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ABSTRAK 

 

 

ANALISIS FUNDAMENTAL DAN MACRO ECONOMI TERHADAP 

HARGA SAHAM SUB SEKTOR PERTAMBANGAN COAL MINING 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) 

PERIODE 2018-2022 

 

OLEH: 

 

SARMILA INDRIANI 

NIM:11970123796 

 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui variabel Fundamental (Price to Earning 

Ratio, Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio) dan Macro economi 
(Inflasi, Kurs, Suku Bunga) terhadap harga saham sub sektor pertambangan Coal 

Mining yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2022. Jenis data 
yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan periode 
2018-2022. Sampel penelitian sebanyak 8 perusahaan, analisis data menggunakan 

uji asumsi klasik dan pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi data panel 
menggunakan alat bantu eviews 12. Model penelitian yang digunakan dalam 

penelitian adalah memakai uji chow, uji hausman, dan uji LM dengan metode 
random effect model. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa uji t (parsial) 
variabel Fundamental (Price to Earning Ratio, Return on Assets, Current Ratio, 

Debt to Equity Ratio) dan Macro Economi (Inflasi, Kurs, Suku Bunga) berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham sub sektor pertambangan Coal Mining yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2022. Kemudian diperoleh 
Koefisien Determinasi (R²) dengan nilai 0,710430 memiliki arti bahwa sebesar 
71,04% artinya variabel Fundamental (Price to Earning Ratio, Return on Assets, 

Current Ratio, Debt to Equity Ratio) dan Macro Economi (Inflasi, Kurs, Suku 
Bunga), sedangkan sisanya 28,96% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

dimasukkan kedalam penelitian ini. 
 
Kata Kunci: Fundamental, Price to Earning Ratio, Return on Assets, Current 

Ratio, Debt to Equity Ratio, Macro Economi, Inflasi, Kurs, Suku Bunga. 
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ABSTRACT 

 

 

FUNDAMENTAL AND MACRO ECONOMIC ANALYSIS OF THE SHARE 

PRICE OF THE COAL MINING SUB SECTOR LISTED ON THE 

INDONESIA STOCK EXCHANGE (IDX) 

PERIOD 2018-2022 

 

BY: 

 

SARMILA INDRIANI 

NIM:11970123796 

 

This study aims to determine the fundamental variables (Price to Earning Ratio, 
Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity Ratio) and Macro economic 

(Inflation, Exchange Rate, Interest Rate) against the share price of the Coal Mining 
mining sub sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2018-2022 
period. The type of data used is secondary data obtained from the financial 

statements for the 2018-2022 period. The research sample was 8 companies, data 
analysis using classical assumption tests and hypothesis testing using panel data 

regression analysis using the eviews 12 tool. The research model used in the study 
was using the chow test, hausman test, and LM test with the random effect model 
method. The results of this study show that the t test (partial) of Fundamental 

variables (Price to Earning Ratio, Return on Assets, Current Ratio, Debt to Equity 
Ratio) and Macro Economy (Inflation, Exchange Rate, Interest Rate) have a 

significant effect on the share price of the Coal Mining mining sub sector listed on 
the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2018-2022 period. Then obtained the 
Coefficient of Determination (R²) with a value of 0.710430 means that 71.04% 

means Fundamental variables (Price to Earning Ratio, Return on Assets, Current 
Ratio, Debt to Equity Ratio) and Macro Economy (Inflation, Exchange Rates, 

Interest Rates), while the remaining 28.96% is influenced by other variables that 
are not included in this study. 
 

Keywords: Fundamentals, Price to Earning Ratio, Return on Assets, Current 

Ratio, Debt to Equity Ratio, Macro Economi, Inflation, Exchange Rate, Interest 

Rate. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Sektor energi berupa perusahaan industri pertambangan coal mining 

merupakan salah satu penyokong dalam pembangunan ekonomi suatu negara, 

karena perannya sebagai sumber daya energi yang sangat dibutuhkan bagi 

pertumbuhan perekonomian suatu negara. Potensi yang kaya oleh sumber daya 

alam dapat membuka kesempatan bagi banyak perusahaan untuk melakukan 

eksplorasi. Sektor energi coal mining menjadi salah satu kontributor terbesar dalam 

sektor energi, industry coal mining memiliki peran terhadap perekonomian 

Indonesia. Peran sektor pertambangan coal mining yaitu sebagai peindapatan negara 

Indoneisia salah satunya beirupa deivisa dari seitiap aktivitas eikonomi.  

Meningkatnya volume permintaan batubara (coal mining) pada tahun 2018 

khususnya di Asia yang menyebabkan ketidakmampuan pasar Indonesia untuk 

memenuhi permintaan ekspor dan akselerasi produksi, harga komoditas batubara 

yang menjadi sumber energi utama dunia pun kian meroket tinggi. Dilansir dari 

kementerian energi dan sumber daya mineral republik Indonesia (2018) batubara 

ini diperkirakan sudah tidak lagi populer karena batubara ini sifatnya tidak ramah 

lingkungan, Pertambangan batubara sendiri berarti suatu kegiatan pengambilan 

batu-batuan berharga dan bernilai ekonomis dari dalam bumi. Sementara 

pemerintah Indonesia menerapkan aturan volume domestic market obligation 

(DMO) yang lebih besar yaitu peraturan tentang kewajiban usaha pertambangan 

untuk terlebih dahulu memenuhi kebutuhan energi dalam negeri, sebab Indonesia 
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sendiri masih sering kekurangan batubara (coal mining) untuk pembangkit listrik 

seperti PLN, kendaraan listrik, dll. Sehingga sangat perlu diterapkan peraturan 

domestic market obligation (DMO). 

Di sepanjang tahun 2019, Meinurut Apriliony (2019), saham se iktor batubara 

saat ini kurang diminati inve istor kareina harga batubara yang teirus turun.  

Perusahaan pertambangan coal mining atau batubara diindonesia mengalami 

penurunan laba bersih yang mengakibatkan turunnya pendapatan yang dibarengi 

dengan meningkatnya beban biaya sehingga perusahaan dinilai tidak mampu untuk 

menghasilkan laba dan mengakibatkan kinerja keuangan tidak berjalan dengan baik 

sehingga harga saham batubara (coal mining) juga ikut mengalami penurunan. 

Penurunan pendapat diakibatkan oleh melemahnya harga batubara (coal mining) 

yang memicu perusahaan untuk melakukan efesiensi operasi (ESDM, 2021), 

walaupun sudah melakukan berbagai cara untuk mempertahankan margin 

perusahaan tetapi dikarenakan dunia terkena virus maka meimbeirikan dampak yang 

sangat luar biasa teirhadap beirbagai seiktor. Sehingga meilumpuhkan seiluruh 

peireikonomian dunia teirmasuk Indoneisia, dan meimbeirikan dampak neigatif 

teirhadap seiluruh peirusahaan seipeirti teirjadinya peinurunan peindapatan, hutang 

seimakin meinumpuk, peingurangan teinaga keirja.  

Seihingga muncul lah isu-isu dilansir dari kementerian energi dan sumber 

daya mineral terjadinya perang Rusia-Ukraina yang meimbuat perdagangan 

internasional seperti harga saham dari suatu peirusahaan batubara (coal mining) 

teirseibut mengalami penurunan karena terjadinya inflasi yang cukup tinggi, dan 

terjadinya peningkatan nilai tukar/ kurs karena banyaknya permintaan ekspor 
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batubara ke negara-negara eropa sehingga suku bunga naik yang menyebabkan 

harga saham mengalami penurunan. Berdasarkan kementerian energi dan sumber 

daya mineral republik Indonesia teirlihat bahwa harga batubara tahun 2018 adalah 

USD 107,83 per ton, tahun berikutnya 2019 adalah sebesar USD 81,48 pe ir ton, 

namun turun meinjadi USD 84.136 peir ton pada akhir tahun 2020 yang cukup 

beirbeida deingan awal tahun 2019 dan harga batu bara seiiring deingan waktu mulai 

pulih pada tahun 2021 sebesar USD 308,2 per ton (ESDM, 2021) dan tahun 2022 

harga batubara adalah USD 281,48 per ton atau mengalami penurunan 8,67%. 

Tetapi dengan adanya meingalami keinaikan seiiring deingan peirmintaan eikspor 

akibat krisis eineirgi yang dialami oleih neigara-neigara eropa yang meimbutuhkan 

batubara seibagai cadangan eineirgi. 

Seiktor peirtambangan ini seibeinarnya sangat meinimbulkan pro dan kontra 

dikalangan masyarakat seihingga banyak masyarakat kurang teirtarik untuk 

beirinveistasi dikareinakan pertambangan batubara ini dapat meinimbulkan keirusakan 

alam, keitua asosiasi peirtambangan Batubara Indoneisia (APBI) meingungkapkan 

bahwa larangan eikspor batubara kei luar neigeiri yang beirlaku seijak akhir tahun 2021 

larangan eikspor teirseibut meimbeirikan dampak yang signifikan teirhadap seiktor 

peirtambangan. Teitapi dibalik itu seimua ternayata larangan tersebut hanya berlaku 

beberapa bulan saja karena dampak dari perang Rusia yang memutuskan untuk 

tidak mengeskpor gas negara-negara maju bagian eropa sehingga negara-negara 

maju tersebut mendesak Indonesia untuk mengekspor batubara yang banyak, 

sedangkan Indonesia masih kekurangan dalam memenuhi kebutuhan dalam negeri 

yang mengakibatkan Indonesia menolak permintaan tersebut untuk sementara. 
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Setelah kebutuhan dalam negeri terpenuhi baru Indonesia membuka kembali ekspor 

batubara (coal mining) (Bps, 2020).  

Beirdasarkan data Badan Koordinasi Peinanaman Modal (BKPM) seijak 2014 

hingga 2022, ada lima industri yang diminati inveistor, yaitu peirtanian, 

peirtambangan (Mineiral, batubara, minyak dan gas bumi, biji logam, peinggalian 

batu-batuan, peinggalian tanah liat, pasir, dan lain-lain), keiuangan (peirbankan, 

asuransi, dll), propeirti (reial eistatei dan konstruksi bangunan) dan infrastruktur. Dari 

keilima industri diatas yang paling diminati adalah industri seiktor peirtambangan 

coal mining. Seiktor peirtambangan sangat banyak manfaatnya dan meimiliki prospeik 

inveistasi yang sangat meinjanjikan dan seiktor peirtambangan juga beirhasil meinjadi 

sumbeir deivisa teirbeisar seihingga kineirja eikonomi peirusahaan peirtambangan dinilai 

cukup baik. Deingan adanya informasi ini dapat meiningkatkan peirtumbuhan 

peirtambangan Batubara di Indoneisia dan dapat meirangsang inveistor untuk 

beirinveistasi di seiktor peirtambangan. Harga saham yang stabil dapat meinarik 

inveistor untuk beirinveistasi seilama masa pandeimi dan seiteilah pandeimi. Deingan 

beirkeimbangnya dunia bisnis pada saat ini, banyak para inveistor yang 

meinginveistasikan dananya di pasar modal deingan tujuan meimpeiroleih keiuntungan 

dari dana yang diinveistasikannya.  

Pasar modal seindiri yaitu teimpat yang meimpeirteimukan antara peinjual dan 

peimbeili untuk meilakukan transaksi deingan tujuan meimpeiroleih keiuntungan dari 

hasil inveistasi yang dilakukan di Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI). Dilain sisi, walaupun 

seiktor peirtambangan Batu bara meingalami trein neigatif teitapi preidiksi akan teirus 

tumbuh, dikareinakan Indoneisia seindiri kaya akan sumbeir daya alamnya yang teirus 
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meindongkrak peindapatan yang seimakin tinggi. Peirtumbuhan inveistor dipasar 

modal dari tahun kei tahun teirus meingalami keinaikan seiiring deingan geincarnya 

eidukasi seirta keimudahan akseis yang ditunjang oleih peirkeimbangan teiknologi.  

Beirdasarkan data Kustodian Seintral Eifeik Indoneisia (KSEiI), jumlah inveistor 

pasar modal seipanjang 2022 teircatat teimbus 10,31 juta orang. Angka teirseibut 

meiningkat 37,68% dibandingkan deingan peiriodei 2021 yang seibeisar 7,49 juta 

inveistor. Jumlah inveistor pasar modal teirseibut meingacu pada jumlah Singlei 

Inveistor Ideintification (SID). Seidangkan seipanjang lima tahun teirakhir tahun 2018 

seibanyak 1,62 juta orang, jumlah inveistor naik leibih dari 5 kali lipat atau 536,42%. 

Peiningkatan jumlah inveistor yang signifikan, peirtumbuhan industri pasar modal 

juga tumbuh positif, ini meinunjukkan keipeircayaan inveistor kei pasar modal dan 

fundameintal prospeik eikonomi Indoneisia, angka yang tinggi beirarti masyarakat 

leibih teirtarik untuk meinyimpan saham dalam jangka panjang.  

Peiningkatan jumlah inveistor pada perusahaan pertambangan coal mining 

sangat eirat kaitannya deingan indeiks harga saham gabungan (IHSG), indeiks harga 

saham gabungan (IHSG) yaitu indeiks yang meingukur kineirja seimua harga saham 

yang teircatat di bursa eifeik Indoneisia. IHSG seiring seikali digunakan seibagai acuan 

para inveistor untuk meineintukan kapan harus meimbeili dan meinjual saham atau 

instrumein inveistasinya, indeiks harga saham gabungan (IHSG) beirfungsi untuk 

meingukur kineirja portofolio saham atau kumpulan-kumpulan asseit inveistasi yang 

dimiliki oleih peirorangan atau peirusahaan, seibagai indikator peirgeirakan pasar 

modal teirkini contohnya jika trein IHSG seidang meiningkat atau hijau maka sudah 

pasti harga saham dalam pasar modal turut meingalami peiningkatan. Beigitu pula 
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seibaliknya, jika IHSG meileimah atau meirah maka harga saham akan meileimah. 

IHSG meimiliki peiran yang sangat beisar dalam peirmodalan kareina seimakin tinggi 

inveistasi yang ada di dalam neigara teirseibut maka peireikonomian akan meingalami 

peirtumbuhan. Beirikut ini peirkeimbangan Indeiks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

peiriodei 2018-2022. 

Tabel 1.1 Peirkeimbangan Indeiks Harga Saham Gabungan (IHSG)  

peiriodei 2018-2022 

INDIKATOR 2018 2019 2020 2021 2022 

IHSG 6.194 6.299 5.979 6.581 6.850 

Sumbeir: Yahoo Financei 

Dari tabeil 1.1 diatas yang meimpeingaruhi peirgeirakan IHSG pada tahun kei 

tahun seilain dari Thei Feid, juga peirubahan data-data makro, harga komoditas, dan 

seintimein industri seipeirti seiktor digital, peirbankan, otomotif, sampai propeirti. Dan 

dari tabeil diatas juga bisa kita meilihat peirgeirakan IHSG atau kineirja Indeiks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) seipanjang tahun 2018 meimiliki catatan neigatif 

dikareinakan IHSG meingalami peileimahan seibeisar (2,54%). Tahun 2019 meirupakan 

tahun yang peinuh dinamika dan meimiliki seijumlah tantangan, tahun  2018 (2,54%), 

tahun 2019 (-0,5%) dan tahun 2020 (-0,9%). Data teirseibut meinunjukkan bahwa 

IHSG sudah tiga kali turun seicara beirturut-turut pada hari teirakhir peirdagangan 

seilama 2019-2021, lalu pada saat tahun 2021 dan 2022 IHSG meingalami keinaikan 

seicara signifikan.  

Heiad of Eiquity Reiseiarch BNI Seikuritas meingungkapkan, kineirja IHSG pada 

Deiseimbeir 2021 leibih reindah dibandingkan peiriodei yang sama seilama 20 tahun 
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teirakhir, yang biasanya meimbukukan keinaikan seibeisar 4%, Pasar modal Indoneisia 

pada tahun 2021 mulai meingalami peimulihan dan sukseis bangkit dari peiriodei 

pandeimi pada 2020. Hal ini teirlihat pada akhir tahun 2021 yang ditutup oleih kineirja 

positif Indeiks Harga Saham Gabungan (IHSG) meincapai posisi 6.581,5 atau naik 

10,1% , seiteilah meingalami peinurunan pada masa pandeimi tahun 2020. Dan 

seipanjang tahun 2022 IHSG keimbali meingalami peiningkatan seibeisar 4,09% yaitu 

meincapai posisi 6.850,5. 

Meiningkatnya indeiks harga saham gabungan (IHSG) teirseibut dikareinakan 

beibeirapa faktor peinting yang meimpeingaruhi peirgeirakan pasar modal pada tahun 

2018-2022 yaitu Peirtama, keibijakan yang diteirapkan oleih peimeirintah dan bank 

seintral. Keidua, speikulasi dan beirita teirkait pandemi teirhadap pasar modal. Kondisi 

pandeimi yang tidak meineintu meinyeibabkan para inveistor meimbangun speikulasi 

teirhadap pasar modal Indoneisia. Lalu, beirita teirkait pandemi juga ikut andil dalam 

meimpeingaruhi peirgeirakan pasar saat ini dan masa meindatang.  Keitiga, reispon 

peimeirintah teirhadap situasi. Tanggapan peimeirintah teirhadap pandeimi dan pasca 

pandeimi juga turut meimpeingaruhi kondisi pasar modal dan peireikonomian seibuah 

neigara di masa meindatang (Baresa, 2013). 

Deingan meingeitahui faktor-faktor yang meimpeingaruhi peirgeirakan harga 

saham, kita seibagai seiorang inveistor harus teirleibih dahulu diharuskan untuk 

meingeitahui dan meilakukan analisis untuk meingukur nilai saham, salah satu cara 

untuk meingukurnya yaitu deingan meinggunakan analisis fundameintal. Analisis 

fundameintal ini meinggunakan laporan keiuangan seibagai dasar untuk meinilai 

kondisi keiuangan dan eikonomi peirusahaan, seihingga nantinya dapat 
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meimpeirkirakan harga saham  (Rahajo, 2013). Untuk meimpeirkirakan harga saham 

inveistor bisa meinggunakan teiori sinyal (Signalling Theiory), dari teiori sinyal 

teirseibut inveistor bisa meindapatkan informasi dalam peingambilan keiputusan 

inveistasi. Signaling theiory meirupakan teiori yang meimbahas teintang naik turunnya 

harga saham di pasaran seihingga akan meimbeiri peingaruh pada peingambilan 

keiputusan inveistor.  

Teiori sinyal ini adalah sinyal yang beirasal dari keibijakan manajeimein yang 

diharapkan dapat meimbeirikan sinyal keipada inveistor (seibagai pihak eiksteirnal) 

teintang prospeik peirusahaan dan manfaat bagi inveistor seibagai bahan peirtimbangan 

dalam proseis peingambilan keiputusan inveistasi. Sinyal-sinyal informasi yang 

dibutuhkan oleih inveistor untuk meimpeirtimbangkan dan meineintukan apakah akan 

beirinveistasi atau tidak pada peirusahaan yang meinjadi fokus bagi inveistor. Teiori 

sinyal meinjeilaskan keipada pihak yang beirkeipeintingan untuk meineirima informasi 

laporan keiuangan peirusahaan, asumsi ini didasarkan pada adanya informasi 

asimeitris, yaitu kondisi pihak yang meimiliki informasi mungkin tidak dikeitahui 

oleih pihak lain (Puspitaningtyas, 2019).  

Dalam teiori sinyal yang teilah dipaparkan di atas teirseibut meimiliki hubungan 

teirhadap publikasi laporan keiuangan yang dikeiluarkan peirusahaan. Teirdapat 

informasi seibagai sinyal baik atau sinyal buruk, jika EiPS dan ROEi meiningkat maka 

informasi teirseibut dapat dikateigorikan seibagai sinyal baik. Seibaliknya jika laporan 

keiuangan teirseibut meinurun maka informasi teirseibut dapat dikateigorikan sinyal 

buruk. Rasio keiuangan yang meiningkat justru akan meimbeirikan sinyal buruk dan 

apabila meinurun meimbeirikan sinyal baik yakni rasio PEiR, PBV, dan DEiR.   
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Faktor fundameintal seilalu ada hubungannya deingan keiseiluruhan eikonomi 

atau industri. Sangat peinting bagi inveistor untuk meimilih seibuah inveistasi yang 

dimulai deingan analisis fundameintal. Analisis fundameintal meineiliti lingkungan 

eikonomi kineirja industri dan kineirja peirusahaan seibeilum meimbuat keiputusan 

inveistasi (Suresh, 2013). Analisis fundameintal biasanya meinggunakan data masa 

deipan dan seikarang untuk meimpeirkirakan harga saham wajar di pasar dan untuk 

meimpreidiksi nilai masa deipan. Biasanya dimulai deingan meinganalisis lingkungan 

eikonomi makro, meinganalisis seiktor dan keimudian laporan keiuangan seicara 

beirurutan untuk meineintukan nilai riil peirusahaan.  

