yang relevan bagi investor dalam membuat keputusan investasi berbasis
data pada perusahaan energi di Bursa Efek Indonesia.

2. Metodologi

Pada penelitian ini penulis menggunakan metode penelitian kuantitatif yang di maksud data
yang di amati secara fisik yang menyerupai angka. Untuk jenis data kuantitatif dalam penelitian,
yaitu laporan keuangan data historis yang telah dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia pada
periode 2017 sampai periode 2023. Data yang di gunakan yaitu data sekunder, dimana data tersebut
telah disiapkan sehingga mudah untuk peneliti mengambil sebuah data yang di perlukan. Penelitian
ini menggunakan dua jenis variabel yaitu variabel dependen harga saham serta variabel

157


http://u.lipi.go.id/1494318870
http://u.lipi.go.id/1503384576
http://u.lipi.go.id/1503384576

JSHP VOL. 9 NO. 2 (2025), pp.155-169 p-ISSN: 2580 -5398
DOI: https://doi.org/10.32487/jshp.v9i2.2368 e-ISSN: 2597-7342

independent Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Return on Equity, Earning Per Share, dan Ukuran
Perusahaan. Objek penelitian ini 5 perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas
bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2017-2023.

3. Hasil dan Pembahasan
3.1. Hasil
Current Ratio (X1)

Current ratio dalam penelitian ini yaitu digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Berikut kondisi Current ratio
perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
serta rata-rata selama periode 2017-2023 yang disajikan dalam Tabel 1.

Tabel 1 Current Ratio Perusahaan Subsektor Pertambangan Kilang Minyak Dan Gas Bumi Yang Terdaftar

Di Bursa Efek Indonesia

EMITEN Current Ratio% Rata-Rata

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
BIPI 21 58 117 38 48 72 100 64,8571
ENRG 70 34 35 37 55 53 67 50,1429
MEDC 1,5 1,658 2,402 1,473 1,691 1,27 1,08 1,582
MITI 124,5 179,65 113,45 124,5 250,8 293,4 468.,5 222,107
SURE 7,75 10,58 4937 7,03 7,274 4,422 229 4,19571
Rata-Rata 44,95 56,78 53,669 41,6 72,55 84,81 127,8
Maxs. 124,5 179,65 117 124,5 250,8 2934 468,5
Min. 1,5 1,658 2,403 1,473 1,691 1,27 1,08

Sumber: data diolah (2024)

Berdasarkan Tabel 1 dapat dilihat bahwa nilai maksimum Current Ratio sebesar 293,36%
dimiliki oleh PT Mitra Investindo Tbk pada tahun 2022 yang artinya PT Mitra Investindo Tbk
memiliki kemampuan yang baik dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aset yang
dimiliki. Sedangkan nilai minimum Current Ratio sebesar 1,08% yang terjadi pada perusahaan PT
Medco Energi Internasional Tbk pada tahun 2023, yang artinya perusahaan ini belum sepenuhnya
mampu dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan aset yang dimilki.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh rata-rata tertinggi pada tahun 2023 yaitu sebesar
127,77% sedangkan rata-rata terendah pada tahun 2020 yaitu sebesar 41,6%.

Debt To Equity Ratio (X2)

Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menunjukan sejauh mana modal
pemilik dapat menutupi hutang-hutang kepada pihak luar. Debt to Equity Ratio yang rendah
memberikan indikasi bagi pemodal bahwa tingkat pengembalian uang baik, angka DER dapat
dikatakan baik apabila lebih kecil dari 80% (Kasmir, 2019, p. 159).
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Tabel 1 Debt To Equity Ratio Perusahaan Subsektor Pertambangan Kilang Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia

Debt to Equity Ratio %

EMITEN Rata-Rata
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BIPI 4,5 2,1 2,1 2,1 106,1 913 151 51,3143

ENRG 597 898 540 298 136 131 134 369,857

MEDC 1,8 2 24 2728 4 34 18 9,21143

MITI 181,7 0,89 -8,63 -5,26 0,16 0,3 0,15 24,1843

SURE 4,22 4,23 6,36 0,81 0,87 1,12 1,12 2,67571

Rata-Rata 157,8 181,44 108,446 59,59 49,43 51,54 60,85

Maxs. 597 898 540 298 136 131 151

Min. 1,8 0,89 -8,63 -5,26 0,16 0,3 0,15

Sumber: data diolah (2024)