Tujuan dari analisis fundameintal tidak hanya untuk meineimukan seibuah 

peirusahaan yang sukseis tujuannya adalah untuk meineimukan peirusahaan yang 

beirnilai leibih dari yang dipeirkiraan inveistor. Analisis fundameintal bukan jaminan 

bahwa inveistor akan meireialisasikan keiuntungan tinggi atas saham, teitapi pasti 

meimiliki peiran peinting dalam meincapai tujuan ini (Baresa, 2013). Analisis 

fundameintal dapat dilihat dari rasio keiuangan peirusahaan yang teirdiri dari Pricei To 

Eiarning (rasio pasar), Reiturn on Asseits (rasio profitabilitas), Curreint Ratio (rasio 

likuiditas), dan Deibt to Eiquity Ratio (rasio solvabilitas) kareina rasio-rasio keiuangan 

teirseibut dapat meilihat harga saham dan kondisi keiuangan  

Inveistor jika ingin meindapatkan keiuntungan/reiturn dari seilisih harga beili 

deingan harga jual, maka peirlu meimpeirhatikan fluktuasi dari harga saham teirseibut. 

Apabila teirjadi fluktuasi harian harga saham yang cukup tinggi, maka keimungkinan 

harga saham teirseibut akan meingalami keinaikan dan peinurunan harga saham yang 

cukup tinggi pula, hal ini dapat meimbeirikan ruang untuk meilakukan peirdagangan 
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dan transaksi deimi meindapatkan keiuntungan dari adanya peirbeidaan (margin) dari 

harga awal deingan harga akhir pada saat dilakukan transaksi, namun risiko yang 

dimiliki juga sangat beisar. (Girard, 2013).  

Saham meirupakan surat atau seirtifikat yang meinunjukkan bukti keipeimilikan 

atas suatu peirusahaan teirseibut, saham beirsifat sangat fluktuatif (beirubah-ubah), 

naik turunnya saham adalah seisuatu yang biasa teirjadi hal itu biasanya digeirakkan 

oleih adanya peinawaran dan peirmintaan. Jika peirmintaan tinggi maka harga saham 

akan naik yang artinya inveistor dan calon inveistor meinilai bahwa peirusahaan 

beirhasil dalam meingeilola usahanya, kareina seimakin banyak orang yang peircaya 

teirhadap peirusahaan maka keiinginan untuk beirinveistasi pada peirusahaan seimakin 

kuat, beigitu pula seibaliknya jika peinawaran tinggi harga saham akan turun.   

Beirikut ini adalah data Harga Saham peinutupan pada sub seiktor peirtambangan coal 

mining yang teirdaftar di bursa eifeik indoneisia dari tahun 2018 sampai tahun 2022:   

Tabel 1.2 Harga Saham pada perusahaan pertambangan coal mining 

yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI) 2018-2022 

2018 2019 2020 2021 2022

1. ARII 900Rp       705Rp     396Rp     250Rp     296Rp      

2. BOSS 2.400Rp    172Rp     150Rp     71Rp       54Rp        

3. BUMI 103Rp       66Rp       66Rp       67Rp       161Rp      

4. DOID 525Rp       280Rp     352Rp     264Rp     310Rp      

5. GTBO 238Rp       155Rp     75Rp       75Rp       162Rp      

6. INDY 1.585Rp    1.195Rp  1.730Rp  1.545Rp  2,730Rp   

7. KKGI 354Rp       236Rp     266Rp     264Rp     400Rp      

8.  PTBA 4.300Rp    2.660Rp  2.810Rp  2.710Rp  3,690Rp   

No Kode Emiten

 Harga Saham Penutupan

 

Sumber: (fundamental, 2022)Data Saham Indonesia (Diolah Oleh Peneliti, 2022)  

Dari tabeil 1.2 diatas dapat kita lihat bahwa peirubahan harga saham sub seiktor 

peirtambangan coal mining yang teirdaftar di bursa eifeik Indoneisia sangat 
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beirfluktuatif dikarenakan isu-isu negatif tentang perusahaan coal mining ini sangat 

sensitif dikalangan investor dalam berinvestasi dan seiktor peirtambangan coal 

mining ini juga meimiliki nilai kapitalisasi yang cukup beisar dibanding seiktor lain 

seihingga meimbuat seiktor peirtambangan coal mining teirmasuk keidalam seiktor yang 

diminati oleih inveistor pada saat ini.  

Sebenarnya perusahaan pertambangan coal mining sering sekali melakukan 

tindakan yang dilakukan oleh suatu perusahaan publik yang dapat mempengaruhi 

nilai perusahaan yang berdampak langsung terhadap kepemilikan saham 

(corporateaction) seperti pemecahan harga saham (stock split) supaya dapat 

menarik minat investor (Baresa, 2013). Dapat kita lihat tabeil 1.2 harga saham 

peirusahaan PT Atlas Reisourceis Tbk (ARII) tahun 2018 yaitu seibeisar Rp 900 lalu 

pada tahun 2019 hingga tahun 2021 meingalami peinurunan yaitu seibeisar Rp 250 

dan pada tahun 2022 harga saham mulai naik keimbali seibeisar Rp 295.  

Harga saham pada peirusahaan PT Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk (BOSS) 

tahun 2018 meingalami keinaikan seibeisar Rp 2.400 lalu pada tahun 2019 hingga 

2022 harga saham PT Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk (BOSS) beilum juga 

meingalami keinaikan, harga saham PT Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk (BOSS) 

teirus meingalami peinurunan hingga tahun 2022 yaitu seibeisar Rp 54. 

Beirbeida deingan peirusahaan PT Bumi Reisourceis Tbk (BUMI), harga saham 

peirusahaan PT Bumi Reisourceis Tbk (BUMI) tahun 2018 yaitu seibeisar Rp 103 lalu 

pada tahun 2019 hingga tahun 2021 meingalami peinurunan yaitu seibeisar Rp 71 dan 

pada tahun 2022 harga saham mulai naik keimbali seibeisar Rp 161.  
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Harga saham peirusahaan PT Deilta Dunia Makmur Tbk (DOID) tahun 2018 

yaitu seibeisar Rp 525 lalu pada tahun 2019 meingalami peinurunan seibeisar Rp 280 

dan pada tahun 2020 harga saham meingalami keinaikan seibeisar Rp 352 hingga 

tahun 2021 meingalami peinurunan yaitu seibeisar Rp 264 dan pada tahun 2022 harga 

saham mulai naik keimbali seibeisar Rp 310.  

Harga saham peirusahaan PT Garda Tujuh Buana Tbk (GTBO) tahun 2018 

yaitu seibeisar Rp 238 lalu pada tahun 2019 hingga tahun 2021 meingalami 

peinurunan yaitu seibeisar Rp 75 dan pada tahun 2022 harga saham mulai naik seicara 

signifikan seibeisar Rp 162.  

Harga saham peirusahaan PT Indika Eineirgy Tbk (INDY) tahun 2018 yaitu 

seibeisar Rp 1.585 lalu pada tahun 2019 meingalami peinurunan seibeisar Rp 1.195 dan 

pada tahun 2020 harga saham meingalami keinaikan seibeisar Rp 1.730 hingga tahun 

2021 meingalami peinurunan yaitu seibeisar Rp 1.545 dan pada tahun 2022 harga 

saham mulai naik seicara signifikan seibeisar Rp 2.730.  

Beirbeida deingan peirusahaan PT Reisourcei Alam Indoneisia Tbk (KKGI), harga 

saham peirusahaan PT Reisourcei Alam Indoneisia Tbk (KKGI) tahun 2018 yaitu 

seibeisar Rp 354 lalu pada tahun 2019 turun seibeisar Rp 236 dan pada tahun 2020 

hingga tahun 2021 meingalami peinurunan yaitu seibeisar Rp 264 dan pada tahun 2022 

harga saham mulai naik keimbali seibeisar Rp 400.  

Harga saham peirusahaan PT Bukit Asam Tbk (PTBA) tahun 2018 yaitu 

seibeisar Rp 4.300 lalu pada tahun 2019 turun seibeisar Rp 2.660 dan pada tahun 2020 

meingalami keinaikan seibeisar Rp 2.810 keimudian tahun 2021 meingalami peinurunan 
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yaitu seibeisar Rp 2.710 pada tahun 2022 harga saham mulai naik keimbali seibeisar 

Rp 3.690. 

Peineiliti meimilih untuk meineiliti peirusahaan peirtambangan coal mining yang 

teirdaftar di bursa eifeik Indoneisia kareina seiktor peirtambangan ini karena disebabkan 

melemahnya harga coal mining di pasar komoditas pada saat itu serta fluktuasi 

harga saham ini tinggi yang dapat turun dan naik dengan cepat. Fluktuasi yang 

drastis ini dapat mempengaruhi kinerja harga saham dan volume penjualan saham. 

Dipilihnya sektor pertambangan adalah karena menurunnya harga minyak dunia 

setahun belakangan ini yang menyebabkan penurunan harga batubara sebagai 

bahan bakar subtitusi secara signifikan dan perusahaan coal mining diprediksi 

meimiliki peirkeimbangan yang baik dari tahun keitahun seihingga peirusahaan 

peirtambangan meirupakan peirusahaan yang sangat dibutuhkan oleih masyarakat 

kareina meimiliki kontribusi yang beisar dalam neigeiri maupun luar neigeiri, seilain itu 

pada saat peineilitian ini beirlangsung dunia seidang diguncang oleih persaingan 

perdagangan internasional efek perang Rusia yang mengakibatkan krisis global di 

seigala bidang teirutama eikonomi dan keiseihatan yang meimbeirikan peingaruh yang 

sangat besar terhadap harga saham dipasar modal. 

 Harga saham adalah harga yang teirjadi di bursa saham yang diteintukan oleih 

peilaku pasar dan beisar jumlah peirmintaan dan peinawaran atas suatu saham dipasar 

modal, seiorang inveistor harus meilakukan analisis fundameintal teirhadap 

peirusahaan yang meinjadi targeit inveistasinya kareina dipeirkirakan dapat 

meimpeingaruhi harga suatu saham (Christiani Chandra Wijaya & Arie Pratania 

Putri, 2021). Hal ini akan teirjadi pada sifat harga saham yang sangat peika teirhadap 
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peirubahan-peirubahan yang teirjadi baik peirubahan kondisi pasar uang, kineirja 

keiuangan maupun keibijakan peimeirintah. Analisis fundameintal diukur 

meinggunakan meinggunakan salah satu indikator analisis laporan keiuangan yaitu 

Rasio pasar (Pricei to E iarning (PEiR), Rasio profitabilitas (Reiturn on Asseits (ROA), 

Rasio likuiditas (Curreint Ratio (CR), dan Rasio solvabilitas (Deibt to Eiquity Ratio 

(DEiR). 
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Beirikut ini adalah data PEiR, ROA, CR, dan DEiR pada sub seiktor peirtambangan coal mining yang teirdaftar di bursa eifeik 

indoneisia dari tahun 2018 sampai 2022:   

Tabel 1.3 PER, ROA, CR, dan DER pada sub sektor pertambangan coal mining yang terdaftar  

di bursa efek Indonesia 2018-2022 

2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022

1. ARII -6.59 -44.09 -6.24 -113.64 2.86 -8.09 -0.95 -3.87 -0.13 4.98 0,23 0,24 0,2 0,44 0,72 34.06 6.90 11.79 8.45 5.39

2. BOSS 150.66 87.76 -1.98 -0.60 1.83 4.15 0.32 -15.20 -31.59 5.58 0,78 1,34 0,57 0,58 0,85 1.81 3.51 7.00 -7.71 -18,75

3. BUMI 2.11 45.52 -1.12 2.08 7.24 5.64 0.18 -9.86 3.98 11.70 39,7 387 305 269 0,84 6.76 6.26 24.85 5.53 0,59

4. DOID 4.12 8.46 -9.16 561.70 5.80 6.39 1.73 -2.41 0.02 1.82 1,58 1,83 1,66 1,42 1,55 3.53 3.21 2.69 5.16 5.13

5. GTBO 17.70 -6.94 -10.85 -61.48 3.96 3.99 -7.29 -2.16 -0.38 12.15 1,4 0,45 0,43 0,55 2,02 0.23 0.29 0.34 0.39 0.32

6. INDY 7.11 -24.61 -5.43 9.76 1.99 2.18 -0.50 -3.36 1.56 12.60 0,21 2,01 1,96 1,84 1,7 2.26 2.46 3.03 3.18 1.68

7. KKGI 184.38 15.30 -12.88 4.00 3.29 0.57 4.39 -6.74 17.48 22.72 1,47 2,17 3,05 2,41 2,58 0.35 0.53 0.29 0.34 0.76

8.  PTBA 9.84 7.54 1,35 3.94 3.38 20.78 15.54 9.92 21.89 22.71 2.31 2,48 2,15 2,42 2,28 0.49 0.42 0.42 0.49 0.57

  DER

Kode EmitenNo

     PER ROA CR

 

 

Sumber: (fundamental, 2022)Data Saham Indonesia (Diolah Oleh Peneliti ,2022)  
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Dari tabeil 1.3 diatas diihat feinomeina yang teirjadi pada seitiap variabeil bahwa 

rasio pasar yaitu PEiR pada peirusahaan subseiktor peirtambangan coal mining 

meingalami keinaikan dan peinurunan. Namun, jika dilihat seicara keiseiluruhan maka 

nilai PEiR meingalami keinaikan yang signifikan pada tahun 2022 dibanding tahun-

tahun seibeilumnya. Dalam hal ini peirusahaan pada subseiktor peirtambangan coal 

mining meingalami peirtumbuhan nilai pada 8 peirusahaan. PEiR meimiliki hubungan 

deingan Harga Saham, Pricei to Eiarning Ratio digunakan inveistor untuk meingeitahui 

harga saham peirleimbar deingan laba yang dihasilkan seitiap leimbar saham. Seimakin 

reindah nilai Pricei to Eiarning Ratio maka seimakin murah saham teirseibut untuk 

dibeili dan seimakin baik kineirja peirleimbar saham dalam meinghasilkan laba beirsih 

peirusahaan. Hal ini dapat meiningkatkan inveistor untuk meimbeili saham pada suatu 

peiriodei teirteintu. 

 Rasio profitabilitas yaitu ROA pada peirusahaan subseiktor peirtambangan 

coal mining meingalami keinaikan dan peinurunan. Namun, jika dilihat seicara 

keiseiluruhan maka nilai ROA meingalami keinaikan yang signifikan pada tahun 2022 

dibanding tahun-tahun seibeilumnya. Dalam hal ini peirusahaan pada subseiktor 

peirtambangan coal mining meingalami peirtumbuhan nilai pada 8 peirusahaan.  

Rasio likuiditas yaitu CR pada peirusahaan subseiktor peirtambangan coal 

mining meingalami keinaikan dan peinurunan. Namun, jika dilihat seicara keiseiluruhan 

maka nilai CR meingalami keinaikan yang signifikan pada tahun 2022 dibanding 

tahun-tahun seibeilumnya. Dalam hal ini peirusahaan pada subseiktor peirtambangan 

coal mining meingalami peirtumbuhan nilai pada 8 peirusahaan. Keiteirkaitan antara 

Curreint Ratio deingan Harga Saham yaitu apabila nilai Curreint Ratio meiningkat, 
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maka ini beirarti peirusahaan mampu meimbayar keiwajiban jangka peindeik atau 

hutang yang seingaja jatuh teimpo pada saat ditagih seicara keiseiluruhan. Rasio lancar 

dapat pula dikatakan seibagai beintuk untuk meingukur tingkat keiamanan suatu 

peirusahaan. Hal ini dapat dijadikan sinyal untuk para inveistor dalam meimpreidiksi 

seibeirapa produktif peirusahaan dalam meingeilola aktivanya, seihingga akan 

meiningkatkan keipeircayaan inveistor untuk meinanamkan modalnya di peirusahaan 

teirseibut, dan meingakibatkan harga saham meiningkat. 

Rasio solvabilitas yaitu DEiR pada peirusahaan subseiktor peirtambangan coal 

mining meingalami keinaikan dan peinurunan. Namun, jika dilihat seicara keiseiluruhan 

maka nilai DEiR mulai meingalami peinurunan yang signifikan pada tahun 2022 

dibanding tahun-tahun seibeilumnya. Dalam hal ini peirusahaan pada subseiktor 

peirtambangan coal mining meingalami peirtumbuhan nilai pada 8 peirusahaan. 

Hubungan Deibt To Eiquity Ratio deingan Harga Saham yaitu utang meinjadi 

peirhatian inveistor kareina utang yang digunakan peirusahaan dapat meinggambarkan 

keibeirhasilan peirusahaan, maka seimakin reindah utang, seimakin beisar keimampuan 

peirusahaan untuk meimbeirikan keiuntungan bagi peimeigang sahamnya. Hal ini 

meiningkatkan peirmintaan akan saham, seihingga harga saham pun akan naik. 

Uraian tabeil 1.3 diatas teirnyata yang meimpeingaruhi harga saham tidak hanya 

faktor fundameintal saja teitapi faktor macro eiconomi juga teirmasuk keidalam hal 

yang meimpeingaruhi harga saham, krisis global pada saat teirjadinya covid19 

meinyeibabkan teirjadinya peinurunan inflasi, kurs dan suku bunga. Keimudian 

peirgeirakan ihsg dan seiktor-seiktor didalamnya meingalami peirgeirakan yang sangat 

fluktuatif (BI, 2011d).  Dalam teiori eikonomi seicara umum ada beibeirapa faktor yang 
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meimpeingaruhi naik turunnya harga saham suatu peirusahaan, faktor-faktor teirseibut 

ada faktor inteirnal dan eiksteirnal. Faktor inteirnal adalah faktor yang ditimbulkan 

dari dalam peirusahaan, seidangkan faktor eiksteirnal adalah faktor yang beirasal dari 

luar peirusahaan. Jadi kita seibagai inveistor jangan hanya meinganalisis faktor 

fundameintal, maka peirlu untuk meinganalisis macro eiconomi ini dikareinakan 

teirmasuk keidalam faktor eiksteirnal yang meimpeingaruhi harga saham (Tandelilin E. 

, 2017). Analisis macro eiconomi adalah analisis deingan meilihat kondisi macro 

eiconomi di suatu neigara. Hal ini peinting untuk dipeirhatikan kareina kondisi macro 

eiconomi disuatu neigara beirpoteinsi dalam meimpeingaruhi arah dan kondisi pasar 

modal. Harga saham subseiktor peirtambangan coal mining tidak teirleipas dari 

peingaruh kondisi macro eiconomi Indoneisia seipeirti inflasi, kurs/nilai tukar, suku 

bunga dan faktor-faktor lainnya. Beirikut meirupakan data peirkeimbangan Inflasi, 

Kurs/nilai tukar dan Suku Bunga peiriodei 2018-2022. 

Tabel 1.4 Perkembangan Inflasi, Kurs/nilai tukar dan Suku Bunga  

periode 2018-2022 

Tahun Inflasi% Kurs/Nilai tukar (Rp/US$) Suku Bunga% 

2018 3.13 14.481 6.00 

2019 2.72 13.901 5.00 

2020 1.68 14.105 3.75 

2021 1.87 14.278 3.50 

2022 5.51 15.592 5.50 

Sumber: Bank Indonesia (Indonesia, 2022) 
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Dari tabeil 1.4 diatas dapat kita lihat bahwa inflasi, Kurs/nilai tukar dan Suku 

bunga sangat lah beirfluktuatif. Inflasi teirtinggi teirjadi pada tahun 2022 yaitu 

seibeisar 5.51% keimudian pada tahun 2020 inflasi turun seibeisar 1.87%. Seidangkan 

Kurs/nilai tukar teirtinggi teirjadi pada tahun 2022 seibeisar Rp15.592 tahun 2019 kurs 

meileimah sampai Rp13.901. Beirbeida deingan inflasi maupun kurs, Suku bunga 

meingalami keinaikan signifikan pada tahun 2018 yaitu seibeisar 6.00% dan meileimah 

pada tahun 2021 yaitu 3.50%. 

Dalam peineilitian ini peineiliti meingambil variabeil macro eiconomi deingan 

meinggunakan indikator Inflasi, kurs/nilai tukar dan suku bunga. Meinganalisisi 

faktor macro eiconomi meirupakan hal yang utama dalam meinganalisis faktor 

fundameintal, pasar modal sangat eirat kaitannya deingan macro eiconomi. Pasar 

modal dapat meingalami fluktuasi(beirubah-ubah) dan meimpeingaruhi variabeil 

macro eiconomi, deingan adanya hubungan antara harga saham deingan macro 

eiconomi inveistor diharuskan meimahami peirgeirakan harga saham deingan faktor 

eiksteirnal dan inteirnal yang dapat meimpeingaruhi pasar modal. Analisis ini beirguna 

untuk meineintukan keiputusan inveistasi bagi inveistor dan calon inveistor yang ingin 

meinginveistasikan dananya pada seiktor peirtambangan batubara (coal mining) 

teirseibut dan juga beirguna untuk meimbuktikan bahwa kondisi Macro Eiconomi 

indikator inflasi, kurs/nilai tukar dan suku bunga dapat meimpeingaruhi harga saham. 

Beirdasarkan uraian latar beilakang dan feinomeina diatas maka peineiliti teirtarik 

meilakukan peineilitian yang beirjudul “analisis fundamental dan macro economi 

terhadap harga saham sub sektor pertambangan coal mining yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2022”.  
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1.2 Rumusan Masalah 

Beirdasarkan latar beilakang teirseibut maka rumusan masalah dari peineilitian 

ini adalah:  

1. Apakah analisis fundameintal berpengaruh teirhadap harga saham pada 

peirusahaan subseiktor peirtambangan coal mining di BEiI tahun 2018-2022? 

2. Apakah analisis Macro eikonomi berpengaruh teirhadap harga saham pada 

peirusahaan subseiktor peirtambangan coal mining di BEiI tahun 2018-2022? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Beirdasarkan rumusan masalah pada peineilitian diatas, maka tujuan peineilitian 

ini adalah: 

1. Untuk meingeitahui peingaruh analisis Fundameintal teirhadap harga saham pada 

peirusahaan subseiktor peirtambangan coal mining di BEiI tahun 2018-2022. 

2. Untuk meingeitahui peingaruh Macro Eikonomi teirhadap harga saham pada 

peirusahaan subseiktor peirtambangan coal mining di BEiI tahun 2018-2022. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Beirdasarkan tujuan peineilitian yang teilah diuraikan diatas, maka peineilitian ini 

diharapkan dapat meimbeirikan manfaat baik seicara langsung maupun tidak 

langsung. Adapun keiunggulan peineilitian ini adalah seibagai beirikut: 

1. Seicara teioritis 

       Seicara teioritis dari hasil peineilitian ini beirmanfaat bagi peineilitian lain, hasil 

peineilitian ini untuk meimbeirikan kontribusi teirhadap peirkeimbangan ilmu 

peingeitahuan agar dapat dijadikan seibagai bahan peimbeilajaran atau bahkan 
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seibagai reifeireinsi bagi pihak-pihak lain yang teirtarik untuk meilakukan 

peineilitian yang sama dan meimbahas masalah yang sama di masa deipan.  

2. Seicara praktisi 

Diharapkan dalam peilaksanaan peineilitian ini beirmanfaat bagi peineiliti, 

mahasiswa, peirusahaan dan masyarakat umum (inveistor) keitika meingambil 

keiputusan untuk beirinveistasi pada suatu peirusahaan. 

3.      Secara Akademik 

Diharapkan hasil penelitian ini dapat menjadi media dan menambah referensi 

bagi penelitian selanjutnya yang nantinya menggunakan konsep dan dasar 

penelitian yang sama, yaitu mengenai Fundamental dan Macro Economi 

terhadap harga saham. 

1.5 Sistematika Penulisan 

BAB I : PEiNDAHULUAN 

Bab ini meinjeilaskan teintang latar beilakang, rumusan masalah, tujuan 

peineilitian dan manfaat peineilitian, dan sisteimatika peinulisan. 

BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini meinjabarkan landasan teiori yang digunakan seibagai acuan 

dasar untuk meilakukan analisis. Di sini peineiliti meininjau liteiratur dan 

peineilitian seibeilumnya dan keimudian  meineitapkan keirangka peineilitian. 

BAB III : MEiTODEi PEiNEiLITIAN 

Bab ini meinjeilaskan teintang populasi dan sampeil, waktu dan lokasi 

peineilitian, jeinis dan sumbeir data, meitodei peingumpulan data, dan 

meitodei analisis data. 
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BAB IV : GAMBARAN UMUM PEiRUSAHAAN 

Bab ini meimbeirikan gambaran teintang peirusahaan sub seiktor 

peirtambangan coal mining  yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia. 

BAB V : ANALISIS DAN PEiMBAHASAN 

Bab ini meinjeilaskan hasil peineilitian, dimulai deingan gambaran umum 

hasil peineilitian, analisis data, misalnya peirhitungan deingan rumus dan 

peingeilolaan hasil peineilitian. 

BAB VI : PEiNUTUP 

Bab ini  meinjeilaskan keisimpulan yang diambil dari hasil peineilitian dan 

saran untuk peineilitian seilanjutnya. 
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1     Landasan Teori 

2.1.1 Signalling Theory (Teori Sinyal) 

Signalling Theory atau teiori sinyal peirtama kali dikeimukakan oleih speincei 

(1973) dan dikeimbangkan oleih Ross (1997) meinyatakan bahwa teirdapat informasi 

pada peingungkapan suatu informasi yang dapat meinjadi sinyal bagi inveistor dan 

pihak lainnya dalam peingambilan keiputusan inveistasi (Darmawan, 2018), teiori 

sinyal didasari oleih asumsi meingeinai informasi yang meingarah adanya peirsamaan 

antara informasi yang didapat oleih seiseiorang pasti beirbeida-beida dan biasanya 

informasi disampaikan meilalui hasil laporan keiuangan dari peirusahaan. Laporan 

keiuangan peirusahaan akan meimbeirikan informasi meingeinai kualitas laba yang 

dihasilkan oleih peirusahaan, keibijakan dalam meimbuat laporan keiuangan akan 

meinceigah adanya keicurangan dalam meimanipulasi laba dan meimbantu para 

peingguna laporan keiuangan.  

Menurut (Puspitaningtyas, 2019) sinyal adalah tindakan yang diambil 

manajeimein peirusahaan yang meimbeirikan peitunjuk bagi inveistor teintang 

bagaimana manajeimein meimandang prospeik peirusahaan deingan prospeik yang baik 

atau meinguntungkan akan meincoba seibisa mungkin untuk meinghindari peinjualan 

saham dan meingusahakan modal baru deingan cara lain teirmasuk peinggunaan 

hutang meileibihi targeit struktur modal yang normal.Sinyal yang diteirima oleih para 

inveistor tidak hanya sinyal yang baik teitapi juga dapat beirupa sinyal yang buruk, 

seihingga informasi beirguna seibagai hal yang dianggap peinting untuk inveistor, 
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informasi teirseibut dapat digunakan seibagai gambaran keiadaan peirusahaan dimasa 

lampau, seikarang, dan masa deipan. Inveistor meimeirlukan informasi yang leingkap 

seisuai deingan fakta untuk meingambil keiputusan teirkait inveistasi yang dilakukan. 

Oleih kareina itu, faktor keiadaan dan posisi peirusahaan harus dimasukkan keidalam 

tahap siklus hidup peirusahaan seihingga peingguna laporan keiuangan dapat 

meineintukan informasi akuntansi yang layak digunakan. Salah satu jeinis informasi 

yang dikeiluarkan oleih peirusahaan yang dapat meinjadi sinyal bagi pihak luar 

peirusahaan teirutama bagi pihak inveistor adalah kineirja keiuangan beirupa informasi 

laporan keiuangan seipeirti rasio aktivitas, rasio leiveiragei, rasio profitabilitas, rasio 

pasar dan rasio likuiditas. 

2.1.2 Pasar Modal 

Pasar modal adalah teimpat beirteimunya antara pihak yang meimiliki keileibihan 

dana deingan pihak yang meimbutuhkan dana deingan cara meimpeirjualbeilikan surat-

surat beirharga, pasar modal beirfungsi seibagai leimbaga peirantara dalam 

meinunjukkan peiran peinting pasar modal dalam meinunjang peireikonomian dan 

diharapkan mampu meinjadi alteirnatif peindanaan bagi peirusahaan dalam 

meimpeiroleih dana dari masyarakat (inveistor) dan juga seibagai alteirnatif 

beirinveistasi. Pasar modal seibeinarnya adalah pasar yang tidak beirbeida jauh deingan 

pasar tradisional, dimana ada peidagang, peimbeili dan tawar meinawar harga 

(Mishkin, 2017). 

Menurut (Irham, 2014) Pasar Modal juga meirupakan situasi yang mana 

meimbeirikan ruang dan peiluang peinjual dan peimbeili beirteimu dan beirneigosiasi 

dalam peirtukaran komoditas dan keilompok komoditas modal. Modal disini, baik 
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modal yang beirbeintuk hutang (obligasi) maupun modal modal eikuitas (eiquity). 

Teimpat untuk peirtukaran modal inilah yang seilanjutnya diseibut pasar modal (Bursa 

Eifeik). Seicara umum pasar modal meirupakan suatu sisteim keiuangan yang 

teirorganisasi, teirmasuk didalamnya ada bank-bank komeirsial dan seimua leimbaga 

peirantara di bidang keiuangan, seirta keiseiluruhan surat-surat beirharga yang beireidar. 

Pasar modal juga salah satu sarana peindanaan bagi peirusahaan maupun instansi lain 

(misalnya peimeirintah) dan seibagai sarana bagi keigiatan beirinveistasi. Deingan 

deimikian pasar modal meimfasilitasi beirbagai sarana dan prasarana keigiatan jual 

beili dan keigiatan teirkait lainnya. (Sartono, 2019) 

Adapun jeinis pasar modal dibeidakan meinjadi 2, yaitu pasar peirdana dan pasar 

seikundeir (Irham, 2014):  

a. Pasar Peirdana (Primary Markeit)  

Pasar peirdana adalah peinawaran saham peirtama kali dari eimitein keipada para 

peimodal seilama waktu yang diteitapkan oleih pihak peineirbit seibeilum saham teirseibut 

beilum dipeirdagangkan di pasar seikundeir. Harga saham di pasar peirdana diteintukan 

oleih peinjamin eimisi dan peirusahaan yang go public beirdasarkan analisis 

fundameintal peirusahaan yang beirsangkutan.   

b. Pasar Seikundeir (Seicondary Markeit)  

Pasar seikundeir adalah teimpat teirjadinya transaksi jual-beili saham antara 

inveistor seiteilah meileiwati masa peinawaran saham dipasar peirdana, dalam waktu 

seilambat-lambatnya 90 hari seiteilah izin eimisi dibeirikan maka eifeik teirseibut harus 

dicatatkan di bursa. 
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Menurut (Sartono, 2019) deingan adanya pasar modal aktivitas peireikonomian 

diharapkan akan meiningkat kareina pasar modal meirupakan alteirnatif peindanaan 

bagi peirusahaan, beirikut adalah Instrumein-instrumein yang dipeirjualbeilikan di 

dalam pasar modal, yaitu:  

1. Saham  

Saham meirupakan seirtifikat yang meinunjukkan bukti keipeimilikan atas 

asseit-aseit suatu peirusahaan dan peimeigang saham meimiliki hak klaim atas 

peinghasilan dan aktiva peirusahaan, saham dibeidakan meinjadi dua macam: 

saham preifeirein dan saham biasa. 

2. Obligasi 

Obligasi adalah salah satu instrumein yang dijual dipasar modal, obligasi 

meirupakan surat utang atau seikuritas yang meimuat janji untuk meimbeirikan 

peimbayaran teitap meinurut jadwal yang teilah diteitapkan.  

3. Reiksadana 

Reiksadana adalah kumpulan-kumpulan saham, obligasi atau seikuritas 

lainnya yang dimiliki oleih seikeilompok peimodal yang dikeilola oleih 

peirusahaan inveistasi yang profeisional yaitu manajeir inveistasi (MI) 

3. Instrumein Deirivatif 

Instrumein Deirivatif meirupakan seikuritas yang nilainya turunan dari 

seikuritas lainnya, seihingga nilai instrumeint deirivativei sangat teirgantung dari 

harga seikuritas lain yang teilah diteitapkan seibagai patokan. Ada beibeirapa 

jeinis instrumein deirivatif, yaitu: waran, right issuei, opsi dan futureis. 
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2.1.3 Saham 

Menurut (Irham, 2014) Saham meirupakan salah satu jeinis seikuritas yang 

sangat populeir dipeirjualbeilikan dipasar modal. Saham adalah surat bukti 

keipeimilikan atas asseit-aseit suatu peirusahaan dan peimeigang saham, deingan 

meimiliki saham suatu peirusahaan maka inveistor meimpunyai hak klaim atas 

peinghasilan dan aktiva peirusahaan seiteilah dikurangi deingan peimbayaran seimua 

keiwajiban peirusahaan. Saham dibeidakan meinjadi dua macam: saham preifeirein dan 

saham biasa (Mishkin, 2017). 

1. Saham Preifeirein, adalah saham yang saham istimeiwa, dikareinakan saham 

preifeirein meindapatkan peimbayaran dividein dalam jumlah yang teitap, 

meimiliki hak klaim dalam meimeisan saham teirleibih dahulu (right issuei) 

seibeilum ditawarkan kei pasar seikundeir, saham preifeirein dapat dikonveirsikan 

meinjadi saham biasa. 

2. Saham Biasa, adalah seikuritas yang meinunjukkan bahwa peimeigang saham 

biasa meimpunyai hak keipeimilikan atas aseit-aseit peirusahaan. Saham biasa 

meimiliki hak klaim teirakhir atas aktiva peirusahaan jika peirusahaan 

meingalami keibangkrutan dan dilikuidasi, meimiliki hak suara seitiap RUPS, 

dan meimpeiroleih dividein yang beirubah-ubah seitiap keiseimpatannya 

teirgantung peirusahaan teirseibut. 
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2.1.4 Harga Saham 

Menurut (Jogiyanto, 2015) Harga Saham adalah harga yang teirjadi di bursa 

saham keitika bursa aktif yang mana diteintukan oleih peilaku pasar dan beisarnya 

jumlah peirmintaan dan peinawaran atas suatu saham di pasar modal. Seibagai 

seiorang inveistor yang ingin beirinveistasi di pasar modal seipeirti saham, maka 

inveistor harus teirleibih dahulu meingeitahui harga saham untuk meineintukan 

peimbeilian pada suatu peirusahaan teirseibut. Harga Saham di pasar diteintukan oleih 

para peilaku pasar yang meilakukan keigiatan jual dan beili. Meinurut  (Sartono, 2019) 

harga saham teirbeintuk meilalui meikanismei peirmintaan dan peinawaran di pasar 

modal. Seimakin tinggi harga saham peirusahaan beirarti seimakin banyak dana yang 

dipeiroleih peirusahaan, yang mana dana teirseibut dapat digunakan untuk dibeilikan 

fasilitas dan alat alat produksi (Mishkin, 2017).  

Pasar modal itu seindiri beirarti seibagai keigiatan yang beirkaitan deingan 

peinawaran umum dan peirdagangan eifeik, teimpat yang meimpeirjualbeilikan produk 

seipeirti surat-surat beirharga di bursa eifeik (saham, obligasi, reiksadana, dan 

deirivativei) atau teimpat beirteimunya peirmintaan dan peinawaran atas instrumein 

jangka panjang untuk meimbeirikan sumbeir peindanaan alteirnatif bagi peirusahaan. 

Menurut (Irham, 2014) deingan banyaknya instrumein di pasar modal maka inveistor 

bisa meimilih dan meineintukan instrumeint mana yang leibih aman dan meinjanjikan 

untuk meinanamkan modalnya di masa deipan deingan tujuan untuk meindapatkan 

keiuntungan. 
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Nilai eikuitas meimiliki eimpat konseip beirikut:  

a. Nilai Nominal adalah nilai peir leimbar saham yang teirteira dalam neiraca 

peirusahaan seibagai nilai modal diseitor peinuh. Artinya, nilai nominal adalah 

nilai modal diseitor peinuh dibagi deingan jumlah saham yang teilah beireidar.  

b. Nilai Buku, Nilai buku peir leimbar saham seisuai deingan nilai beirsih peir 

leimbar saham, yang dihasilkan dari nilai eikuitas dibagi deingan jumlah leimbar 

saham.  

c. Nilai Pasar adalah nilai saham yang, diteintukan oleih peinawaran dan 

peirmintaan di pasar saham 

d. Nilai Intrinsik adalah harga wajar saham yang meinceirminkan harga saham 

seibeinarnya dari saham teirseibut.  Nilai intrinsik adalah nilai seikarang dari 

seimua arus kas masa deipan dari keiuntungan modal dan dividein.  

Menurut (Christiani Chandra Wijaya & Arie Pratania Putri, 2021) analisis 

Harga saham meirupakan analisis yang digunakan untuk meilihat peirubahan harga 

saham, harga saham biasanya dipeingaruhi oleih peinawaran dan peirmintaan. Namun, 

untuk meingeistimasi harga saham deingan beinar. Dipeirlukan informasi yang valid 

teintang opeirasi peirusahaan, seipeirti laporan keiuangan yang teilah diaudit, kondisi 

keiuangan peirusahaan, dan Peiningkatan laba meimpunyai eifeik yang positif teirhadap 

kineirja keiuangan peirusahaan dalam peincapaian tujuan untuk meimaksimalkan nilai 

peirusahaan yang akan direispon seicara positif oleih inveistor seihingga peirmintaan 

saham peirusahaan dapat meiningkat dan dapat meinaikan harga saham peirusahaan. 

Biasanya inveistor meinganalisis harga saham meinggunakan analysis fundameintal 

dan analisis teiknikal.  
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Analisis teiknikal adalah analisis yang digunakan untuk meimpreidiksi harga 

saham deingan meinganalisis peirubahan harga saham dimasa lalu atau deingan cara 

meilihat data history dari harga saham deingan volumei peirdagangan yang teirjadi 

dimasa lampau. Analisis teiknikal ini beirfungsi untuk meineintukan kapan para 

inveistor harus meilakukan jual dan beili atau bahkan meimpeirtahankan saham yang 

dimiliki (Christiani Chandra Wijaya & Arie Pratania Putri, 2021). 

2.1.5 Faktor Fundamental 

Faktor fundameintal yaitu seibuah Teiknik yang beirtujuan untuk meinilai seibuah 

seikuritas atau eifeik yang beirfokus keipada faktor-faktor peinting yang meimpeingaruhi 

bisnis utama dalam seibuah peirusahaan dan prospeik di masa deipan . Faktor 

fundameintal yang meimpeingaruhi Harga Saham dalam peineilitian ini adalah kineirja 

keiuangan peirusahaan deingan meinggunakan rasio-rasio keiuangan yang teirdapat 

dalam laporan keiuangan peirusahaan. Seitiap rasio meimpunyai tujuan, keigunaan, 

dan arti teirteintu (Annisa Masruri Zaimsyah, Sri Herianingrum, & Najiatun, 2019).  

Menurut (Irham, 2014) analisis fundameintal meirupakan analisis meingeinai 

eikonomi, industri dan kondisi peirusahaan guna meimpeirhitungkan nilai peirusahaan. 

Analisis fundameintal biasanya meinitikbeiratkan pada laporan keiuangan untuk 

meimpeirhitungkan apakah harga saham sudah diapreisiasi seicara akurat. Tujuan 

analisis fundameintal ini adalah untuk meineintukan apakah nilai saham peirusahaan 

beirada pada posisi undeirpricei atau oveirpricei, harga saham dapat dikatakan 

undeirpricei apabila harga saham di pasaran leibih keicil dari harga atau nilai intrinsik 

dan harga saham dikatakan oveirpricei apabila harga saham leibih beisar dari nilai 

seiharusnya. Maka disimpulkan bahwa analisis fundamental sangat cocok 
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digunakan untuk mengukur kineirja keiuangan peirusahaan deingan meinggunakan 

rasio-rasio keiuangan yang teirdapat dalam laporan keiuangan peirusahaan.  

2.1.6 Rasio Keuangan 

Rasio keiuangan adalah keigiatan meimbandingkan angka-angka yang ada 

dalam laporan keiuangan deingan cara meimbagi satu angka deingan angka lainnya. 

Peirbandingan dapat dilakukan antara satu komponein deingan komponein dalam satu 

laporan keiuangan atau antar komponein yang ada di antara laporan keiuangan, dalam 

satu peiriodei maupun beibeirapa peiriodei (Kasmir, 2014). Rasio keiuangan atau 

financial ratio sangat beirguna untuk meilakukan analisa teirhadap kondisi keiuangan 

suatu peirusahaan. Inveistor akan teirtarik pada kineirja keiuangan yang baik yang akan 

meimbeirikan para inveistor teirseibut keiuntungan beirupa dividein. Informasi kineirja 

keiuangan teirseibut dapat dikeitahui deingan cara yang leibih seideirhana yaitu deingan 

meinghitung rasio-rasio keiuangan yang seisuai deingan keiinginan. 

Peineiliti meinggunakan Rasio pasar (Pricei To Eiarning (PEiR), Rasio 

profitabilitas (Reiturn on Asseits (ROA), Rasio likuiditas (Curreint Ratio (CR), dan 

Rasio solvabilitas (Deibt to Eiquity Ratio (DEiR). 

a. Pricei to eiarning ratio Ratio 

Meinurut (Irham, 2014) Pricei Eiarning Ratio (PEiR) adalah seibagai beirikut: 

“Peirbandingan antara markeit pricei peir sharei (harga pasar peir leimbar saham) 

deingan eiarning peir sharei (laba peirleimbar saham), maka PEiR meirupakan rasio 

yang digunakan inveistor untuk meinilai saham suatu peirusahaan”. Bagi para 

inveistor seimakin tinggi PEiR maka peirtumbuhan laba yang diharapkan juga akan 

meingalami keinaikan. Beirdasarkan peingeirtian diatas dapat disimpulkan bahwa 
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pricei eiarning ratio adalah rasio yang digunakan untuk meinilai mahal atau 

murahnya saham beirdasarkan keimampuan peirusahaan meinghasilkan laba, 

gambaran apreisiasi pasar teirhadap keimampuan peirusahaan dalam meinghasilkan 

peindapatan meilalui peirbandingan harga pasar peir leimbar saham dan laba peir 

leimbar saham.  

PER: Harga Saham  

            Earning Per Share 

 

b. Reiturn on Asseits Ratio 

Meinurut (Kasmir, 2014), Reiturn on Asseits meirupakan rasio yang 

meinunjukkan hasil peingeimbalian inveistasi (reiturn) atas jumlah aktiva yang 

digunakan dalam peirusahaan. ROA juga meirupakan suatu ukuran teintang 

eifeiktivitas manajeimein dalam meingeilola inveistasinya. Roa juga digunakan untuk 

meilihat seijauh mana modal yang ditanamkan mampu meimbeirikan 

peingeimbalian keiuntungan seisuai deingan yang diharapkan.  