Tabel 2 menunjukan nilai maksimum Debt to Equity Ratio sebesar 898% yang terjadi pada
perusahaan PT. Energi Mega Persada Tbk pada tahun 2018, maka dapat dikatakan bahwa semakin
besar ketergantungan perusahaan terhadap pihak luar (kreditur) sehingga tingkat resiko perusahaan
semakin besar. Sedangkan nilai minimum Debt to Equity Ratio sebesar -8,63% yang terjadi pada
perusahaan PT. Mitra Investindo Tbk pada tahun 2019, maka dapat dikatakan semakin sedikit
kwajiban perusahaan dimasa yang akan datang.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak san gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia rata-rata tertinggi pada tahun 2018 yaitu sebesar 181,44%
sedangkan rata-rata terendah pada tahun 2021 yaitu sebesar 49,43%.

Return on Equity (X3)

Return on Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan
dalam menghasilkan laba bersih dengan memanfaatkan ekuitas pemegang saham. Semakin tinggi
ROE perusahaan maka semakin tinggi laba yang dihasilkan oleh setiap rupiah ekuitas yang
tertanam oleh pemegang saham. Sebaliknya saat ROE menurun maka perusahaan dianggap kurang
baik dalam memanfaatkan ekuitas untuk menghasilkan laba, yang dapat menunjukan potensi
masalah dalam profitabilitas atau efisiensi penggunaan modal sendiri.

Tabel 3 Return On Equity Perusahaan Subsektor Pertambangan Kilang Minyak Dan Gas Bumi yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia

EMITEN Return on Equity % Rata-Rata
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2020
BIPI 30 5 5 5 4 0,04 2 7,29143
ENRG 39 -2,07 4,17 27,62 9 129 11,7 9,60286
MEDC 14 -42 4 19 4 34 18 12,6857
MITI 28,15 9,9 755,58 4497 9,16 3,89 10,99 123,234
SURE 15,69 24,52 6,96 3,73 13,18 18,01 30,71 16,1143
Rata-Rata 351,5 341,9 465,779 353 3434 348,5 3494
Maxs. 30 24,52 755,58 44,97 13,18 34 30,71
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Return on Equity % Rata-Rata
EMITEN
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2020
Min. 39 -2,07 4 3,73 4 0,04 2

Sumber: data diolah (2024)

Tabel 3 menunjukan bahwa nilai maksimum Return On Equity sebesar 755,58% yang terjadi
pada PT. Mitra Investindo Tbk pada tahun 2019, maka dapat dikatakan perusahaan mampu
menghasilkan laba yang tinggi dari ekuitas yang diinvestasikan oleh pemegang saham. Sedangkan
nilai minimum Return on Equity sebesar -2,07% terjadi pada PT. Energi Mega Persada Tbk pada
tahun 2018, yang menunjukan bahwa perusahaan kurang optimal dalam memanfaatkan ekuitas
pemegang saham, sehingga menghasilkan tingkat pengembalian yang negatif.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh rata-rata tertinggi pada tahun 2018 yaitu sebesar
341,9% sedangkan rata-rata terendah pada tahun 2019 yaitu sebesar 465,79%.

Earning Per Share (X4)

Earning per Share (EPS) dalam penelitian ini digunakan untuk mengukur keberhasilan
manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham. Rasio ini memberikan gambaran
tentang seberapa banyak laba yang diatribusikan kepada pemegang saham. Saat EPS naik, ini
berarti perusahaan mendapat lebih baik banyak laba yang biasa digunakan untuk mengembangkan
bisnis atau untuk dividen bagi para investor. Saat EPS menurun, berarti perusahaan mengantongi
lebih sedikit laba. Nilai EPS tidak selalu positif, tetapi terdapat kemungkinan bahwa EPS akan
berniai negatif atau minus. EPS yang negatif menunjukan perusahaan mengalami kerugian atau
bahkan kegagalan dalam memberikan keuntungan sebagai hak pemegang saham.