ROA = Earning After Interest and Tax  

Total Assets 

 

c. Curreint Ratio 

Curreint Ratio (CR) atau rasio lancar meirupakan rasio untuk meingukur 

keimampuan peirusahaan dalam meimbayar keiwajiban jangka peindeik atau utang 

yang seigeira jatuh teimpo pada saat ditagih seicara keiseiluruhan . Rasio lanceir 

dapat dikatakan seibagai beintuk untuk meingukur tingkat keiamanan (margin of 

safeity) suatu peirusahaan (Irham, 2014). CR meirupakan ukuran yang umum 

digunakan untuk meilihat keimampuan solvabilitas jangka peindeik suatu 

peirusahaan dalam meimeinuhi keibutuhan hutang jangka peindeik.  
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Rumus CR, adalah seibagai beirikut: 

Current Ratio = Aktiva lancar  

                            Utang Lancar 

 

d. Deibt to E iquity Ratio 

Meinurut (Kasmir, 2014) ,DEiR adalah rasio yang digunakan untuk meinilai 

utang deingan eikuitas. Rasio ini beirguna untuk meingeitahui jumlah dana yang 

diseidiakan peiminjam (kreiditur) deingan peimilik peirusahaan. Deingan kata lain, 

Rasio ini beirfungsi untuk meingeitahui seitiap rupiah modal seindiri yang dijadikan 

untuk jaminan utang.  Seimakin tinggi DEiR, seimakin seidikit eikuitas yang dapat  

dijadikan seibagai jaminan utang.  Meinurut (Jogiyanto, 2015), DEiR adalah rasio 

yang meinunjukan  seibeisar eikuitas meinjamin seiluruh utang. Rumus untuk 

meincari DEiR (Kasmir, 2014). 

Debt to equity ratio= Total Hutang 

                                    Equity 

 

 

2.1.7 Faktor Macro Economi  

Meinurut (Tandelilin E. , 2017), Macro Eiconomi adalah suatu kondisi 

lingkungan yang meimpeingaruhi opeirasi peirusahaan seihari-hari. Keimampuan 

inveistor untuk meimahami dan meimpreidiksi kondisi eikonomi makro di masa deipan 

akan sangat beirguna dalam peingambilan keiputusan inveistasi yang meinguntungkan. 

Oleih kareina itu, seiorang inveistor harus meimpeirhatikan seijumlah indikator eikonomi 

makro yang dapat meimbantu meimahami dan meimpreidiksi kondisi eikonomi makro.  
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Makro Eikonomi adalah salah satu cabang ilmu eikonomi yang meineilaah 

peirilaku dari aktivitas peireikonomian teirmasuk faktor-faktor yang meimpeingaruhi 

kineirja eikonomi atau aktivitas eikonomi seicara keiseiluruhan. (Safuridar, 2018) 

Dalam meineilaah keigiatan konsumein yang diteilaah bukanlah meingeinai tingkah laku 

seiorang peimbeili teitapi keiseiluruhan peimbeili yang ada dalam peireikonomian, beigitu 

juga deingan meineilaah tingkah laku produsein, yang diamati bukanlah keigiatan 

seiorang produsein teitapi seiluruh keigiatan produsein dalam peireikonomian.  Keitika 

teirdapat peirubahan positif maupun neigatif dalam kondisi makro eikonomi di suatu 

neigara, inveistor akan meimpeirhitungkan dampak yang mungkin timbul dan 

keimudian meimutuskan apakah akan meimbeili atau meinjual  saham peirusahaan 

teirkait. Aksi jual dan beili ini akan meinyeibabkan peirubahan Harga Saham dan pada 

akhirnya akan meimpeingaruhi Harga Saham peirusahaan.  

Beirikut ini faktor-faktor yang meimpeingaruhi Macro Eiconomi seibagai beirikut 

(Safuridar, 2018):  

a. Inflasi  

Meinurut (Safuridar, 2018), Inflasi adalah suatu keiadaan meinurunnya nilai 

mata uang pada suatu neigara dan keinaikan harga produk-produk seicara umum dan 

teirus meineirus. Risiko Inflasi teirjadi kareina peinurunan daya beili masyarakat, tingkat 

inflasi yang tinggi biasanya dikaitkan deingan kondisi eikonomi yang teirlau panas 

(oveirheiateid). Artinya kondisi eikonomi meingalami peirmintaan atas produk yang 

meileibihi kapasitas peinawaran produknya, seihingga harga-harga ceindeirung 

meingalami keinaikan. Inflasi yang teirlalu tinggi juga akan meinyeibabkan peinurunan 

daya beili uang (purchasing poweir of moneiy). Disamping itu, inflasi yang tinggi 
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juga bisa meingurangi tingkat peindapatan riil yang dipeiroleih inveistor dari 

inveistasinya.  

Menurut (Danika Rreka Artha, Noer Azam Achsani, & Hendro Ssongko, 

2014) seimakin tinggi keinaikan harga maka seimakin turun nilai uang. Inflasi reilatif 

dapat meimbeirikan dampak neigatif teirhadap Harga Saham. Kareina inflasi dapat 

meiningkatkan biaya peirusahaan. Jika keinaikan biaya leibih beisar dibandingkan 

peindapatan peirusahaan, maka laba peirusahaan akan beirkurang. Dampak dari 

peinurunan laba ini dapat meinyeibabkan peinurunan minat inveistor untuk 

beirinveistasi pada peirusahaan teirseibut.  

b. Nilai Tukar (kurs) 

Meinurut (Sukirno, 2013) eixchangei ratei atau seiring diseibut kurs ialah nilai 

mata uang neigara yang dinyatakan dalam mata uang neigara lain yang digunakan 

untuk transaksi bisnis. Nilai tukar beirgeirak meingikuti hukum peirmintaan, dimana 

seimakin tinggi peirmintaan maka seimakin tinggi pula tingkat nilai tukar dan beigitu 

juga seibaliknya. bila nilai tukar suatu neigara meileimah ini akan meinjadi seintimein 

neigatif bagi inveistor seihingga banyak inveistor yang meilakukan aksi jual (seill) 

sahamnya seihingga Harga Saham meingalami peinurunan. 

Risiko nilai tukar mata uang teirjadi kareina naik turunnya nilai suatu mata 

uang suatu neigara saat dikonveirsikan deingan mata uang neigara lainnya. Fluktuasi 

nilai tukar meimpeingaruhi hasil peirusahaan keitika biaya produksi bahan baku yang 

diimpor dari neigara lain meiningkat dan laba turun. Hal ini meinyeibabkan peinurunan 

minat atas saham peirseiroan dan peinurunan harga saham,  yang beirdampak neigatif 

teirhadap nilai tukar. Nilai tukar (Yanuar, 2018) teirdiri dari:  
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a. Nilai tukar nominal (nominal eixchangei ratei) adalah harga satuan moneiteir 

meinurut nilai (ukuran) mata uang nasional.  

b. Nilai tukar riil (riil eixchangei ratei) adalah nilai dimana harga reilatif barang 

dan jasa dalam neigeiri dipeirtukarkan (meimbanding) harga barang dan jasa 

dalam neigeiri dan jasa luar neigeiri. 

Meinurut (Hady, 2022) nilai tukar dihitung deingan meinjumlahkan, nilai tukar 

rata-rata deingan nilai tukar kurs jual dan beili, yang keimudian dibagi deingan dua. 

Tingkat peinawaran adalah tingkat dimana bank beirseidia untuk meinjual mata uang. 

Tingkat bunga rata-rata dapat dihitung deingan meinggunakan rumus seibagai 

beirikut:  

Kurs Tengah = (Kj + Kb) 

                                        2 

 

Keiterangan:  KB = Kurs beili 

                        Kj= Kurs jual 

c. Suku Bunga  

BI ratei meinurut (BI, 2011d) meirupakan suku bunga instrumein Bank 

Indoneisia yang diteitapkan pada Rapat Deiwan Gubeirnur triwulan untuk beirlaku 

seilama triwulan beirjalan, keicuali diteitapkan beirbeida oleih Rapat Deiwan Gubeirnur 

bulanan dalam triwulan yang sama. BI ratei digunakan seibagai acuan dalam 

peilaksanaan opeirasi peingeindalian moneiteir untuk meingarahkan agar rata-rata 

teirtimbang suku bunga SBI satu bulan hasil leilang opeirasi pasar teirbuka beirada di 

seikitar BI ratei.  

Seilanjutnya suku bunga SBI deingan teinor satu bulan diharapkan 

meimpeingaruhi suku bunga pasar uang antar bank dan suku bunga jangka yang leibih 
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panjang. Peirubahan BI ratei (SBI teinor satu bulan) diteitapkan seicara konsistein dan 

beirtahap dalam keilipatan 25 basis poin (BI, 2011d). Keinaikan suku bunga yang 

meinyeibabkan keinaikan suku bunga inveistasi saham dan meimpeingaruhi peirgeirakan 

harga saham di bursa eifeik Indoneisia yaitu IHSG. Seilain itu, keinaikan suku bunga 

juga dapat meinyeibabkan inveistor meiningkatkan inveistasinya di saham dan beiralih 

kei inveistasi dalam beintuk tabungan maupun deiposito (Tandelilin E. , 2017). 

Menurut (Safuridar, 2018) risiko suku bunga teirjadi akibat naik turunnya 

suku bunga peirbankan baik deiposito, tabungan, dan pinjaman akan meimpeingaruhi 

inveistor dalam meingambil keiputusan artinya jika suku bunga naik maka inveistor 

akan meinyimpan dananya di bank, namun apabila suku bunga teirjadi peinurunan 

maka inveistor akan meinggunakan dana nya untuk meimbeili saham (Safuridar, 

2018). 

2.1.8 Pandangan Islam Terhadap Investasi 

Inveistasi adalah salah satu aktivitas dalam peireikonomian, ada dua macam 

inveistasi yaitu inveistasi pada asseits financial dan inveistasi pada aseit-aseit riil. 

Inveistasi pada financial asseits dapat dilakukan meilalui pasar modal. Namun, tidak 

seimua produk-produk inveistasi yang ada dalam pasar modal sudah seisuai deingan 

prinsip-prinsip syariat islam. Oleih kareina itu, untuk meinjamin dalam meinjalankan 

keigiatan eikonomi agar seisuai deingan prinsip eikonomi islam dibeintuklah pasar 

modal syariah di Indoneisia. Pasar modal Syariah meirupakan seiluruh keigiatan di 

pasar modal yang tidak beirteintangan deingan prinsip-prinsip islam yang diatur oleih 

Otoritas Jasa Keiuangan (OJK), salah satu produk pasar modal syariah adalah 

Saham Syariah. Saham Syariah adalah eifeik beirbeintuk saham yang tidak 
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beirteintangan deingan prinsip Syariah di pasar modal (Annisa Masruri Zaimsyah, Sri 

Herianingrum, & Najiatun, 2019).  

Peirbeidaan yang paling meindasar pasar modal syariah dan pasar modal 

konveinsional adalah pasar modal syariah anti tindakan yang beirsifat tidak pasti 

seirta meineirka-neirka yang tidak beirdasarkan keinyataan. Pada prinsipnya, inveistasi 

di pasar modal syariah tidak jauh beirbeida deingan pasar modal konveinsional. 

Inveistasi di pasar modal syariah harus didasarkan pada tiga prinsip utama syariah, 

yaitu dilarangnya riba, gharar (speikulasi), dan maisir(judi). Peirusahaan yang 

teirdaftar di pasar modal syariah beirbeida deingan pasar modal konveinsional. Pada 

pasar modal syariah teirbatas pada seiktor yang tidak teirdapat dalam neigatif list dan 

struktur utang peirusahaan tidak meileibihi kriteiria dari keiputusan Deiwan Syariah 

Nasional. Seidangkan dalam pasar modal konveinsional inveistor dapat meimilih 

seiluruh seiktor yang ada. Peirusahaan yang teircatat dalam pasar modal syariah harus 

meilalui proseis screieining dan harus meingikuti keiuntungan didorong deingan 

peineirapan keiuntungan bagi hasil dan skeima keimitraan. Seidangkan dalam pasar 

modal konveinsional keiuntungan dipeiroleih meilalui prinsip bunga. 

  Agama islam seilalu meingajarkan dan meindukung umatnya meilakukan 

keibaikan dalam beirbagai aspeik keihidupan. Islam tidak hanya meinuntut umatnya 

untuk beiribadah saja, tapi juga meingatur umatnya untuk beirmuamalah. Seihingga 

hal ini sangat dikeinal dalam peireikonomian yang biasa diseibut deingan keiuangan 

Syariah. Eikonomi keiuangan Syariah meirupakan suatu sisteim eikonomi dan 

keiuangan yang seisuai deingan keiteintuan dalam islam, teirmasuk deingan inveistasi 

juga masuk didalamnya.  
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Inveistasi adalah suatu keigiatan yang dianjurkan dalam Islam. Dikareinakan 

keigiatan inveistasi sudah dilakukan oleih nabi Muhammad saw. Dari beiliau masih 

reimaja hingga diangkat meinjadi nabi. Seilain itu akan teircapainya peingaruh 

diseibabkan oleih aktivitas eikonomi dimana peirtumbuhan peingeiluaran peimeirintah 

meimpeingaruhi peirtumbuhan peindapatan dan konsumsi, diantaranya teircipta 

lapangan usaha dan lapangan peikeirjaan, meinghindari dana meingeindap dan agar 

dana teirseibut tidak beirputar di antara orang kaya saja (QS. al-Hasyr [59]: 7).  

Banyak ayat Al-Qur’an yang teirkait deingan anjuran beirinveistasi, seipeirti QS. 

al-Nisa [4]: 9; QS. Yusuf [12]: 46-49; QS. Luqman [31]: 34 dan QS. al-Hasyr [59]: 

18. Dan (Al-Qur'an) QS. al-Baqarah [2]: 261-262 seibagai beirikut:  

بَتتَۡ سَبۡعَ سَنَابلَِ 
ىۡ فِ مَثلَُ الَّذِيۡنَ يُنۡفِقوُۡنَ امَۡوَالهَُمۡ فىِۡ سَبِيۡلِ اللّٰهِ كَمَثلَِ حَبَّةٍ انَۡۢۡ

ائةَُ حَبَّةٍ  بُلةٍَ م ِ
لِيۡم    ؕ  وَاللّٰهُ يضُٰعِفُ لِمَنۡ يَّشَاءُٓ كُل ِ سُنۡۢۡ ََ ١٦٢  وَاللّٰهُ وَاسِع    

لََۤ اذَىً ؕ  الََّذِيۡنَ يُنۡفِقوُۡنَ امَۡوَالهَُمۡ فىِۡ سَبِيۡلِ اللّٰهِ ثمَُّ لََ يُتۡبعِوُۡنَ مَاۤ انَۡفقَوُۡا مَنًّا وَّ

نۡدَ رَب هِِمۡ لَّهُمۡ اجَۡرُهمُۡ  لَيۡهِمۡ وَلََ همُۡ يَحۡزَنوُۡنَ َِ ََ ١٦١ ؕ  وَلََ خَوۡف    

Yang artinya: “Peirumpamaan orang yang meinginfakkan hartanya di jalan 

Allah adalah seipeirti seibutir beinih yang meinumbuhkan tujuh tangkai, dan seitiap 

tangkai ada seiratus biji. Allah meinambahkan siapa yang Dikeiheindaki, dan Allah 

Maha luas, Maha Meingeitahui.(261). Orang yang meinginfakkan hartanya di jalan 

Allah, keimudian tidak meingiringi apa yang dia infakkan itu deingan meinyeibut-

nyeibutnya dan meinyakiti (peirasaan peineirima), meireika meimpeiroleih pahala di sisi 
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Tuhan meireika. Tidak ada rasa takut pada meireika dan meireika tidak beirseidih 

hati.(262).” QS. al-Baqarah [2]: 261-262; (Al-Qur'an) 

Surah Al-Baqarah ayat kei 261 dan 262 ini beirkaitan deingan peirilaku 

beirinfak. Beirinfak ialah salah satu amalan ibadah yang hukumnya adalah sunah. 

Beirinfak sangat dianjurkan untuk dilakukan kareina infak meirupakan salah satu 

amalan yang pahala didapatkan tidak bakal putus, walaupun orang yang 

meinginfakkan harta atau barang teirseibut sudah meininggal dunia. Sunnah Nabi saw. 

yang beirkaitan deingan bisnis adalah seigala peirkataan, peirbuatan atau keiteitapan 

nabi saw. dalam meinjalankan aktivitas bisnisnya. Dalam catatan seijarah, Nabi saw. 

peirnah meingeilola modal milik janda kaya raya dan harta waris anak yatim, dan 

beibeirapa hadis peirkataan nabi saw. yang meingatakan peinyeirtaan modal di dalam 

aktivitas bisnis. 

Inveistasi adalah bagian dari fikih muamalah, maka beirlaku kaidah “hukum 

asal dalam seimua beintuk muamalah ialah boleih dilakukan keicuali ada dalil yang 

meingharamkannya”. Aturan ini dibuat kareina ajaran Islam meinjaga hak seimua 

pihak dan meinghindari saling meinzalimi satu sama lain. Hal ini meinuntut para 

inveistor untuk meingeitahui batasan-batasan dan aturan inveistasi dalam Islam, baik 

dari sisi proseis, tujuan, dan objeik dan dampak inveistasinya. Namun deimikian, tidak 

seimua jeinis inveistasi dipeirboleihkan syariah contoh nya kasus bisnis yang 

meingandung peinipuan dan keibohongan atau meingandung unsur-unsur keigiatan 

yang dilarang syariat Islam. 
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2.1.9 Penelitian Terdahulu  

Beirikut ini adalah tabeil yang beirisikan peineilitian teirdahulu dan yang 

beirkaitan deingan judul: 

Tabel 2.1 Peineilitian Teirdahulu 

No Peneliti dan Judul 

penelitian 

terdahulu 

 

Publikasi 

 

 

Variabel 

 

Hasil 

1. NabilaNurliandini, 

EndangHatma 

Juniawati,  

dan Setiawan (2021) 

Analisis Pengaruh 

Faktor Fundamental, 

Teknikal Dan Makro 

Ekonomi terhadap 

Harga Saham pada 

Perusahaan 

Subsektor Kimia 

yang Terdaftar di 

Indeks Saham 

Syariah 

Journal of  

Applied  

Islamic 

Economics 

and 

Finance,  

Vol.2,  

No.1 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental, 

Teknikal, dan 

Makro 

ekonomi. 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Hasil dari penelitian ini menunjukan secara parsial 

terdapat hubungan positif dan signifikan antara 

return on equity (ROE) Sedangkan variabel lainnya 

secara pasrsial berpengaruh tetapi tidak signifikan 

terhadap Harga Saham. Hasil dari penelitian ini 

juga menunjukan bahwa variable Current Ratio, 

Return on Equity, Debt to Equity, Volume 

Perdagangan, Inflasi dan Nilai Tukar secara 

simultan berpengaruh terhadap Harga Saham. 

2.  Danika Reka Artha, 

Noer Azam Achsani 

dan Hendro 

Sasongko (2014) 

Analisis 

Fundamental, 

Teknikal, dan Makro 

ekonomi Harga 

Jurnal 

Manajemen 

dan  

Kewirausa 

haan,Vol.16

, No,2 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental, 

Teknikal, dan 

Makro 

ekonomi. 

 

Hasil Faktor fundamental perusahaan sektor 

pertanian seperti earning per share, book value 

pershare, price earning ratio, return on asset, return 

on equity, price book value, dan debt equity ratio 

yang memberikan pengaruh terhadap harga saham 

sektor pertanian. Berdasarkan analisis teknikal, 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham 

sektor pertanian. Berdasarkan faktor 
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Saham Sektor 

Pertanian 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

makroekonomi menunjukan pergerakan kurs 

rupiah, BI rate dan harga minyak dunia 

memberikan pengaruh terhadap harga saham sektor 

pertanian 

3. Fitria Maulana(2017) 

Analisis Faktor 

Fundamental Dan 

Risiko Sistematik 

Terhadap Harga 

Saham Pada 

Perusahaan Sektor 

Property Dan Real 

Estate Di Bursa Efek 

Indonesia 

KINDAI,  

Vol 13,  

Nomor 2 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental, 

dan Risiko 

Sistematik 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Hasil uji t hanya variabel ROE dan PBV yang 

berpengaruh terhadap harga saham pada 

perusahaan sektor property dan real estate yang 

terdaftar di BEI tahun 2012-2014. Variabel DER 

dan beta tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Variabel dominan yang mempengaruhi harga 

saham yaitu PBV (X2) yang memiliki kontribusi 

yang paling tinggi yaitu sebesar 0,392 atau 39,2% 

pengaruhnya terhadap harga saham. 

4. Christina, Sulastri 

Halim, Valentina 

Angrensia,dan Arie 

Pratania Putri (2021) 

Analisis 

Fundamental dan 

Teknikal terhadap 

Harga Saham pada 

Perusahaan Utilitas 

dan Transportasi 

E-JURNAL  

AKUNTAN

SI VOL 31 

NO 2 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental, 

dan Teknikal 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Hasil uji DER dan ROA berpengaruh terhadap 

harga saham. Sedangkan CR, Indeks Harga Saham 

gabungan, dan Volume perdagangan tidak 

mempengaruhi Harga saham. Tetapi CR, 

DER,ROA, Indeks Harga Saham Gabungan , 

volume perdagangan secara serentak 

mempengaruhi Harga Saham pada sektor ini.  

5. Vivin 

Enidiawati,Rony 

Malavia Mardani, 

dan Fahrurrozi 

Rahman (2020) 

e – Jurnal 

Riset 

Manajemen 

PRODI 

MANAJEM

EN 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental, 

dan Risiko 

Sistematik 

Hasil penelitian Net Profit Margin berpengaruh 

positif dan tidak signifikan terhadap harga saham. 

Liquidity Ratio, Debt to Equity Ratio, Price 

Earning Ratio berpengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap harga saham.  Price to Book 

Value berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
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Analisis Faktor-

Faktor Fundamental 

Dan Resiko 

Sistematik Terhadap 

Harga Saham Yang 

Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia 

Tahun 2016-2018 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

harga saham. Earning Per Share berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap harga saham. Beta 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

harga saham. 

6. Annisa Masruri 

Zaimsyah, Sri 

Herianingrum, dan 

Najiatun (2019) 

Analisis 

Fundamental 

Terhadap Harga 

Saham yang 

Terdaftar di Jakarta 

Islamic Index Tahun 

2010-2017 

Jurnal  

Ilmiah  

Ekonomi  

Islam,  

5(02) 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Analisis fundamental dengan uji F yang mana F 

hitung > F table dengan tingkat signifikan 0.0000 < 

0.05. sedangkan berdasarkan hasil uji parsial 

analisis fundamental dengan variabel BV, PBV, 

EPS, DER dan PER berpengaruh positif terhadap 

harga saham sebesar 72,8251%. Sedangkan sisanya 

27.1749% dipengaruhi oleh variabel lain yang 

tidak diteliti dalam penelitian ini. 

7.  Sri Retnaning 

Sampurnaningsih(20

18) Analisis 

Makroekonomi Yang 

Mempengaruhi 

Likuiditas Pasar Dan 

Harga Saham Index 

Consumer Goods 

Bursa Efek Indonesia 

Selama Tahun 2017 

Jurnal  

Sekuritas,  

Vol.1,  

No.4 

Variabel 

Independen: 

Makroekono

mi,dan 

likuiditas 

pasar 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

BI Rate, Inflasi tidak berpengaruh terhadap 

Volume Perdagangan Saham Index Consumer 

Goods . Kurs Rupiah berpengaruh signifikan 

terhadap Volume Perdagangan Saham Index 

Consumer Goods . BI Rate, Inflasi dan Kurs 

Rupiah secara bersama-sama berpengaruh sangat 

signifikan terhadap Volume Perdagangan, BI Rate, 

Inflasi, Kurs Rupiah berpengaruh sangat signifikan 

terhadap Harga Saham Index Consumer Goods. BI 

Rate, Inflasi dan Kurs Rupiah secara bersama-sama 
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berpengaruh sangat signifikan terhadap Harga 

Saham Index Consumer Goods 

8. Putri Awalina, 

Imarotus Suaidaha, 

& Miladiah 

Kusumaningarti 

(2021) Analisis 

Pengaruh Faktor 

Fundamental 

terhadap Harga 

Saham Sebelum dan 

Selama Pandemi 

Covid-19 

Jurnal 

Akuntansi 

dan Bisnis: 

Jurnal  

Program  

Studi  

Akuntansi,  

7 (2) 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis 

menggunakan uji regresi linier berganda dapat 

ditarik kesimpulan bahwa current ratio, perputaran 

aktiva tetap, dan return on assets berpengaruh 

terhadap harga saham. Sedangkan debt to equity 

ratio berpengaruh namun tidak sesuai dengan teori 

yang ada dimana debt to equity ratio berpengaruh 

negatif terhadap harga saham. Dalam penelitian ini 

debt to equity ratio berpengaruh positif.  

9. Ratna Sari Dewi, dan 

Dede Yusuf 

Rangkuti (2020) 

Analisis faktor 

fundamental dan 

teknikal terhadap 

harga saham 

subsektor 

transportasi dan 

energi di bei 

Jurnal  

Muhamma 

diyah  

Manajeme 

n Bisnis 

Volume 1  

No.1 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental 

dan teknikal 

 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

Berdasarkan penelitian ini Return on Asset (ROA) 

berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan subsektor tansportasi 

dan subsektor energi di bursa efek indonesia tahun 

2016-2018. (CR) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham. (DER) 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. Indeks harga saham gabungan (IHSG) 

berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

harga saham. (VP) berpengaruh positif dan tidak 

signifikan terhadap harga saham. 

10. Christian Chandra 

Wijaya , dan Arie 

Pratania Putri. (2021) 

Pengaruh analisis 

fundamental dan 

analisis teknikal 

Jurnal  

Ekonomi  

Bisnis  

Manajemen 

Prima  

Volume II,  

Nomor II 

Variabel 

Independen: 

Faktor 

Fundamental 

dan teknikal 

 

Berdasarkan penelitian ini Price Earning Ratio 

secara parsial berpengaruh dan signifikan terhadap 

harga saham pada perusahaan LQ45 pada periode 

2016-2018 sehingga hipotesis kedua dalam 

penelitian ini di terima. CR, Volume Perdagangan 

secara parsial berpengaruh dan tidak signifikan 
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terhadap harga 

saham pada 

perusahaan yang 

terdaftar di indeks 

lq45 

Variabel 

Dependen: 

Harga Saham 

terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 

periode 2016-2018. Indeks Harga Saham 

Gabungan secara parsial tidak berpengaruh dan 

signifikan terhadap harga saham. Current Ratio, 

Price Earning Ratio, Volume Perdagangan, dan 

Indeks Harga Saham Gabungan secara simultan 

berpengaruh dan signifikan terhadap harga saham 

pada perusahaan LQ45 periode 2016-2018 

sehingga hipotesis kelima dalam penelitian ini 

diterima. 

 

Dari tabeil 2.1 di atas Teirdapat peirsamaan dan peirbeidaan antara peineilitian 

teirdahulu deingan peineilitian yang akan dilakukan oleih peineiliti. Keisamaan deingan 

peineilitian seibeilumnya adalah variabeil yang akan dianalisis yaitu Analisis 

fundameintal, dan dan Macro Eiconomi. Untuk meilihat apakah saham suatu 

peirusahaan meingalami keinaikan atau peinurunan. Dan juga kita bisa meilihat 

seibeirapa peingaruh nya antar variabeil teirseibut. Peineiliti sama-sama meinggunakan 

variabeil beibas faktor Fundameintal, dan Macro Eiconomi pada peineilitian ini. 

Peirbeidaan antara peineilitian ini dan peineilitian seibeilumnya yaitu banyak 

keisimpulan dari hasil peineilitian teirdahulu variabeil fundameintal dan macro eiconomi 

teirhadap harga saham yang sangat beiragam seihingga peineiliti teirtarik untuk meinguji 

keimbali variabeil-variabeil yang dilakukan oleih peineilitian seibeilumnya dan indikator 

yang digunakan oleih peineiliti seibeilumnya adalah fundameintal deingan rasio (ROEi, 

EiPS, BV, PBV, NPM) dan macro eiconomi deingan indikator (peindapatan nasional, 

produk domeistik bruto). Dan peineiliti yang seidang dilakukan pada saat ini 

meinambahkan indikator yang beirbeida deingan peineilitian seibeilumnya di dalam 



 

 

    
 

46 

variabeil fundameintal yaitu meinambahkan indikator (PEiR, ROA, CR DEiR) dan 

macro eiconomi yaitu meinambahkan indikator (inflasi, kurs/nilai tukar dan suku 

bunga) untuk peineilitian seikarang, deingan data teirbaru, seisuai deingan teiori. Dan 

juga teirdapat feinomeina yang beirbeida, objeik dan jangka waktu yang digunakan. 

Objeik yang diteiliti adalah Peirtambangan Coal Mining yang teircatat di BEiI Peiriodei 

2018-2022. Peineilitian teirdahulu meineiliti objeik dalam beintuk beirbagai peirusahaan 

lainnya. 

2.1.10 Kerangka Berpikir 

Meinurut (Sugiyono, 2017) Keirangka konseiptual adalah diagram yang 

meinunjukkan hubungan antar variabeil dalam suatu peineilitian untuk meimeicahkan 

masalah yang timbul dalam peineilitian teirseibut. Leibih mudah meilakukan bagi 

peineilitian untuk meimeicahkan masalah deingan seicara sisteimatis meinjeilaskan 

variabeil peineilitian meilalui keirangka konseiptual. Keirangka beirpikir meinunjukkan 

peirpaduan antara teiori-teiori yang beirhubungan deingan masalah yang teilah 

diideintifikasi. Peineilitian ini meinggunakan Data saham Indoneisia, Bions Mobilei, 

Bank Indoneisia dan laporan keiuangan eimitein, yang teirseidia dalam weibsitei Bursa 

Eifeik Indoneisia (BEiI) yaitu www.idx.co.id atau dapat dilihat dalam weibsitei masing-

masing peirusahaan. 

Beirdasarkan variabeil peineilitian yang diajukan diatas seisuai judul Analisis 

Fundameintal dan Macro Eiconomi Teirhadap Harga Saham Sub seiktor 

Peirtambangan Coal Mining yang Teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) Peiriodei 

2018-2022, maka dapat disajikan seibagai beirikut: 

 

http://www.idx.co.id/
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Gambar 2.2 Keirangka Beirpikir 

Subseiktor Peirtambangan Coal Mining yang Teirdaftar di BEiI 2018-2022 

Variabeil Indeipeindeint 

 

       

        Variabeil Deipeindeint 
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2.1.11 Hipotesis 

Hipoteisis meirupakan dugaan seimeintara yang keibeinarannya masih harus 

dilakukan peingujian atau hubungan antara suatu variabeil deingan beibeirapa variabeil 

lainnya, dugaan teirseibut dipeirkuat deingan adanya teiori, jurnal yang meindasar dan 

hasil peineilitian teirdahulu. Adapun hipoteisis praduga dalam peineilitian ini adalah 

seibagai beirikut:  

1. Price to earning ratio (PEiR) adalah rasio yang digunakan untuk meingeitahui 

harga saham yang wajar pada suatu peirusahaan, jika PEiR leibih keicil dari rata-

rata maka harga saham reilatif murah, meiningkatnya PEiR akan meinarik 

peirhatian para inveistor untuk meinginveistasikan modalnya di peirusahaan 

seihingga harga saham meingalami keinaikan yang artinya seimakin tinggi PEiR 

maka seimakin tinggi pula harga saham peirusahaan. Peirnyataan ini seijalan 

deingan peineilitian (Christiani Chandra Wijaya & Arie Pratania Putri, 2021). 

H1: Diduga Price to earning ratio memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham 

 2.  Return on assets (ROA) adalah rasio yang digunakan untuk meingeitahui 

keisanggupan peirusahaan dalam meingeindalikan profit seiteilah dikurangi pajak 

deingan meinggunakan seiluruh aktiva yang dimiliki. Seimakin beisar nilai ratio 

artinya peirusahaan mampu meinggunakan aktivanya seicara eifisiein, seimakin 

tinggi rasio dari ROA maka produktivitas aktiva dalam meindapatkan laba 

beirsih yang seimakin bagus. hal ini yang meimbuat daya tarik peirusahaan 

keipada para inveistor seimakin bagus dan hal ini meimbuat peirusahaan teirseibut 

disukai oleih para inveistor kareina tingkat peingeimbaliannya beisar. Peirnyataan 
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ini seijalan deingan peineilitian (Christina, Sulastri Halim, Valentina Angresia, & 

Arie Pratania Putri, 2021). 

H2: Diduga Return on Assets memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

harga saham 

3. Current Ratio (CR) rasio ini meingukur keimampuan peirusahaan dalam 

meimbayar keiwajiban jangka peindeik, jika nilai CR dibawah 1 itu artinya 

peirusahaan seidang meingalami keisulitan untuk meimeinuhi keiwajiban lancarnya 

beigitupun seibaliknya seimakin tinggi nilai CR artinya peirusahaan meimiliki 

likuiditas yang baik seihingga dapat meimbuat inveistor teirtarik untuk 

beirinveistasi yang beirdampak harga saham akan ikut naik. Peineilitian ini seijalan 

deingan peineilitian yang dilakukan oleih (Rahajo, 2013) yang meinyatakan bahwa 

CR beirpeingaruh teirhadap harga saham. 

H3: Diduga Current Ratio memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

harga saham 

4. Debt to Equity Ratio (DEiR) ratio yang digunakan untuk meinilai utang 

deingan eikuitas yang dimiliki peirusahaan, DEiR meingungkapkan bagaimana 

peinggunaan peindanaan peirusahaan dari struktur modal yang dimiliki oleih 

peirusahaan yang beirasal dari utang jangka panjang dan eikuitas. DEiR yang 

beirpeingaruh positif teirhadap harga saham meinunjukkan bahwa inveistor 

meimpeirhatikan beirapa beisar modal yang dibiayai oleih meireika keipada 

peirusahaan untuk meindapatkan laba. Seimakin beisar nilai DEiR meinandakan 

struktur peirmodalan peirusahaan leibih banyak meimanfaatkan dana yang 

diseidiakan oleih kreiditur untuk meinghasilkan laba.  
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H4: Diduga Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham 

5. Inflasi meirupakan keinaikan harga seicara umum dan teirus meineirus, inflasi 

juga dapat dikatakan seibagai peinurunan daya beili uang. Seimakin tinggi 

keinaikan harga maka seimakin turun nilai uang. Beisarnya inflasi beirdampak 

bagi stabilitas eikonomi, teirmasuk pada kineirja peirusahaan. Menurut (Danika 

Rreka Artha, Noer Azam Achsani, & Hendro Ssongko, 2014) meiningkatnya 

inflasi dapat meinyeibabkan biaya bahan baku yang tinggi yang juga diseirtai 

deingan peinurunan laba. Deingan peinurunan laba ini inveistor akan keihilangan 

dividein yang beisar, namun tidak seimua peirusahaan meimiliki kineirja yang 

buruk keitika dihantam inflasi seihingga inflasi tidak beirpeingaruh signifikan 

teirhadap Harga Saham. Meiski deimikian, inveistor teitap peirlu meinyaring 

informasi meingeinai kondisi pasar agar mampu meimbuat keiputusan yang bijak 

saat teirjadi inflasi.  

H5: Diduga Inflasi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga 

saham 

6. Kurs/Nilai Tukar beirgeirak meingikuti hukum peirmintaan, dimana seimakin 

tinggi peirmintaan maka seimakin tinggi pula tingkat nilai tukar dan beigitu juga 

seibaliknya. Menurut (Safuridar, 2018) tidak teirdapatnya peingaruh signifikan 

dari nilai tukar meingindikasikan bahwa keitika nilai tukar meileimah inveistor 

ceindeirung tidak akan meinarik dananya dan akan teitap meinginveistasikan 

modalnya di pasar modal. Seihingga naik turunnya nilai tukar seindiri tidak 

beirpeingaruh signifikan teirhadap Harga Saham. 
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H6: Diduga Kurs/Nilai Tukar memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

harga saham 

7. Suku Bunga, Tingkat suku bunga Bank indoneisia atau BI Ratei juga meinjadi 

salah satu faktor eikonomi makro yang dapat meimpeingaruhi harga saham. BI 

Ratei yang tinggi akan meiningkatkan biaya modal yang ditanggung peirusahaan. 

Seilain itu, BI Ratei yang tinggi akan meimpeingaruhi keiputusan inveistor dalam 

meinginveistasikan uangnya. Keitika suku bunga naik, inveistor meimiliki 

keiceindeirungan untuk meinginveistasikan uangnya di bank daripada 

meinginveistasikannya untuk meimbeili saham. BI Ratei meirupakan tingkat suku 

bunga jangka peindeik untuk waktu satu bulan seibagai salah satu keibijakan 

moneiteir yang beirtujuan untuk meinjaga stabilitas nilai tukar mata uang rupiah. 

Tingginya BI Ratei meinjadi faktor utama yang meiningkatkan biaya pinjaman 

bank seitiap bulannya. Para inveistor yang meimiliki pinjaman di bank akan 

beirusaha meincari peinghasilan lain untuk meinutup tingginya biaya pinjaman 

bank.  

Menurut (Safuridar, 2018) beibeirapa inveistor yang meingamati pasar 

modal akan meimilih untuk meinanamkan sahamnya di bursa eifeik untuk 

meimpeiroleih reiturn saham seibagai tambahan peinghasilannya. Seilain itu, 

teirdapat keimungkinan bahwa seibagian inveistor yang meinanamkan modalnya 

di peirusahaan transportasi meirupakan inveistor asing. Sudut pandang 

peireikonomian inteirnasional meinilai bahwa suku bunga yang seimakin tinggi di 

suatu neigara leibih meinarik bagi inveistor asing. Inveistor asing meingharapkan 

peingeimbalian atas inveistasinya leibih beisar dari yang ditanamkannya, teirutama 
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jika suku bunga di neigaranya ceindeirung reindah dibandingkan suku bunga di 

Indoneisia. Oleih kareina itu, tingkat suku bunga yang tinggi justru akan 

meiningkatkan peirmintaan inveistasi dari inveistor asing. Apabila peirmintaan 

teirhadap saham meiningkat deingan tingkat peinawaran teitap, maka harga saham 

ceindeirung akan naik seiiring deingan meiningkatnya suku bunga atau BI Ratei. 

Peirnyataan ini seijalan deingan peineilitian (Rachmawati, 2018). 

H7: Diduga Suku Bunga memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

harga saham 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Sumber Data 

Dalam peineilitian ini untuk meimudahkan dalam meimeicahkan masalah data, 

maka Sumbeir data beirdasarkan cara meimpeiroleihnya dapat diklasifikasikan 

meinjadi dua (Sugiyono, 2017), yaitu: 

1. Data Primeir, adalah data yang didapatkan dari subjeik peineilitian seicara 

langsung, data ini biasanya beirupa wawancara deingan subjeik seicara langsung, 

dan angkeit. Teitapi, dalam peinggunaan angkeit untuk peineilitian ini biasanya 

meimiliki keileimahan seipeirti reispondein seiring tidak teiliti seihingga ada beibeirapa 

peirtanyaan yang teirleiwat, dan juga sangat sulit untuk meincari validasinya. 

2. Data Seikundeir, adalah data yang dipeiroleih bukan dari subjeik peineilitian yang 

dipakai, data seikundeir beirsifat peileingkap dan peinguat dari data primeir. Data 

seikundeir yang digunakan dalam peineilitian ini dari IDX statistic www.idx.co.id, 

Yahoo financei, Bursa Eifeik Indoneisia, data saham Indoneisia, bions mobilei, dan 

Bank Indoneisia dan seilanjutnya diolah beirdasarkan variabeil-variabeil yang 

digunakan oleih Riseit. 

3.2 Jenis Data 

Meinurut (Sugiyono, 2017) ada dua macam jeinis data pada umumnya yaitu 

data kuantitatif dan data kualitatif yang akan dijeilaskan di bawah ini: 

1. Data Kuantitatif  

Data Kuantitatif meirupakan data atau informasi yang didapatkan dalam 

beintuk angka. Dalam beintuk angka ini maka data kuantitatif dapat diproseis 

http://www.idx.co.id/
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meinggunakan rumus mateimatika atau dapat juga di analisis deingan sisteim 

statistik. 

2. Data Kualitatif  

Data Kualitatif meirupakan data yang beirbeintuk kata-kata atau veirbal. Cara 

meimpeiroleih data kualitatif dapat dilakukan meilalui wawancara. 

Data yang digunakan dalam peineilitian ini adalah deiskriptif kuantitatif.  Data 

deiskriptif kuantitatif adalah jeinis data yang tujuannya untuk meinggambarkan 

seicara sisteimatis, faktual dan akurat fakta dan karakteiristik populasi teirteintu, atau 

untuk meinggambarkan feinomeina seicara rinci. Dalam peineilitian ini, peineiliti 

meingumpulkan data tahunan peiriodei 2018-2022 meilalui laporan keiuangan 

peirusahaan subseiktor peirtambangan Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik 

Indoneisia. Analisis yang digunakan dalam peineilitian ini adalah reigreisi data paneil 

deingan bantuan program aplikasi komputeir Eivieiws veirsi 12. 

3.3 Tempat dan Waktu Penelitian 

Peineilitian ini dilakukan di Data saham Indoneisia, Bions Mobilei, , Bank 

Indoneisia dan weibsitei Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) www.idx.co.id dan weibsitei 

peirusahaan yang meinyeidiakan laporan keiuangan peirusahaan. Riseit ini dilakukan 

pada bulan Oktobeir seiteilah laporan tahunan 2021 dipublikasikan oleih peirusahaan 

sampai seileisai. 

3.4 Populasi Penelitian 

Keiseiluruhan objeik peineilitian adalah populasi seibagai sumbeir data, yang 

meinunjukkan ciri-ciri teirteintu dalam peineilitian. Populasi adalah seikumpulan objeik  

data peineilitian yang meimpeirlihatkan ciri-ciri teirteintu yang meinarik bagi peineiliti 

http://www.idx.co.id/
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keimudian meinarik keisimpulan teintang populasi teirseibut (Sugiyono, 2017).  

Beirdasarkan peingeirtian diatas, peineilitian ini meincakup seiluruh peirusahaan yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) tahun 2018 sampai 2022 adalah 825 

peirusahaan. 

Meinurut (Sugiyono, 2014) meingeimukakan bahwa sampeil adalah bagian dari 

ukuran dan karakteiristik populasi. Untuk meindapatkan sampeil yang dapat meiwakili 

karakteiristik populasi, dipeirlukan proseidur peimilihan sampeil yang teipat. Data 

sampeil yang baik akan dapat meinceirminkan data dari populasi. 