Tabel 4 Earning Per Share Perusahaan Subsektor Pertambangan
Kilang Minyak dan Gas Bumi yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

EMITEN Earning Per Share (Rp)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 ‘aa-Rata
BIPI 1647 466 438 455 32 004 223 507571
ENRG 82 282 0002 519 229 269 276 342171
MEDC 887 29 215 844 25 2123 1323 847429
MITI 1493 53 623 5 48 725 21,7671
SURE 18 26 6 13 38 45 78 3
Rata-Rata 13,29 8,336 14,966 42 188 1519 2424
Maxs. 18 26 623 13 48 45 78
Min, sa 2820002 |00 229 004 223

Sumber: data dioleh (2024)
Tabel 4 menunjukan nilai maksimum Earning Per Share sebesar Rp.78 yang terjadi pada PT. Super

Energi Tbk pada tahun 2023, maka dapat dikatakan perusahaan mendapatkan lebih banyak laba
yang bisa digunakan untuk mengembangkan bisnis atau untuk dividen bagi para investor.
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Sedangkan nilai minimum Earning Per Share sebesar Rp. -10,16 terjadi pada perusahaan PT. Mitra
Investindo Tbk pada tahun 2020, maka dapat dikatakan perusahaan mengantongi lebih sedikit laba.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh rata-rata tertinggi pada tahun Rp. 24,24 terjadi
pada tahun 2023 sedangkan rata-rata terendah pada tahun 2020 yaitu sebesar Rp. 4,204.

Ukuran Perusahaan (Xs)

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini digunakan untuk mengukur besarnya skala atau
ukuran dari suatu perusahaan. Ukuran perusahan memberikan gambaran tentang sejauh mana
perusahaan memiliki kapasitas dalam mengelola sumber daya dan menjalankan operasinya. Ketika
ukuran perusahaan semakin besar, hal ini menunjukan bahwa perusahaan memiliki aset,
pendapatan, atau kapitalisasi pasar yang lebih besar, yang dapat digunakan untuk mendukung
kegiatan bisnis atau menarik perhatian investor. Sebaliknya, jika ukuran perusahaan kecil, hal ini
menunjukan keterbatasan dalam hal kapasitas sumber daya atau skala operasi.

Tabel 2 Ukuran Perusahaan Perusahaan Subsektor Pertambangan
Kilang Minyak Dan Gas Bumi yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Ukuran Perusahaan (%)

EMITEN Rata-Rata
017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BIPI 21,01 18,62 20,95 21,02 20,68 20,85 21,29 20,63

ENRG 13,68 13,50 13,43 13,65 13,88 13,99 14,13 13,75

MEDC 10,85 10,87 8,7 13,29 2246 22,66 22,73 15,94

MITI 12,36 11,90 10,95 11,47 11,27 13,07 13,11 12,02

SURE 13,26 13,31 13,72 13,91 13,81 13,78 13,8 13,66

Rata-Rata 14,23 13,64 13,55 14,67 16,42 16,87 17,01

Maxs. 21,01 18,62 20,95 22,46 2246 22,66 22,73

Min. 10,85 10,87 8,7 11,47 11,27 13,07 13,11

Sumber: data diolah (2024)

Tabel 5 menunjukan nilai maksimum ukuran perusahaan sebesar 22,73% yang terjadi pada
pada PT. Medco Energi Internasional Tbk pada tahun 2023, maka dapat dikatakan Perusahaan
memiliki skala operasi yang besar. Sedangkan nilai minimum Ukuran Perusahaan sebesar 8,7%
terjadi pada perusahaan PT. Medco Energi Internasional Tbk pada tahun 2019, maka dapat
dikatakan perusahaan memiliki keterlambatan dalam kapasitas operasionalnya, sehingga
berpotensi menghasilkan laba yang lebih kecil.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh rata-rata tertinggi pada tahun 17,01% terjadi pada
tahun 2023 sedangkan rata-rata terendah pada tahun 2019 yaitu sebesar 13,55%.