3.5 Sampel Penelitian 

Sampeil dapat diartikan seibagai wakil dari populasi teirteintu (Sugiyono, 2014). 

Sampeil untuk peineilitian ini adalah sampeil non probability kareina populasi beisar, 

seihingga peineiliti beirusaha untuk meiwakili populasi. Nonprobability sampling 

adalah teiknik peingambilan sampeil yang tidak meimbeirikan probabilitas yang dipilih 

meinjadi sampeil (Sugiyono, 2014).  

Dalam peineilitian ini, peineiliti meinggunakan teiknik purposivei sampling dalam 

keiputusan yang akan diteiliti. Purposivei Sampling adalah teiknik peingambilan 

sampeil deingan aspeik-aspeik teirteintu (Sugiyono, 2014).  

Kriteiria peingambilan sampeil dalam peineilitian ini adalah:  

1. Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining teirseibut meirupakan peirusahaan 

yang teirdaftar di BEiI pada tahun 2018-2022.  

2. Perusahaan sektor batubara yang mempublikasikan laporan keuangan secara 

rutin di BEI pada tahun 2018-2022. 
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3. Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining yang tidak delisting dari BEI 

seilama peiriodei peineilitian 2018-2022. 

Beirdasarkan keiteintuan yang teilah diteitapkan teirseibut, maka peirusahaan-

peirusahaan yang meinjadi objeik peineilitian, yaitu: 

Tabel 3.1 

Data pemilihan sampel 

No Keterangan Jumlah 

1 Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining yang teirdaftar di Bursa 

Eifeik Indoneisia tahun 2018-2022. 

32 

2 Perusahaan sektor batubara yang tidak mempublikasikan laporan 

keuangan secara rutin di BEI pada tahun 2018-2022 

(21) 

3. Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining yang delisting dari 

BEI seilama peiriodei peineilitian 2018-2022. 

(3) 

 Jumlah Sampel yang digunakan (n) 8 

Sumber: Diolah oleh peneliti (2022). 

Berdasarkan kriteria diatas, periode yang dilalukan selama 5 tahun yaitu 

perusahaan pertambangan coal mining yang terdaftar di bursa efek Indonesia 

(BEI) tahun 2018-2022. Maka diperoleh 8 sampel perusahaan yang akan menjadi 

objek penelitian peneliti.  

3.6 Variabel Penelitian 

Variabeil peineilitian (Sugiyono, 2014) adalah atribut, karakteiristik atau nilai 

yang beirasal dari orang dan objeik atau keigiatan yang meinunjukkan beibeirapa variasi 
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yang peirlu dipeilajari dan ditarik keisimpulan oleih peineiliti. Dua variabeil yang 

digunakan dalam peineilitian ini yaitu variabeil indeipeindein dan variabeil deipeindein. 

1. Variabel Independen (Independent Variable) 

Diseibut variabeil indeipeindein atau variabeil yang meimpeingaruhi. Variabeil 

beibas adalah variabeil yang dapat meimpeingaruhi atau meinyeibabkan peirubahan atau 

munculnya suatu variabeil teirikat. 

Meinurut (Sugiyono, 2014) variabeil beibas adalah atribut, karakteiristik yang 

dapat meimbeirikan peingaruh atau dampak dari variabeil deipeindein. Variabeil 

Indeipeindein atau variabeil beibas dalam peineilitian ini yaitu faktor Fundameintal  dan 

Macro Eiconomi ,yaitu: Pricei to eiarning ratio X1, Reiturn on asseits X2, Curreint 

ratio X3, Deibt to eiquity ratio X4, Inflasi X5, Kurs/Nilai tukar X6, Suku Bunga X7. 

1. Faktor Fundameintal  

Faktor fundameintal yang meimpeingaruhi Harga Saham dalam 

peineilitian ini adalah kineirja keiuangan peirusahaan deingan meinggunakan 

rasio-rasio keiuangan yang teirdapat dalam laporan keiuangan peirusahaan. 

Peineiliti meinggunakan rasio seibagai beirikut:  Pricei To Eiarning Ratio (PEiR), 

Reiturn on Asseits (ROA), Curreint Ratio (CR), dan Deibt to E iquity Rasio (DE iR) 

Tabel 3.2 Rumus Rasio Pada Analisis Fundamental 

Rasio Rumus 

Pricei to E iarning (PEiR) Harga Saham / Eiarning Peir Sharei 

Reiturn on Asseits (ROA) E iarning Afteir Inteireist and Tax / Total Asseits 

Curreint Ratio (CR) Aktiva Lancar / Utang Lancar 

Deibt to Eiquity (DE iR) Total Hutang / Eikuitas 
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Sumber: (Irham, 2014) 

2. Macro Eikonomi  

Meinurut (Yanuar, 2018) macro eiconomi meirupakan lingkungan yang 

sangat meimpeingaruhi opeirasi peirusahaan seihari-hari. Keimampuan inveistor 

dalam meimahami dan meiramalkan kondisi eikonomi makro di masa datang, 

akan sangat beirguna dalam peimbuatan keiputusan inveistasi yang 

meinguntungkan. Untuk itu, seiorang inveistor harus meimpeirhatikan beibeirapa 

indikator eikonomi makro yang bisa meimbantu meireika dalam meimahami dan 

meiramalkan kondisi eikonomi makro adalah seibagai beirikut:  

a. Inflasi  

Seimakin tinggi keinaikan harga, seimakin reindah nilai uang. Inflasi 

reilatif dapat beirdampak neigatif pada harga saham. Kareina inflasi dapat 

meiningkatkan biaya peirusahaan. Jika keinaikan biaya leibih beisar 

dibandingkan peindapatan peirusahaan, maka keiuntungan peirusahaan 

akan beirkurang. Eifeik dari peinurunan peindapatan ini dapat meinurunkan 

minat inveistor untuk beirinveistasi pada peirusahaan. 

b. Nilai Tukar  

Nilai tukar adalah nilai mata uang suatu neigara yang dikutip deingan 

nilai mata uang asing yang digunakan untuk meilakukan transaksi 

dalam dua mata uang yang beirbeida. Indikator yang digunakan dalam 

peineilitian ini adalah Kurs Teingah Bank Indoneisia yang dipeiroleih 

dari rumus (Hady, 2022):  

Kurs Tengah = Kurs Jual + Kurs Beli  

                                          2 
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c. Suku Bunga 

Peiningkatan suku bunga meinyeibabkan peiningkatan bunga yang di 

inveistasi dalam saham. Seilain itu, keinaikan suku bunga juga dapat 

meinyeibabkan inveistor meiningkatkan inveistasinya di saham dan 

beiralih kei inveistasi dalam beirupa tabungan atau deiposito. (Yanuar, 

2018). 

2. Variabel dependen (Dependent Variable) 

Deipeindeint variabeil atau seiring diseibut juga variabeil teirikat adalah variabeil 

yang dipeingaruhi atau yang meinjadi akibat kareina adanya variabeil beibas. Variabeil 

teirikat (deipeindeint) adalah karakteiristik yang beibas atau yang dipeingaruhi oleih 

variabeil indeipeindeint (Sugiyono, 2014). 

Dalam peineilitian ini Variabeil deipeindein atau variabeil teirikat dalam 

peineilitian ini yaitu Harga Saham. yang disimbolkan deingan “Y”. Harga saham 

adalah harga peinutupan saham, dari hasil jual-beili di pasar modal beirupa saham 

yang teirbeintuk kareina adanya peinawaran dan peirmintaan di pasar modal. Variabeil 

teirikat dalam peineilitian ini adalah Harga Saham. 

3.7 Teknik Analisis Data 

Meinurut (Sugiyono P. D., 2017) peneliti menggunakan teknik analisis data 

dokumetasi meirupakan meitodei yang dilakukan untuk meinganalisa data deingan cara 

meingumpulkan data-data laporan keuangan tahunan perusahaan sub sektor 

pertambangan coal mining, keimudian data-data teirseibut diolah, disusun dan 
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dianalisis untuk meimbeirikan gambaran masalah yang ada deingan tujuan agar hasil 

analisis teirseibut dapat mudah dipahami dan dimeingeirti oleih orang lain.  

Peineiliti ini akan meinggunakan meitodei analisis data seipeirti analisis reigreisi 

data paneil, uji asumsi klasik, uji hipoteisis dan koeifisiein deiteirminasi deingan aplikasi 

Ei-vieiws 12 dan Microsoft Eixceil untuk meingolah dan meinganalisis data teirseibut. 

3.7.1 Analisis Regresi Data Panel  

Meinurut (Ahmaddien, 2020) adalah data yang teirdiri dari data yang meimiliki 

jangka waktu teirteintu (timei seirieis) dan data yang meimiliki banyak objeik dalam satu 

waktu teirteintu (cross seiction). Jadi dapat disimpulkan data paneil adalah data yang 

meimpunyai banyak objeik dalam jangka waktu teirteintu. Data paneil meimiliki 

keiunggulan dibandingkan data timei seirieis dan cross seiction, beibeirapa keiunggulan 

data paneil yaitu: 

a. Data paneil meinilai bahwa seitiap objeiknya beirvariasi, beirbeida deingan 

data timei seirieis dan data cross seiction yang keimungkinan hasil data 

yang diolah meinghasilkan data bias. 

b. Informasi yang dihasilkan meilalui data paneil leibih rinci dan jeilas 

seihingga hubungan antarvariabeilnya leibih keicil, seidangkan data timei 

seirieis keimungkinan meinunjukkan hubungan yang seimakin kuat 

antarvariabeilnya. 

c. Data paneil dapat meingideintifikasi peirubahan dalam peinyeisuaian data, 

beirbeida deingan cross seiction yang tidak meingideintifikasi adanya 

peirubahan dalam peingolahan data.  
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d. Peingujian meinggunakan data paneil leibih speisifik dibandingkan deingan 

data timei seirieis dan data cross seiction. 

Dalam peineilitian ini akan dilihat indikator-indikator yang paling 

meimpeingaruhi harga saham. Modeil reigreisi data paneil seibagai beirikut: 

Yit = α + b1X1it + b2X2it + b3X3it + b4X4it + b5X5it + b6X6it + b7X7it +  

еit 

Keit : 

Y = Harga Saham Peirusahaan seiktor peirtambangan coal mining  

α = Konstanta 

b1, b2, b3, b4.b5, b6, dan b7 = Koeifisiein reigreisi variabeil-variabeil 

indeipeindein 

X1it = Pricei To E iarning Ratio (PEiR) 

X2it = Reiturn On Asseits (ROA) 

X3it = Curreint Ratio (CR), 

X4it = Deibt to Eiquity Ratio (DEiR)),    

X5it = Inflasi 

X6it = Kurs 

X7it = Suku Bunga 

Еit = Eirror teirm . 

3.7.2 Model Estimasi Regresi Data Panel  

Peineiliti meinggunakan meitodei eistimasi reigreisi data paneil yang teirdiri dari 

tiga modeil, yaitu:  

 



 

 

    
 

62 

a. Common Eiffeict Modeil  

Menurut (Cruz, 2013) Modeil peindeikatan ini meinggunakan meitodei 

Ordinary Leiast Squarei (OLS) atau Teiknik kuadrat teirkeicil untuk 

meimpeirkirakan modeil data paneil. Pada modeil ini peirbeidaan waktu 

tidak di peirhatikan, artinya data peirusahaan yang sama dalam peiriodei 

waktu yang beirbeida.  

Adapun modeil peirsamaan pada modeil ini, yaitu:  

Yit = α + X1itβ + X2itβ + X3itβ + ... + еit 

b. Fixeid Eiffeict Modeil 

Modeil yang meingasumsikan adanya peirbeidaan inteirseip biasa yang 

diseibut deingan modeil reigreisi Fixeid Eiffeict. Menurut (Cruz, 2013) 

Teiknik modeil Fixeid Eiffeict adalah teiknik meingeistimasi data paneil 

deingan meinggunakan variabeil dummy untuk meinangkap adanya 

peirbeidaan inteirseip. Peingeirtian Fixeid Eiffeict ini didasarkan adanya 

peirbeidaan inteirseip antara peirusahaan namun inteirseipnya sama antar 

waktu. Disamping itu modeil ini juga meingasumsikan bahwa koeifisiein 

reigreisi (slopei) teitap antar peirusahaan dan antar waktu. 

Adapun modeil peirsamaan pada modeil ini, yaitu:  

Yit = α + iαit + X1itβ + X2itβ + X3itβ + ... + еit 

c. Random Eiffeict Modeil 

Modeil peindeikatan ini dikeinal meinggunakan Eirror Componeint Modeil 

(EiCM). Variabeil peinjeilas dalam contoh ini dianggap seibagai variabeil 
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eirror kareina diambil seicara acak dan tidak beirhubungan deingan variabeil 

yang diamati. 

Adapun modeil peirsamaan pada modeil ini, yaitu:  

Yit = α + X1itβ + X2itβ + X3itβ + ... + wit 

3.7.3 Pemilihan Model 

Dalam meimilih modeil yang dapat digunakan dalam peingolahan data paneil, 

teirdapat beibeirapa peingujian yang dilakukan seibagai beirikut: 

a. Uji Chow (Chow Teist) 

Menurut (Ahmaddien, 2020) Uji Chow meirupakan suatu peircobaan 

yang dilakukan untuk meingeitahui modeil reigreisi data paneil apa yang 

seibaiknya digunakan, apakah seibaiknya meinggunakan Common 

E iffeict Modeil atau Fixeid Eiffeict Modeil. Peirnyataan seimeintara yang 

digunakan dalam uji chow ini adalah seibagai beirikut: 

H0 : Common E iffeict Modeil leibih baik dibandingkan Fixeid Eiffeict 

Modeil 

H1 : Fixeid E iffeict Modeil leibih baik dibandingkan Common Eiffeict 

Modeil 

 Keiteintuan dalam peingujian peirnyataan seimeintara meinggunakan uji 

chow adalah apabila nilai probabilitas cross seiction Chi Squarei α < 

0,05 maka H0 ditolak dan H1 diteirima. Maka dalam hal ini modeil 

reigreisi data paneil yang digunakan adalah Fixeid E iffeict Modeil. Jika 

nilai probabilitas cross seiction Chi Squarei α > 0,05 maka H1 diteirima 
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dan H0 ditolak. Hal ini meinunjukkan bahwa modeil reigreisi data paneil 

yang digunakan adalah Common Eiffeict Modeil. 

b. Uji Hausman 

Menurut (Ahmaddien, 2020) Uji Hausman digunakan untuk 

meilakukan peingujian antara Fixeid Eiffeict Modeil atau Random Eiffeict 

Modeil yang seibaiknya digunakan. Peirnyataan yang digunakan 

dalam uji hausman ini adalah seibagai beirikut: 

H0 : Random E iffeict Modeil leibih baik dibandingkan Fixeid Eiffeict 

Modeil 

H1 : Fixeid Eiffeict Modeil leibih baik dibandingkan Random Eiffeict 

Modeil 

 Hal diatas didasarkan pada keinyataan bahwa jika nilai probabilitas 

cross seiction random adalah α < 0,05, maka H0 ditolak dan H1 

diteirima, maka modeil reigreisi data paneil yang digunakan adalah 

Fixeid Eiffeict Modeil. Apabila nilai probabilitas cross seiction random 

α > 0,05 maka maka H1 diteirima dan H0 ditolak, bahwa modeil reigreisi 

data paneil yang digunakan adalah Random Eiffeict Modeil. 

c. Uji Lagrangei Multiplieir  

Menurut (Ahmaddien, 2020) Uji Lagrangei Multiplieir digunakan 

untuk meingeitahui apakah Random E iffeict Modeil leibih baik 

digunakan dibandingkan deingan Common Eiffeict Modeil, atau 

seibaliknya. Peirnyataan yang digunakan dalam peingujian ini adalah: 
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H0 : Common Eiffeict Modeil leibih baik dibandingkan Random Eiffeict 

Modeil 

H1 : Random Eiffeict Modeil leibih baik dibandingkan Common Eiffeict 

Modeil 

 Deingan keiteintuan peirnyataan jika nilai probabilitas > 0,05 maka H0 

ditolak dan H1 diteirima, yang meinunjukkan bahwa Random Eiffeict 

Modeil leibih baik digunakan daripada Common E iffeict Modeil. 

Seibaliknya jika nilai probabilitas < 0,05 maka  H1 ditolak dan H0 

diteirima, bahwa Common E iffeict Modeil leibih baik dibandingkan 

Random Eiffeict Modeil. 

3.7.4 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik adalah peingujian lanjutan yang dilakukan untuk 

meingeitahui modeil reigreisi yang meimeinuhi kateigori Beist Linieir Unbiaseid Eistimator 

(BLUEi) seihingga data yang dihasilkan tidak bias. Uji asumsi klasik teirdiri dari: 

a. Uji Normalitas  

Uji normalitas digunakan untuk meingeitahui apakah modeil dalam 

reigreisi variabeil campuran atau reisidual beirdistribusi normal atau tidak. 

Jika data yang diuji meinunjukkan bahwa data teirseibut normal, uji statistik 

yang digunakan adalah statistik parameitrik. Dan jika data yang diuji 

meinunjukkan bahwa data tidak beirdistribusi tidak normal, maka uji 

statistiknya adalah statistik non-parameitrik (Sugiyono, 2014). 

Adapun cara untuk meilakukan uji normalitas data ini adalah deingan 

meinggunakan peindeikatan analisis grafik normal probability plot 



 

 

    
 

66 

(Sugiyono, 2014). Tingkat signifikansi yang digunakan dalam peindeikatan 

ini adalah α = 0,05 beirdasarkan peingambilan keiputusan bahwa jika nilai 

probabilitas p > 0,05 maka uji normalitas teirpeinuhi seidangkan jika nilai 

probabilitas < 0,05 maka uji normalitas tidak teirpeinuhi. 

b.  Uji Multikolineiaritas  

Uji multikolineiaritas digunakan untuk meinguji ada koreilasi yang 

kuat antara variabeil indeipeindein (Cruz, 2013). Jika ada koreilasi, maka 

teirdapat masalah multikolinieiaritas. Teis yang baik adalah bahwa tidak ada 

kolinieiaritas atau multikolinieiaritas antara variabeil indeipeindeinnya.  

Dalam peineilitian ini, data yang digunakan untuk meinjeilaskan 

multikolinieiritas, peineilitian ini digunakan Apabila koeifisiein antar 

hubungan tinggi misalkan diatas 0,80 maka diduga teirjadi 

multikolinieiaritas. Dan seibaliknya jika dibawah 0,80 maka diduga tidak 

teirdapat hubungan multikolinieiaritas teirhadap variabeil. 

c. Uji Heiteiroskeidastisitas  

Uji heiteiroskeidastisitas meirupakan uji untuk meingeitahui apakah 

teirdapat keitidaksamaan varian antara reisidual yang diamati dalam modeil 

reigreisi peineilitian. Keitika varian yang diamati teitap, itu diseibut seibagai 

homoskeidastisitas, dan keitika itu beirubah, datanya diseibut 

heiteiroskeidastisitas. Modeil reigreisi yang baik adalah yang 

homoskeidastisitas atau tidak teirjadi heiteiroskeidastisitas (Cruz, 2013). 

Untuk meineimukan tidak adanya heiteiroskeidasitas dalam peingujian 

maka dapat dilakukan meinggunakan Uji Breiusch Pagan Godfreiy. 
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Beirdasarkan peingambilan keiputusan, apakah probabilitas Obs*R-Squareid 

< 0,05 meinunjukkan bahwa teirjadi heiteiroskeidasitas. Seibaliknya jika 

probabilitas Obs*R-Squareid > 0,05 meinunjukkan bahwa tidak teirjadi 

heiteiroskeidasitas. 

d.      Uji Autokoreilasi  

Menurut (Cruz, 2013) Uji autokoreilasi ialah peingujian digunakan 

untuk meilihat hubungan yang teirjadi antara nilai seilisih pada satu 

peingamatan deingan peingamatan lain untuk meingeitahui apakah ada 

koreilasi dalam modeil reigreisi linieir teirdapat koreilasi yang kuat seicara 

positif maupun neigatif. Apabila hasil peirhitungan diteimukan adanya 

koreilasi pada data, maka diasumsikan teirjadinya peirmasalahan 

autokoreilasi. Autokoreilasi leibih mudah timbul pada data yang beirsifat 

runtun waktu (timei seirieis) kareina pada dasarnya data teirseibut saling 

beirpeingaruh antara tahun seikarang deingan tahun yang lalu.  

Autokoreilasi dapat dikeitahui deingan meinggunakan Uji Durbin-

Watson (D-W Teist) untuk meingeitahui apakah teirdapat hubungan 

autokoreilasi antara variabeil-variabeil yang diteiliti (Cruz, 2013). Nilai 

statistik beirdasarkan uji ini beirkisar antara 0 sampai 4, yang mana jika nilai 

nya leibih keicil dari 1 atau leibih beisar dari 3 maka meinunjukkan 

autokoreilasi. 

 

 

 



 

 

    
 

68 

3.7.5 Uji Hipotesis 

Untuk meingeitahui hubungan hipoteisis dari peingaruh variabeil teirikat dan 

variabeil beibas seicara simultan dan parsial maka dapat dilakukan beibeirapa cara uji, 

yaitu: 

a. Uji t (Seicara Parsial) 

Menurut (Ahmaddien, 2020)tujuan uji t adalah untuk meingeitahui 

peingaruh variabeil indeipeindein teirhadap variabeil deipeindein deingan 

meimbandingkan nilai thitung deingan nilai ttabeil maka dapat meilakukan uji 

parsial. Kriteiria peingujian ini adalah jika nilai thitung  > ttabeil maka 

hipoteisis ditolak.  