Harga Saham (Y)

Harga saham merupakan harga jual yang tertera di bursa pada waktu tertentu dalam
penetapan harga saham ditentukan oleh para pelaku pasar (market participants) serta biasanya
berfluktuasi mengikuti permintaan dan penawaran.
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Tabel 6 Harga Saham Perusahaan Subsektor Pertambangan
Kilang Minyak Dan Gas Bumi yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia

Harga Saham

EMITEN Rata-Rata
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

BIPI 71 65 50 50 50 118 133 76,7143

ENRG 89 156 61 57 8 238 241 132,714

MEDC 890 981 677 458 592 748 1.128 782

MITI 50 89 130 127 140 180 249 137,857

SURE 1572 2271 2842 2866 2038 1823 1414 2118

Egg 5344 7124 752 712 5814 6214 633

Maxs. 1572 2271 2842 2866 2038 1823 1414

Min, 50 65 50 50 50 118 133

Sumber: data diolah (2024)

Dari Tabel 6 dapat dilihat bahwa nilai maksimum Harga Saham sebesar Rp. 2.866 dimiliki
oleh PT. Super Energi Tbk pada tahun 2020, sedangkan nilai minimum Harga Saham sebesar Rp.
50 pada perusahan PT. Mitra Investindo Tbk pada tahun 2017,20192020, dan 2021.

Dapat dilihat juga pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia diperoleh rata-rata Harga Saham tertinggi pada tahun 2019
yaitu sebesar Rp. 752, sedangkan rata-rata terendah di tahun 2018 Rp. 534.,4.

Uji Asumsi Klasik

Kolaborasikan Berdasarkan hasil uji multikolonieritas dapat dilihat bahwa nilai tolerance
dari kelima variabel lebih dari 0,10 antara lain variabel Current Ratio nilai tolarence nya sebesar
0,749, variabel Debt to Equity Ratio nilai folerance nya sebesar 0,523, variabel Return on Equity
nilai folerance nya sebesar 0,347, variabel Earning Per Share nilai tolerance nya sebesar 0,277,
dan variabel ukuran perusahaan nilai tolerance nya sebesar 0,631. Kemudian dilihat juga dari nilai
VIF dari kelima variabel bebas kurang dari 10 antara lain, variabel Current Ratio nilai VIF nya
sebesar 1,335, variabel Debt to Equity Ratio nilai VIF nya sebesar 1,91, variabel Return on Equity
nilai VIF nya sebesar 2,882, variabel Earning Per Share nilai VIF nya sebesar 3,616, dan variabel
Ukuran Perusahaan nilai VIF nya sebesar 1,584. Maka dapat disimpulkan bahwa penelitian ini
dinyatakan tidak terjadi multikolonieritas antara variabel bebas dalam model regresi.

1. Uji Autokorelasi
Berdasarkan hasil autokorelasi pada tabel 4.8 bahwa hasil analisis nilai DW sebesar 1,863
dengan menggunakan nilai signifikan 0,05 jumblah sampel 30(n) dan jumblah variabel independen
5 (K=5), dimana nilai DW tersebut menunjukan dl=1,832, dan du= 1,706. Dengan pengambilan
keputusan du <d <4-du, 1,706 < 1,863 < 2,294. Maka hasil pengujian ini dapat disimpulkan bahwa
tidak ada autokorelasi positif dan negatif.
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2. Uji Heteroskedastisitas

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas pada tabel dikatakan bahwa variabel Current
Ratio nilai signifikannya 0,134 berarti 0,134 > 0,05 yang artinya model regresi tidak mengandung
hetersokedastisitas, variabel Debt to Equity Ratio nilai signifikannya 0,212 berarti 0,212>0,05 yang
artinya model regresi tidak mengandung hetersokedastisitas, variabel Return on Equity nilai
signifikannya 0,827 berarti 0,827>0,05 yang artinya model regresi tidak mengandung
hetersokedastisitas, variabel Earning Per Share nilai signifikannya 0,186 berarti 0,186>0,05 yang
artinya model regresi tidak mengandung hetersokedastisitas, variabel ukuran perusahaan nilai
signifikannya 0,439 berarti 0,438>0,05 yang artinya model regresi tidak mengandung
hetersokedastisitas.

Analisis Regresi Linier Berganda

Berdasarkan hasil analisis yang disajikan pada Tabel 7, diperoleh persamaan regresi linier
berganda sebagai berikut:

Y =10,719 - 0,531 X; — 0,096 X>—- 0,364 X3 + 0,282 X4 — 1,119 X5 + ¢

Pada persamaan regresi linier berganda diatas menunjukan bahwa konstanta adalah 10,719
yang artinya jika variabel bebas terdiri dari Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Return
on Equity (X3), Earning Per Share (X4), dan Ukuran Perusahaan (Xs) nilai konstanta atau nol,
maka harga saham pada perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia akan sebesar 10,719.

Hubungan antara variabel Current Ratio (Xi) terhadap harga saham (Y) pada perusahaan
subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan nilai koefisien regresi bi= -0,531 yang menunjukan penurunan variabel Current Ratio
sebesar satu satuan akan mempengaruhi harga saham (Y) pada perusahaan subsektor pertambangan
kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar -0,531 dengan asumsi
bahwa Debt to Equity Ratio (X2), Return on Equity (X3), Earning Per Share (X4), dan Ukuran
Perusahaan (Xs) nilainya dalam keadaan konstan.

Hubungan antara variabel Debt to Equity Ratio (X:) terhadap harga saham (Y) pada
perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan nilai koefisien regresi bo= -0,096 yang menunjukan penurunan variabel Debt to
Equity Ratio sebesar satu satuan akan mempengaruhi harga saham (Y) pada perusahaan subsektor
pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar -0,096
dengan asumsi bahwa Current Ratio (X1), Return on Equity (X3), Earning Per Share (X4), dan
Ukuran Perusahaan (Xs) nilainya dalam keadaan konstan.

Hubungan antara variabel Return on Equity (X3) terhadap harga saham (Y) pada perusahaan
subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan nilai koefisien regresi bs= -0,364 yang menunjukan penurunan variabel Return on Equity
sebesar satu satuan akan mempengaruhi harga saham (Y) pada perusahaan subsektor pertambangan
kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar -0,364 dengan asumsi
bahwa Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Earning Per Share (X4), dan Ukuran
Perusahaan (X5s) nilainya dalam keadaan konstan.

Hubungan antara variabel Earning Per Share (X4) terhadap harga saham (Y) pada
perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan nilai koefisien regresi bs= 0,282 yang menunjukan kenaikan variabel Earning
per Share sebesar satu satuan akan mempengaruhi harga saham (Y) pada perusahaan subsektor
pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar 0,282
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dengan asumsi bahwa Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Return on Equity (X3), dan
Ukuran Perusahaan (Xs) nilainya dalam keadaan konstan.

Hubungan antara variabel Ukuran Perusahaan (X4) terhadap harga saham (Y) pada
perusahaan subsektor pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dengan nilai koefisien regresi bs=— 1,119 yang menunjukan kenaikan variabel Ukuran
Perusahaan sebesar satu satuan akan mempengaruhi harga saham (Y) pada perusahaan subsektor
pertambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebesar — 1,119
dengan asumsi bahwa Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Return on Equity (X3), dan
Earning Per Share (X4) nilainya dalam keadaan konstan.

Tabel 7 Hasil Analisis Regresi Linier Berganda

Unstandardized  Standardized

Varaicbel coefﬁcie;td Coefficient ¢ sig Corelation
B Err(;r Beta Partial  Part
Constant 10.719 1,745 6,144 0
X1 -0,531  0.079 -0,833 -6,744 0,000 -0,833 -0,721
X2 -0,096 0,085 -0,167 -1,127 0,273  -0,244  -0,12
X3 -0,364 0,196 -0,338 -1.864 0,077 -0,385 -0,199
X4 0,282 0,132 0,436 2,147 0,044 0433 0,229
Xs -1,119 0,545 -0,276 -2,051 0,054 -0,417 -0,219
R=10,536 Fhitung = 1,609
R Square=0,287 Ftabel= 2,71
Adjust R Square 0,109 Sig= 0,203
Durbin Watson= 1,863 ttabel= 2,08596

Koefisien determinasi dengan R Square sebesar 0,287 yang memiliki arti bahwa variabel
bebas Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Return on Equity (X3), dan Earning Per Share
(X4), dan Ukuran Perusahaan memberikan pengaruh terhadap Harga Saham (Y) sebesar 28,7%
sedangkan sisanya 71,3% dipengaruhi oleh variabel bebas lainnya yang tidak diteliti.