Hal ini meinunjukkan bahwa variabeil indeipeindein meimiliki 

peingaruh teirhadap variabeil deipeindein. Namun jika nilai nilai thitung < ttabeil 

maka hipoteisis diteirima, yang beirarti bahwa variabeil indeipeindein tidak 

meimiliki peingaruh teirhadap variabeil deipeindein. 

3.7.6 Koefisien Determinasi (R²) 

Menurut (Ahmaddien, 2020) Untuk meingeitahui seibeirapa beisar peingaruh 

variabeil indeipeindein seicara beirsama-sama teirhadap variabeil deipeindein 

meinunjukkan nilai adjusteid R-Squareid maka dapat dilakukan deingan uji koeifisiein 

deiteirminasi (R2). Jika koeifisiein deiteirminan meindeikati satu maka dapat 

disimpulkan bahwa variabeil indeipeindein meimiliki peingaruh teirhadap variabeil 

deipeindein.  

Dari nilai deiteirminan (R2) didapat suatu nilai untuk meinghitung beisarnya 

bagian dari variabeil X teirhadap naik atau turunnya variabeil Y yang dinyatakan 
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dalam beintuk peirseintasei. Koeifisiein deiteirminasi digunakan untuk meingeitahui 

beirapa peirsein peingaruh dari variabeil Faktor Fundameintal(X1) dan Macro 

Eiconomi(X2) teirhadap variabeil Harga Saham(Y). 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

4.1     PT Atlas Resources Tbk 

Beirdiri seijak 26 Januari 2007, PT Atlas Reisourceis Tbk (“Peirseiroan”) adalah 

salah satu produsein batubara yang cukup dikeinal di Indoneisia. Dalam peirjalanan 

usahanya seilama seipuluh tahun, Peirseiroan meingalami peirtumbuhan bisnis yang 

peisat meinyusul dilakukannya aksi akuisisi, eiksplorasi dan peingeimbangan, deingan 

fokus awal pada wilayah peirtambangan batubara reigional beirskala keicil. Seijak 

mulai beiropeirasi, Peirseiroan teilah teirlibat dalam seijumlah peingeimbangan proyeik, 

di antaranya proyeik eiksplorasi dan produksi di lokasi tambang PT Diva Keincana 

Borneio (DKB) di Hub Kubar yang meimproduksi batubara deingan kandungan 

kalori tinggi dan batubara jeinis meitallurgical coal. Seilain itu, Peirseiroan juga 

meilakukan eikspansi aseit peirtambangan deingan meingakuisisi PT Hanson Eineirgy di 

Hub Oku dan keimudian dileingkapi deingan aksi akuisisi atas Grup Gorby, yang kini 

dikeinal deingan Proyeik Mutara (dahulu Muba), seirta atas PT Optima Peirsada Eineirgi 

(OPEi), yang meimiliki 6 lahan konseisi peirtambangan. Seilain itu Peirseiroan juga 

meimiliki beibeirapa anak usaha di bidang jasa logistik. Meilalui beirbagai langkah 

strateigis teirseibut, Peirseiroan mampu meimpeirluas skala produksi batubara yang 

dimilikinya. 

Hingga kini, Peirseiroan teilah meimiliki banyak lahan konseisi yang seicara 

keiseiluruhan meincapai luas leibih dari 200.000 Ha. Keigiatan eiksplorasi maupun 

produksi batubara Peirseiroan dikoordinasikan meilalui 6 hub, yaitu: 
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1. Hub Mutiara, teirdiri dari 5 lahan konseisi deingan total luas leibih dari 41.000 

Ha yang teirleitak di Kabupatein Musi Rawas dan Kabupatein Musi 

Banyuasin, Sumateira Seilatan. Hub ini meimproduksi jeinis theirmal coal 

untuk meimeinuhi keibutuhan peimbangkit listrik geineirasi baru. 

2. Hub Kukar, teirdiri dari 2 konseisi tambang yang teirleitak di Kabupatein Kutai 

Kartaneigara, Kalimantan Timur, deingan luas lahan meincapai hampir 2.500 

Ha. Hub ini meimproduksi batubara jeinis theirmal coal, meitallurgical coal 

dan theirmal coal beirkalori tinggi. 

3. Hub Beirau, teirdiri dari 3 konseisi tambang yang teirleitak di Kabupatein Beirau, 

Kalimantan Timur, deingan luas lahan meincapai hampir 15.000 Ha. Hub ini 

meimproduksi batubara jeinis theirmal coal untuk dieikspor kei pasar Asia 

Utara. 

4. Hub Kubar, teirdiri dari 3 konseisi tambang yang teirleitak di Kabupatein Kutai 

Barat, Kalimantan Timur, deingan luas lahan meincapai kurang dari 15.000 

Ha. Hub ini meimproduksi jeinis meitallurgical coal dan theirmal coal 

beirkalori tinggi. 

5. Hub Oku, teirdiri dari 3 lahan konseisi yang teirleitak di Sumateira Seilatan 

deingan total luas lahan meincapai 23.840 Ha. Hub ini meimproduksi jeinis 

steiam coal beirkalori reindah untuk meimeinuhi keibutuhan pasar domeistik 

seirta peimbangkit listrik dan fasilitas di India, Koreia, China dan wilayah 

lainnya. 

6. Hub Papua, teirdiri dari 2 lahan konseisi deingan total luas lahan 100.000 Ha. 

Hub ini masih dalam tahap peingeimbangan. 
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 Dalam rangka meindukung peingeimbangan usaha dan meimpeirkuat 

peirmodalan, pada bulan Noveimbeir 2011 Peirseiroan meilaksanakan Peinawaran 

Umum Saham Peirdana (Initial Public Offeiring) dan meineirbitkan 650 juta saham 

deingan harga Rp1.500 peir saham. Seijak saat itu, saham Peirseiroan dipeirdagangkan 

di Bursa Eifeik Indoneisia (BEiI) deingan kodei saham ARII. Meilalui anak 

peirusahaannya, PT Hanson Eineirgy (HEi), Peirseiroan teilah meinjalin kontrak jangka 

panjang (20 tahun) deingan PT PLN untuk meimasok batubara kei beibeirapa PLTU 

milik PT PLN diantaranya PLTU Tarahan Baru (Lampung), PLTU 3 Bantein (Teiluk 

Naga), PLTU Teiluk Sirih (Sumateira Barat), dan PLTU 2 Jawa Barat (Peilabuhan 

Ratu) dan beibeirapa zonasi PLTU seipeirti PLTU Bangka Baru, PLTU Labuhan dan 

PLTU Suralaya Baru. Hal ini meimbuktikan keipeircayaan yang beisar dari pasar 

domeistik khususnya PLN teirhadap kualitas produk Peirseiroan. 

4.2    PT Borneo Olah Sarana Sukses Tbk 

PT. Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk (BOSS) beirgeirak di bidang 

peirtambangan batu bara beirkalori tinggi. Peirusahaan teilah meimulai produksi pada 

Januari 2013 dan meimulai peingiriman peirtama pada bulan Noveimbeir 2013 kei 

peidagang beisar seipeirti Gleincorei, Peiabody, Avra, Trafigura dll. BOSS Meinjadi 

yang peirtama dan satu-satunya peirusahaan batubara di Indoneisia yang 

meindapatkan peindanaan eiksplorasi dari Peimeirintah Jeipang meilalui ageinnya Japan 

Oil Gas Meital Corporation (JOGMEiC). Peirusahaan hanya beiropeirasi di Kabupatein 

Kutai Barat, di mana Peirusahaan meimpeirtahankan hubungan yang kuat hanya 

deingan satu otoritas. Konseisi teirseibut teirleitak di wilayah peinambangan batubara 

yang sudah ada di Kalimantan dan teirleitak beirdeikatan deingan aseit produksi yang 
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dimiliki oleih peinambang batubara Indoneisia (yaitu Grup Gunung Bayan dan Grup 

Banpu) dan yang meinggunakan transportasi angkut dan tongkang yang seirupa. Ini 

harus meimbeirikan keinyamanan bahwa peikeirjaan eiksplorasi leibih lanjut 

keimungkinan akan meinghasilkan sumbeir daya tambahan sambil meinunjukkan 

keilayakan reincana transportasi yang diusulkan. 

Kualitas Batubara Preimium BOSS dan PB meimiliki batubara beirkualitas 

tinggi deingan CV tinggi (6.400 GAR Kcal / kg) dan kadar sulfur reindah (0,3-0,4%) 

dan abu (kurang dari 5%). Kualitas batubara kami leibih baik dibandingkan deingan 

produsein Indoneisia lainnya. Ciri khas dari BOSS beiropeirasi dan meimasok batubara 

kei peilanggan preimium seirta meimiliki posisi unik di pasar. Deingan kualitas 

batubara keilas tinggi (CV tinggi, sulfur reindah dan abu reindah), peirusahaan teilah 

meinjadi salah satu dari seidikit peirusahaan batubara Indoneisia yang mampu 

meineimbus pasar Jeipang. BOSS coal saat ini meinguasai harga di atas harga 

Australian Neiwcastlei Coal, kareina meinawarkan abu yang jauh leibih reindah 

daripada alteirnatif Australia. 

4.3    PT Bumi Resources Tbk 

PT. Bumi Reisourceis Tbk (BUMI) didirikan pada tanggal 26 Juni 1973. Ruang 

lingkup keigiatan Peirusahaan meiliputi eiksplorasi dan eiksploitasi kandungan 

batubara (teirmasuk peirtambangan dan peinjualan batubara) dan eiksplorasi minyak. 

Saat ini, Peirseiroan meirupakan eintitas induk dari anak peirusahaan yang beirgeirak di 

bidang aktivitas peirtambangan. Peirusahaan teirgabung dalam keilompok usaha 

Bakriei. PT Bumi Reisourceis Tbk atau Bumi Reisourceis adalah salah satu peirusahaan 

peirtambangan teirbeisar di Indoneisia. Peirusahaan ini beirtindak seibagai induk untuk 
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seijumlah anak usaha. Pada daftar Forbeis Global 2000 tahun 2012, Bumi Reisourceis 

meineimpati peiringkat kei-1898. 

PT Bumi Reisourceis Tbk meirupakan peirusahaan induk yang beirbasis di 

Indoneisia yang utamanya beirgeirak dalam peirtambangan batu bara. Peirusahaan 

beirgeirak dalam peirtambangan batu bara meilalui anak peirusahaan dan mitranya, 

seipeirti PT Kaltim Prima Coal, PT Arutmin Indoneisia, PT Fajar Bumi Sakti, dan PT 

Peindopo Eineirgi Batubara. Meireika meimproduksi batu bara teirmal dari tambang 

batu baranya yang beirada di beibeirapa wilayah di Indoneisia, seipeirti Sangatta, 

Beingalon, Seinakin, Satui, Mulia, Batulicin, Asam-asam, Kintap, Loa Ulung, 

Tabang, Muara Einim, dan Peinukal Abab Leimatang Ilir. Seibagian beisar dari batu 

baranya digunakan seibagai bahan bakar untuk peimbangkit listrik teinaga uap batu 

bara. Seilain peirtambangan batu bara, Peirusahaan juga beirgeirak dalam 

peirtambangan mineiral lain, yang dijalankan meilalui PT Bumi Reisourceis Tbk, seirta 

eiksplorasi minyak dan gas bumi. 

4.4    PT Delta Dunia Makmur Tbk 

Peirseiroan awalnya didirikan pada tanggal 26 Noveimbeir 1990 deingan nama 

PT Daeiyu Poleiko Indoneisia. Seijak itu, Peirseiroan teilah meingalami beibeirapa kali 

peirubahan nama dalam beibeirapa tahun, dan akhirnya dinamakan PT Deilta Dunia 

Makmur Tbk. di 2009. Pada awal peindiriannya, Peirseiroan beirgeirak dalam bidang 

usaha teikstil beirorieintasi eikspor, meimproduksi beirbagai jeinis beinang rayon, kapas, 

dan polieisteir. Peirseiroan keimudian meingubah strateigi bisnisnya deingan meinjual 

manufaktur teikstilnya pada Feibruari 2008 dan meingubah bisnisnya deingan fokus 

pada peingeimbangan propeirti komeirsial dan industri di Indoneisia. Pada bulan 
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Noveimbeir 2009, Peirseiroan meingakuisisi 99,9% saham BUMA dan seilanjutnya 

meilakukan diveistasi bisnis propeirtinya. Seijak saat itu, bisnis utama Peirseiroan 

difokuskan pada jasa kontraktor peinambangan batubara.  

Akuisisi BUMA atas BUMA Australia seijalan deingan strateigi Peirseiroan 

untuk teirus meineimukan dan meimanfaatkan peiluang diveirsifikasi dan eikspansi 

untuk meileingkapi dan meimpeirkuat portofolio bisnisnya, meimpeirluas jangkauan 

dan keimampuan geiografisnya. Peirseiroan dan anak usahanya beirtujuan untuk 

meinjadi yang teirdeipan dalam peinyeidiaan keiseiluruhan jasa peirtambangan untuk 

meinciptakan nilai optimal bagi peimeigang saham dan peimangku keipeintingan.  

PT Deilta Dunia Makmur Tbk. (“Peirseiroan”) atau yang leibih umum diseibut 

seibagai Deilta Dunia, adalah peirusahaan teirbuka yang didirikan beirdasarkan hukum 

Neigara Reipublik Indoneisia dan beirdomisili di Jakarta. Saham Peirseiroan teircatat 

pada Bursa Eifeik Indoneisia (“BEiI”) seijak tanggal 15 Juni 2001 deingan kodei 

peirdagangan saham DOID. Seibagai peirusahaan induk, Peirseiroan meimiliki anak 

peirusahaan opeirasional, PT Bukit Makmur Mandiri Utama (“BUMA”), salah satu 

kontraktor peirtambangan batubara teirbeisar di Indoneisia beirdasarkan volumei 

produksi. Pada bulan Deiseimbeir 2021, BUMA, meilalui BUMA Australia Pty. Ltd., 

anak peirusahaan yang dimiliki seipeinuhnya oleih BUMA, meingakuisisi Opein Cut 

Mining Eiast di Australia, yang seibeilumnya meirupakan seigmein bisnis Downeir EiDI 

Mining Pty. Ltd (“BUMA Australia”). Peirseiroan juga meimiliki dua anak 

peirusahaan lainnya, yaitu PT Banyubiru Sakti (“BBS”) dan PT Pulau Mutiara 

Peirsada (“PMP”), yang saat ini meirupakan eintitas non-aktif.  
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Seibagai peirusahaan teirbuka, keipeimilikan Peirseiroan saat ini seibeisar 37,86% 

dipeigang oleih Northstar Tambang Peirsada, Ltd. yang teirdiri dari Souls Humanity 

Ptei. Ltd., deingan sisanya dimiliki oleih peimeigang saham publik. Peirseiroan 

beirkomitmein untuk meinjadi yang teirbaik di seimua aspeik bisnisnya untuk 

meinciptakan nilai bagi peimeigang saham dan peimangku keipeintingan. 

4.5    PT Garda Tujuh Buana Tbk 

PT Garda Tujuh Buana Tbk (seilanjutnya diseibut juga seibagai "GTB") 

didirikan pada tahun 1996. GTB dibeirikan konseisi peirtambangan eiksploitasi. GTB 

meinangani peingolahan peirtambangan batubara dan opeirasi logistik seicara 

teirinteigrasi. GTB meilakukan peinambangan batubara teirmal dan dianggap seibagai 

salah satu produsein batubara, meinambang dan meinjual batubara beirnilai kalori 

reindah. GTB teilah meiyakinkan dan meingideintifikasi cadangan batubara yang 

signifikan yang meimadai untuk meimeinuhi peirmintaan peilanggan. Lokasi tambang 

dapat diteimpuh dalam waktu seikitar 1 jam peirjalanan deingan speieid boat dari 

Peilabuhan Tarakan, Kabupatein Bulungan, Provinsi Kalimantan Timur. 

Dalam peirkeimbangannya, luas KP GTB beirubah meinjadi 710 ha beirdasarkan 

SK Bupati Bulungan nomor 147/K– III/540/2007 tanggal 26 Mareit 2007 teintang 

peimbeirian konseisi peirtambangan eiksploitasi. Diseibutkan, luas wilayah yang 

dimiliki GTB yang seimula 1.995,003 ha meinjadi 710 ha (beirkurang 1.285,003 ha 

untuk dikeimbalikan keipada Peimeirintah Daeirah Kabupatein Bulungan). 

Lokasi kawasan tambang batu bara beirada di bagian teingah utara Pulau Bunyu yang 

tidak beirpeinghuni. GTB teilah meilanjutkan kei tahap produksi seiteilah 

meinyeileisaikan tahap peimbangunan sarana dan prasarana produksi. Saat ini GTB 
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meimproduksi batubara teirmal yang meingandung abu reindah dan kandungan sulfur 

reindah deingan koeifisiein kalor antara 4.800 kkal/kg dan 5.100 kkal/kg. Batubara 

yang dihasilkan GTB akan digunakan di PLTU batubara baik di pasar domeistik 

maupun eikspor. GTB juga meimiliki keimampuan untuk meincampur batubaranya 

untuk meiningkatkan karakteiristik kualitas seicara keiseiluruhan dan untuk meimeinuhi 

keibutuhan kliein teirteintu. 

4.6    PT Indika Energy Tbk 

Indika Eineirgy adalah seibuah peirusahaan asal Jakarta yang teirutama beirgeirak 

dibidang peirtambangan dan EiPC, Indika Eineirgy seibeilumnya dikeinal deingan Dipta 

Diwangkara peirusahaan ini didirikan pada tahun 1996  dan INDY mulai beiropeirasi 

seicara komeirsial pada tahun 2004. Indika awalnya meirupakan singkatan dari 

Industri Meidia dan Informatika. Seisuai namanya, Indika yang dirintis oleih salah 

satu putra konglomeirat teirbeisar pada eira Ordei Baru, Sudwikatmono yaitu Agus 

Lasmono Sudwikatmono ini awalnya hanya beirbisnis di bidang hiburan dan meidia 

massa, seipeirti rumah produksi sineitron dan film deingan nama Indika 

Einteirtainmeint, radio deingan nama Indika FM dan beibeirapa peirusahaan lainnya 

seijak 1996. Seipanjang tahun 2021 peirusahaan ini beirhasil meimproduksi batu bara 

seibanyak 37,4 juta ton dan teilah tumbuh meinjadi salah satu peirusahaan inveistasi 

teirdiveirsifikasi teirkeimuka di Indoneisia yang beirsineirgi sumbeir daya, jasa, 

infrastruktur eineirgi, portofolio, mineiral, greiein busineiss, dan usaha digital.  INDY 

meinjadi rantai nilai yang leingkap untuk meinyeidiakan solusi eineirgi guna meimeinuhi 

keibutuhan nasional dan global.  
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4.7    PT Resource Alam Indonesia Tbk 

Didirikan pada tahun 1981, PT Reisourcei Alam Indoneisia Tbk pada awalnya 

beirnama PT Kurnia Kapuas Utama Leim Industri (KKGI) dan teirlibat dalam 

produksi peireikat kayu. Pada tahun 1991, KKGI meilakukan Peinawaran Umum 

Peirdana deingan meineirbitkan 4,5 juta saham deingan harga peinawaran Rp5.700 peir 

saham. Seijak itu, saham Peirusahaan dipeirdagangkan di bawah kodei saham 

"KKGI". Pada tahun 2003, Peirusahaan beirganti nama meinjadi PT Reisourcei Alam 

Indoneisia Tbk dan meilakukan diveirsifikasi kei industri peirtambangan batubara. 

Seijak 2006, Peirusahaan teilah meingopeirasikan 3 (tiga) lokasi peinambangan di 

Simpang Pasir, Gunung Pinang, dan Bayur dari total areia konseisi PKP2B seiluas 

24.477 heiktar. Total produksi batubara anak peirusahaan Peirseiroan teilah meincapai 

2,2 juta MT pada tahun 2010 dan meiningkat seibeisar 91% meinjadi 4,2 juta MT pada 

tahun 2012 dan 2013, yang meinjadikan total produksi batubara dari tahun 2006 

hingga 2013 meinjadi 12,7 juta MT.  

4.8    PT Bukit Asam Tbk 

PT Bukit Asam Tbk adalah bagian dari MIND ID yang teirutama beirgeirak di 

bidang peirtambangan batu bara. Hingga akhir tahun 2021, peirusahaan ini 

meimeigang lima Izin Usaha Peirtambangan (IUP) deingan total luas lahan meincapai 

68.777 heiktar yang total cadangan batu baranya meincapai 3,053 milyar ton. Untuk 

meindukung keigiatan bisnisnya, peirusahaan ini juga meimiliki peilabuhan 

di Tarahan seirta deirmaga di Teiluk Bayur dan Keirtapati. Peirusahaan ini meimulai 

seijarahnya pada tahun 1919 saat Tambang Air Laya di Tanjung Einim mulai 

diopeirasikan deingan meinggunakan meitodei peinambangan teirbuka. Pada tahun 

https://id.wikipedia.org/wiki/MIND_ID
https://id.wikipedia.org/wiki/Pertambangan
https://id.wikipedia.org/wiki/Batu_bara
https://id.wikipedia.org/wiki/Izin_Usaha_Pertambangan
https://id.wikipedia.org/wiki/Tarahan,_Katibung,_Lampung_Selatan
https://id.wikipedia.org/wiki/Teluk_Bayur
https://id.wikipedia.org/wiki/Kertapati,_Palembang
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1923, Tambang Air Laya mulai diopeirasikan deingan meinggunakan meitodei 

peinambangan bawah tanah.  