Uji Hipotesis (Uji t)

Berdasarkan hasil analisis pada tabel 4.10 bahwa untuk mengetahui pengaruh scar parsial
dan kontribusi yaitu dengan melihat r parsial pada twbel = 2,085 yang dibandingkan dengan nilai
thiung peNjelasan secara parsil sebagai berikut:

a. Current Ratio (X1) terhadap Harga Saham (Y) memiliki hubungan negatif dan signifikan karena
nilai thitung < tabel atau -6,744 < 2,71 dan nilai signifikan sebesar 0,000 < 0,05, dan kontribusi
variabel Current Ratio (X1) terhadap harga saham sebesar -0,833 dengan melihat r parsial,
sehingga hasil ini menunjukan bahwa variabel Current ratio memberikan pengaruh terhadap
Harga Saham (Y). Artinya Current Ratio yang rendah, maka perusahaan tidak dapat memenuhi
kewajiban jangka pendeknya dan tidak dapat meningkatkan harga saham. Sehingga hasil ini
menunjukan Current Ratio (X1) tidak memberikan kontribusi terhadap Harga Saham (Y).

b. Debt to Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham (Y) memiliki hubungan negatif dan tidak
signifikan karena nilai thiwng < twber atau -1,127 < 2,71 dan nilai signifikanya sebesar 0,273 >
0,05, dan kontribusi variabel Debt to Equity Ratio (X2) terhadap Harga Saham sebesar 0,244
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terhadap harga saham sebesar. Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan dapat dinyatakan bahwa
hipotesis ditolak, karena Debt to Equity Ratio tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Artinya
jika semakin tinggi Debt to Equity Ratio (X2) menandakan semakin banyaknya hutang yang
harus dibayar kepada kreditur. Tingginya tingkat hutang dapat menyebabkan makin kecilnya
laba, sehingga pembelanjaan investasi perusahaan yang dilakukan dengan menggunakan hutang
dapat mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atas modal yang
dimiliki perusahaan atau banyaknya hutang tidak mempengaruhi Harga Saham perusahaan.

c. Return on Equity (X3) terhadap Harga Saham (Y) memiliki hubungan negatif dan tidak
signifikan karena nilai thiwung < twbel atau -1,864 < 2,71 dan nilai signifikanya sebesar 0,077 > 0,05
dan kontribus Return on Equity (X3) -0,385 terhadap harga saham. Dengan melihat r parsial,
hasil ini menunjukan bahwa variabel Return on Equity tidak memberikan pengaruh terhadap
harga saham. Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan dapat dinyatakan bahwa hipotesis ditolak,
karena Return on Equity tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini
menunjukan apabila saham Perusahaan diperdagangkan di bursa saham, tinggi rendahnnya
Return on Equity akan mempengaruhi tingkat permintaan saham dan harga jual saham tersebut.
Jika nilai Return on Equity menurun laba yang dihasilkan rendah artinya Perusahaan subsektor
pertambangan kilang minyak dan gas bumi tidak mampu menghasilkan laba yang besar dari
kepemilikan modal Perusahaan pada para pemegang saham. Sehingga hasil ini menunjukan
Return on Equity (X3) tidak memberikan kontribusi terhadap Harga Saham (Y).

d. Earning per Share (X4) terhadap harga saham (Y) berpengaruh negatif dan signifikan karena
nilai thitung < twbel atau 2,147 < 2,71 dan nilai signifikanya sebesar 0,044 < 0,05 dan kontribus
variabel Earning per Share (X3) 0,433 terhadap harga saham. dengan melihat r parsial, hasil ini
menunjukan bahwa variabel Earning per Share memberikan pengaruh terhadap harga saham.
Artinya jika nilai Earning Per Share (EPS) meningkat berarti Perusahaan mengantongi lebih
banyak laba. Semakin banyak nilai Earning Per Share maka Perusahaan tidak akan mengalami
kerugian atau bahkan kegagalan dalam memberikan keuntungan sebagai hak pemegang saham,
dan hal ini akan meningkatkan daya tarik investor untuk berinvestasi dan membuat
meningkatnya jumblah modal yang ditanamkan pada Perusahaan. Sehingga hasil ini
menunjukan Earning Per Share (X4) memberikan kontribusi terhadap Harga Saham (Y)

e. Ukuran Perusahaan (Xs) terhadap harga saham (Y) berpengaruh negatif dan tidak signifikan
karena nilai thitung < traber atau -2,052 < 2,71 dan nilai signifikanya sebesar 0,054 > 0,05 dan
kontribus Earning per Share kontribusi variabel (X3) terhadap Harga Saham sebesar 0,433
terhadap harga saham. Dapat dilihat bahwa nilai signifikan memiliki jumlah yang lebih banyak
dari hasil derajat kesalahan dalam tabel t, sehingga variabel ukuran Perusahaan memiliki
dampak negatif serta tidak signifikan terhadap harga saham. Disebabkan ukuran perusahaan
telah dihitung serta pendapatan perusahaan hanya mengukur sejauh mana perusahaan dalam
memperoleh penghasilan secara menyeluruh. Ukuran Perusahaantidak dapat dijadikan patokan
bahwa perusahaan memiliki kinerja yang bagus sehingga investor hanya memandang kinerja
keungan saja namun tidak menjamin jika perusahaan dalam kondisi baik, jadi besar kecilnya
tidak mempengaruhi penanam modal untuk menanam saham dalam perusahaan tersebut.

3.2. Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel likuiditas dan struktur modal memberikan
dinamika yang beragam terhadap harga saham. Current Ratio (CR) terbukti berpengaruh negatif
dan signifikan, selaras dengan temuan Yuniarti (2022), yang menegaskan bahwa peningkatan
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek tidak selalu diikuti apresiasi pasar
terhadap nilai saham. Namun, hasil ini berseberangan dengan temuan Anshari (2019) yang
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menemukan bahwa pengaruh CR bersifat negatif tetapi tidak signifikan. Demikian pula, Debt to
Equity Ratio (DER) dalam penelitian ini menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan,
mendukung temuan Febrian et al. (2024) serta Husna dan Sunandar (2022), tetapi tidak sejalan
dengan riset Janaina dan Yudiantoro (2022) yang mengidentifikasi hubungan positif dan
signifikan.

Selanjutnya, variabel profitabilitas juga memberikan pola hubungan yang bervariasi. Return
on Equity (ROE) ditemukan memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham,
sejalan dengan temuan Putri dan Septianti (2020) serta Harpono dan Chandra (2019). Hasil ini
bertolak belakang dengan penelitian Mattoasi et al. (2021) yang mengungkapkan bahwa ROE
justru berpengaruh positif dan signifikan. Sementara itu, Earning Per Share (EPS) dalam penelitian
ini menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan, selaras dengan Pratiwi et al. (2020) yang
mencatat pengaruh negatif meskipun tidak signifikan, namun tidak mendukung temuan Habibulloh
dan Murni (2023) yang menyatakan bahwa EPS memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap harga saham.

Terakhir, ukuran perusahaan menunjukkan pengaruh negatif dan tidak signifikan, sejalan
dengan temuan Priyowidodo (2023) serta Harianti dan Sardiana (2022), yang menekankan bahwa
besarnya aset perusahaan tidak selalu menjadi sinyal kuat bagi investor dalam menentukan nilai
saham. Meskipun demikian, hasil ini berbeda dengan penelitian Yuliana dan Maharani (2022) serta
Simanjuntak (2021) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif dan
signifikan. Secara keseluruhan, temuan penelitian ini memperlihatkan bahwa respons pasar
terhadap indikator keuangan tidak bersifat seragam, sehingga pemahaman terhadap konteks
industri, kinerja operasional, serta kondisi pasar menjadi penting dalam menginterpretasikan arah
pengaruh variabel-variabel tersebut terhadap harga saham.

4. Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan pada bab sebelumnya dipenelitian ini
mengenai pengaruh Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Subsektor

Pertambangan Kilang Minyak dan Gas Bumi Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka dari

itu penulis menarik Kesimpulan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil koefisien korelasi simultan (R) terdapat hubungan yang cukup kuat antara
Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2), Return on Equity (X3), dan Earning Per Share
(X4), dan Ukuran Perusahaan terhadap Harga Saham pada Perusahaan subsektor
pertambambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2018-2023.

2. Berdasarkan hasil uji simultan (uji F) bahwa Current Ratio (X1), Debt to Equity Ratio (X2),
Return on Equity (X3), dan Earning Per Share (X4), dan Ukuran Perusahaan tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham pada Perusahaan subsektor pertambambangan kilang minyak
dan gas bumi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2023

3. Berdasarkan hasil Uji hipotesis (uji t) bahwa Current Ratio dan Earning per Share memiliki
hubungan negatif dan signifikan sedangkan Debt to Equity Ratio, Return on Equity dan Ukuran
Perusahaan memiliki hubungan negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada
Perusahaan subsektor pertambambangan kilang minyak dan gas bumi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2018-2023.
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