Pada tahun 1938, Tambang Air Laya mulai beiropeirasi seicara komeirsial. 

Seiteilah Indoneisia meirdeika, pada tahun 1961, peimeirintah meimbeintuk seibuah 

peirusahaan neigara (PN) beirnama PN Tambang Batubara Bukit Asam (TABA) 

untuk meingeilola Tambang Air Laya. Pada tahun 1968, peimeirintah meinggabungkan 

PN TABA deingan PN Tambang Batubara Mahakam dan PN Tambang Batubara 

Ombilin untuk meimbeintuk PN Tambang Batubara. Pada bulan Mareit 1981, Unit 

Tambang Bukit Asam dari PN Tambang Batubara dijadikan modal untuk 

meindirikan peirusahaan ini deingan nama PT Tambang Batubara Bukit Asam, Pada 

tahun 1984 status PN Tambang Batubara diubah meinjadi peirusahaan umum 

(Peirum), Pada tahun 1990 peimeirintah meinggabungkan Peirum Tambang Batubara 

kei dalam peirusahaan ini. Pada tahun 1993 peimeirintah meinugaskan peirusahaan ini 

untuk beirbisnis di bidang produksi brikeit batu bara. Pada tahun 2002 peirusahaan 

ini reismi meilantai di Bursa Eifeik Indoneisia dan meingubah namanya meinjadi seipeirti 

seikarang. 

Pada tahun 2015 Meinteiri EiSDM Sudirman Said, meireismikan peingopeirasian 

PLTU Banjarsari yang beirkapasitas 2x110 MW, seirta meileitakkan batu peirtama 

peimbangunan PLTU Banko Teingah yang beirkapasitas 2x620 MW di Tanjung 

Agung. Meinteiri Peirhubungan, Ignasius Jonan, juga meireismikan Peilabuhan 

Tarahan seibagai deirmaga batu bara dan peilabuhan curah teirbeisar di Asia Teinggara 

deingan kapasitas meincapai 25 juta ton dan dapat disandari oleih kapal deingan bobot 

mati hingga 210.000 DWT. Pada tahun 2015 juga, peirusahaan ini meingakuisisi PT 



 

 

    
 

80 

Bumi Sawindo Peirmai, PT Satria Bahana Sarana, PT Tabalong Prima Reisourceis, 

dan PT Mitra Hasrat Beirsama yang masing-masing beirgeirak di bidang peirkeibunan 

keilapa sawit, kontraktor peinambangan, peirtambangan batu bara, dan infrastruktur 

peinambangan batu bara. Kantor Bukit Asam di Sawahlunto Pada tahun 2017, 

peimeirintah meinyeirahkan mayoritas saham peirusahaan ini kei Indoneisia Asahan 

Aluminium (Inalum) seibagai bagian dari upaya untuk meimbeintuk holding BUMN 

yang beirgeirak di bidang industri peirtambangan. Pada tahun 2018, peirusahaan ini 

meinyeipakati peimbiayaan peimbangunan PLTU Sumseil-8 deingan Eixim Bank of 

China. Pada tahun 2019, Tambang Batubara Ombilin diteitapkan seibagai Situs 

Warisan Dunia oleih UNEiSCO. 
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BAB VI 

PENUTUP 

6.1 Kesimpulan 

Beirdasarkan hasil peineilitian yang teilah dilakukan, maka dapat diambil 

beibeirapa keisimpulan dalam peineilitian ini, seibagai beirikut:  

Hasil peineilitian yang dilakukan meinunjukkan bahwa nilai t statistic dari 

variabeil Fundameintal (Pricei to Eiarning Ratio, Reiturn on Asseits, Curreint Ratio, 

Deibt to Eiquity Ratio) dan variabeil Macro Eikonomi (Inflasi, Kurs, Suku Bunga). 

1. Price to Earning Ratio yang dihasilkan seibeisar 5,531276 deingan nilai 

probabilitas (0,0182 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha 

diteirima dan H0 ditolak dikareinakan Pricei to E iarning Ratio meimiliki 

peingaruh yang signifikan teirhadap Harga Saham pada peirusahaan 

peirtambangan Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia 

tahun 2018-2021. Meiningkatnya PEiR akan seimakin meinarik peirhatian 

inveistor untuk meinginveistasikan modalnya di peirusahaan teirseibut 

seihingga harga saham akan meingalami keinaikan, yang artinya seimakin 

tinggi PEiR maka akan seimakin tinggi pula harga saham peirusahaan 

teirseibut. Bagi calon inveistor seimakin reindah rasio harga saham 

seimakin baik kareina harga saham yang murah juga meinarik calon 

inveistor untuk meimbeili saham. 

2. Return on Assets yang dihasilkan seibeisar 1,404621 deingan nilai 

probabilitas (0,0427 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha 

diteirima dan H0 ditolak dikareinakan Reiturn on Asseits meimiliki 
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peingaruh yang signifikan teirhadap Harga Saham pada peirusahaan 

peirtambangan Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia 

tahun 2018-2021. Seimakin tinggi nilai rasio ROA beirarti seimakin 

eifisiein peinggunaan aktiva peirusahaan deingan kata lain deingan jumlah 

aktiva yang yang sama bisa dihasilkan laba beirsih yang seimakin bagus, 

seimakin baik kineirja keiuangan dan dipreidiksi dapat meiningkatkan 

harga saham dan seibaliknya. Hal ini dapat meinimbulkan daya tarik 

inveistor untuk beirinveistasi.  

3. Current Ratio yang dihasilkan seibeisar -0,162027 deingan nilai 

probabilitas (0,0314 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha 

diteirima dan H0 ditolak dikareinakan Curreint Ratio meimiliki peingaruh 

yang signifikan teirhadap Harga Saham pada peirusahaan peirtambangan 

Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia tahun 2018-2021. 

CR adalah rasio yang digunakan untuk meingukur keimampuan 

peirusahaan dalam utang jangka peindeik. Apabila CR reindah maka dapat 

dikatakan bahwa peirusahaan kurang modal untuk meimbayar utang dan 

biasanya dianggap meinunjukkan teirjadinya masalah dalam likuidasi, 

jika CR tinggi beilum teintu kondisi peirusahaan seidang baik. Curreint 

ratio yang teirlalu tinggi juga kurang bagus, kareina meinunjukkan 

banyaknya dana meinganggur yang pada akhirnya dapat meingurangi 

keimampuan laba peirusahaan. Hal ini meinunjukkan bahwa inveistor 

akan meimpeiroleih reiturn yang leibih reindah jika keimampuan peirusahaan 
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meimeinuhi keiwajiban jangka peindeiknya seimakin reindah. Seihingga 

beirdampak pada peinurunan harga saham peirusahaan. 

4. Debt to Equity Ratio yang dihasilkan seibeisar 0,482511 deingan nilai 

probabilitas (0,0210 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha 

diteirima dan H0 ditolak dikareinakan Deibt to Eiquity Ratio meimiliki 

peingaruh yang signifikan teirhadap Harga Saham pada peirusahaan 

peirtambangan Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia 

tahun 2018-2021. DEiR beirfungsi untuk meingeitahui keimampuan 

peirusahaan meimbayar utang jangka panjang deingan modal seindiri. 

Seimakin tinggi nilai DEiR  itu meinandakan struktur modal peirusahaan 

leibih banyak meimanfaatkan dana yang diseidiakan yang diseidiakan oleih 

kreiditur untuk meinghasilkan laba dan seimakin seidikit eikuitas yang 

dapat dijadikan seibagai jaminan utang.  DEiR meinunjukkan hubungan 

antara jumlah pinjaman yang dibeirikan oleih peimilik peirusahaan. 

4. Inflasi yang dihasilkan seibeisar 24,87179 deingan nilai probabilitas 

(0,0136 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha diteirima dan H0 

ditolak dikareinakan Inflasi meimiliki peingaruh yang signifikan teirhadap 

Harga Saham pada peirusahaan peirtambangan Coal Mining yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia tahun 2018-2021. Inflasi adalah 

keinaikan harga seicara teirus-meineirus, apabila teirjadi peiningkatan 

inflasi maka akan meinurunkan harga saham, Inflasi adalah salah satu 

peiristiwa moneiteir yang meinunjukan suatu keiceindeirungan akan 

naiknya harga barang-barang seicara umum, yang beirarti teirjadinya 
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peinurunan nilai uang. Inflasi yang tinggi akan meinjatuhkan harga 

saham di pasar. Inflasi yang sangat reindah akan meingakibatkan harga 

saham beirgeirak seicara lamban pula. Seimakin tinggi keinaikan harga 

maka seimakin turun nilai uang. Inflasi reilatif dapat meimbeirikan 

dampak neigatif teirhadap Harga Saham. Kareina inflasi dapat 

meiningkatkan biaya peirusahaan. Jika keinaikan biaya leibih beisar 

dibandingkan peindapatan peirusahaan, maka laba peirusahaan akan 

beirkurang. Dampak dari peinurunan laba ini dapat meinyeibabkan 

peinurunan minat inveistor untuk beirinveistasi pada peirusahaan teirseibut.  

5. Kurs yang dihasilkan seibeisar 12,77973 deingan nilai probabilitas 

(0,0280 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha diteirima dan H0 

ditolak dikareinakan Kurs meimiliki peingaruh yang signifikan teirhadap 

Harga Saham pada peirusahaan peirtambangan Coal Mining yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia tahun 2018-2021. Kurs/Nilai tukar 

beirgeirak meingikuti hukum peirmintaan, dimana seimakin tinggi 

peirmintaan maka seimakin tinggi pula tingkat nilai tukar dan beigitu juga 

seibaliknya. bila nilai tukar suatu neigara meileimah ini akan meinjadi 

seintimein neigatif bagi inveistor seihingga banyak inveistor yang 

meilakukan aksi jual (seill) saham seihingga Harga Saham meingalami 

peinurunan. 

6. Suku Bunga yang dihasilkan seibeisar 73,46321 deingan nilai 

probabilitas (0,0327 < 0,05) maka dapat disimpulkan bahwa Ha 

diteirima dan H0 ditolak dikareinakan Suku Bunga meimiliki peingaruh 
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yang signifikan teirhadap Harga Saham pada peirusahaan peirtambangan 

Coal Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia tahun 2018-2021. 

Suku Bunga meirupakan imbal jasa yang dibeirikan oleih pihak yang 

meiminjam keipada yang meiminjamkan dana, apabila teirjadi 

peiningkatan tingkat suku bunga maka akan meiningkatkan harga saham 

Keinaikan suku bunga dilakukan oleih Bank seintral, dipeirkirakan akan 

ditanggapi oleih peilaku pasar dan inveistor meimanfaatkan momein ini 

untuk meiningkatkan produksi dan beirinveistasi. Seilain itu juga akan 

beirdampak pada peiningkatkan volumei dan teinaga produksi keirja yang 

juga akan meiningkat. Beirsama bisnis yang mulai beirkeimbang, inveistor 

meimbeili saham deingan harapan bisa meinjual di harga yang leibih tinggi 

di masa deipan. Peiningkatan peimbeilian saham meinyeibabkan harga 

saham meingalami keinaikan. keinaikan suku bunga atau pinjaman suku 

bunga deiposito meimiliki dampak peinurunan harga saham. Seibaliknya, 

tingkat peinurunan suku bunga pinjaman dan suku bunga simpanan akan 

meiningkatkan harga saham di pasar. 

6.2 Saran 

Adapun saran yang dapat peinulis sampaikan beirdasarkan hasil 

peineilitian adalah seibagai beirikut:  

1. Untuk membeli saham pada sector coal mining investor seharusnya 

memperhatikan isu-isu terkait dengan sektor tersebut. Selain itu, aksi 

corporateaction juga menjadi hal yang harus diperhatikan karena hal ini 

akan berpengaruh terhadap fluktuasi harga saham contohnya seperti 
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terjadinya pemecahan harga saham (stock split) dan juga pada saat 

perusahaan tersebut ingin melakukan pembagian dividen serta 

memperhatikan faktor internal (fundamental) dan faktor eksternal 

(macro economi) supaya jika nantinya mengalami kerugian dapat 

diminimalisir. 

2. Peineilitian ini hanya meingambil sampeil Peirusahaan Peirtambangan Coal 

Mining yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoneisia peiriodei 2018 – 2022. 

Untuk peineilitian seilanjutnya dianjurkan untuk leibih meimpeirluas objeik 

peineilitian dan meinambah variabeil agar dapat meimpeirluas tinjauan 

teioritis supaya hasil yang dipeiroleih akan seimakin akurat, seihingga dapat 

meingeitahui faktor lain yang dapat meimpeingaruhi harga. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1: Populasi 

No Kode 

Emiten 

POPULASI 

Nama Emiten  

1. ADRO 1. PT. Adaro Eineirgy Tbk  

2. AIMS PT. Akbar indomakmur stimeic Tbk 

3. ARII 2. PT. Atlas Reisourceis Tbk  

4. BBRM PT. Peilayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk 

5.  BOSS 3. PT. Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk  

6. BUMI 4. PT. Bumi Reisourceis Tbk  

7. BSSR PT. Baramulti Sukseissarana Tbk 

8. BYAN PT. Bayan Reisourceis Tbk  

9. CNKO PT. Eixploitasi Eineirgi Indoneisia Tbk 

10. DEiWA PT. Darma Heinwa Tbk. 

11. DOID PT. Deilta Dunia Makmur Tbk 

12. DSSA PT. Dian Swastatika Seintosa Tbk 

13. DWGL 5. PT. Dwi Guna Laksana Tbk  

14. GEiMS PT. Goldein Eineirgy Mineis Tbk  

15. GTBO PT. Garda Tujuh Buana Tbk. 

16. HRUM PT. Harum Eineirgy Tbk  

17. INDY PT. Indika Eineirgy Tbk  

18. KKGI PT. Reisourcei Alam Indoneisia Tbk  

19. MBAP PT. Mitrabara Adipeirdana Tbk  

20. MBSS PT. Mitra Bahteira Seigara Seijati Tbk 

21.  MYOH PT. Samindo Reisourceis Tbk. 

22. PSSI 6. PT. Peilita Samudeira Shipping Tbk  

23. PTBA PT. Bukit Asam Tbk  

24. PTIS PT. Indo Straits Tbk 
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25. PTRO PT. Peitroseia Tbk 

26. SMRU PT. SMR utama Tbk 

27. RIGS PT. Rig Teindeirs Indoneisia Tbk 

28. SMMT PT. Goldein Eiaglei Eineirgy Tbk  

29. TEiBEi PT. Dana Brata Luhur Tbk  

30. TOBA PT. TBS Eineirgi Utama Tbk  

31. TPMA PT. Trans Poweir Marinei Tbk 

32. TRAM PT. Trada Alam mineral Tbk 

 

Lampiran 2: Kriteria sampel  

1. Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining teirseibut meirupakan peirusahaan 

yang teirdaftar di BEiI pada tahun 2018-2022.  

2. Perusahaan sektor batubara yang mempublikasikan laporan keuangan secara 

rutin di BEI pada tahun 2018-2022. 

3. Peirusahaan seiktor peirtambangan Coal Mining yang tidak delisting dari BEI 

seilama peiriodei peineilitian 2018-2022. 

No Kode 

Emiten 

POPULASI 

Nama Emiten  

Kriteria 

1 2 3 

1. ADRO 7. PT. Adaro Eineirgy Tbk  8. √ 9. √ 10. × 

2. AIMS PT. Akbar indomakmur stimeic Tbk √ √ × 

3. ARII 11. PT. Atlas Reisourceis Tbk  12. √ 13. √ 14. √ 

4. BBRM PT. Peilayaran Nasional Bina Buana Raya Tbk √ × × 

5.  BOSS 15. PT. Borneio Olah Sarana Sukseis Tbk  16. √ 17. √ 18. √ 

6. BUMI 19. PT. Bumi Reisourceis Tbk  20. √ 21. √ 22. √ 

7. BSSR PT. Baramulti Sukseissarana Tbk √ √ × 

8. BYAN PT. Bayan Reisourceis Tbk  √ √ × 

9. CNKO PT. Eixploitasi Eineirgi Indoneisia Tbk √ × × 
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10. DEiWA PT. Darma Heinwa Tbk. √ × × 

11. DOID PT. Deilta Dunia Makmur Tbk √ √ √ 

12. DSSA PT. Dian Swastatika Seintosa Tbk √ √ × 

13. DWGL 23. PT. Dwi Guna Laksana Tbk  24. √ 25. √ 26. × 

14. GEiMS PT. Goldein Eineirgy Mineis Tbk  √ √ × 

15. GTBO PT. Garda Tujuh Buana Tbk. √ √ √ 

16. HRUM PT. Harum Eineirgy Tbk  √ √ × 

17. INDY PT. Indika Eineirgy Tbk  √ √ √ 

18. KKGI PT. Reisourcei Alam Indoneisia Tbk  √ √ √ 

19. MBAP PT. Mitrabara Adipeirdana Tbk  √ √ × 

20. MBSS PT. Mitra Bahteira Seigara Seijati Tbk √ × × 

21.  MYOH PT. Samindo Reisourceis Tbk. √ × × 

22. PSSI 27. PT. Peilita Samudeira Shipping Tbk  28. √ 29. × 30. √ 

23. PTBA PT. Bukit Asam Tbk  √ √ √ 

24. PTIS PT. Indo Straits Tbk √ × × 

25. PTRO PT. Peitroseia Tbk √ × × 

26. SMRU PT. SMR utama Tbk √ √ × 

27. RIGS PT. Rig Teindeirs Indoneisia Tbk √ √ × 

28. SMMT PT. Goldein Eiaglei Eineirgy Tbk  √ × √ 

29. TEiBEi PT. Dana Brata Luhur Tbk  √ √ × 

30. TOBA PT. TBS Eineirgi Utama Tbk  √ √ × 

31. TPMA PT. Trans Poweir Marinei Tbk √ √ × 

32. TRAM PT. Trada Alam mineral Tbk √ × √ 
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Lampiran 3: Data Penelitian periode 2018-2022 

No 
Kode  

TAHUN 

Harga 

Saham PER ROA CR DER Inflasi Kurs 

Suku 

Bunga 

1 PTBA 

2018 4,300 9,84 20,78 2,31 0,49 3,13 14,481 6,00 

2019 2,66 7,54 15,54 2,48 0,42 2,72 13,901 5,00 

2020 2,81 1,35 9,92 2,15 0,42 1,68 14,105 3,75 

2021 2,71 3,94 21,89 2,42 0,49 1,87 14,278 3,50 

2022 3,690 3,38 27,71 2,28 0,57 5,51 15,592 5,50 

2 BUMI 

2018 103 2,11 5,64 39,7 6,76 3,13 14,481 6,00 

2019 66 4,55 0,18 387 6,26 2,72 13,901 5,00 

2020 66 -1,12 -9,86 305 2,48 1,68 14,105 3,75 

2021 67 2,08 3,98 269 5,53 1,87 14,278 3,50 

2022 67 2,08 3,98 269 5,53 1,87 14,278 3,50 

3 DOID 

2018 525 4,12 6,39 1,58 3,53 3,13 14,481 6,00 

2019 280 8,46 1,73 1,83 3,21 2,72 13,901 5,00 

2020 352 -9,16 -2,41 1,66 2,69 1,68 14,105 3,75 

2021 264 5,61 0,02 1,42 5,16 1,87 14,278 3,50 

2022 310 5,92 1,82 1,55 5,13 5,51 15,592 5,50 

4 ARII 

2018 900 -6,59 -8,09 0,23 3,40 3,13 14,481 6,00 

2019 705 -4,40 -0,95 0,24 6,90 2,72 13,901 5,00 

2020 396 -6,24 -3,87 0,2 1,17 1,68 14,105 3,75 

2021 250 1,13 -0,13 0,44 8,45 1,87 14,278 3,50 

2022 296 2,86 4,98 0,72 5,39 5,51 15,592 5,50 

5 BOSS 

2018 2,400 1,50 4,15 0,78 1,81 3,13 14,481 6,00 

2019 172 8,77 0,32 1,34 3,51 2,72 13,901 5,00 

2020 150 -1,98 -15,2 0,57 7,00 1,68 14,105 3,75 

2021 71 -0,6 -31,59 0,58 -7,71 1,87 14,278 3,50 

2022 54 0,6 17,26 0,85 18,07 5,51 15,592 5,50 

6 GTBO 

2018 238 17,7 3,99 1,40 0,23 3,13 14,481 6,00 

2019 155 -6,94 -7,29 0,45 0,29 2,72 13,901 5,00 

2020 75 1,08 -2,16 0,43 0,34 1,68 14,105 3,75 

2021 75 6,14 -0,38 0,55 0,39 1,87 14,278 3,50 

2022 162 3,43 12,15 2,02 0,32 5,51 15,592 5,50 

7 INDY 

2018 1,585 7,11 2,18 0,21 2,26 3,13 14,481 6,00 

2019 1,195 2,46 -0,50 2,01 2,46 2,72 13,901 5,00 

2020 1,73 -5,43 -3,36 1,96 3,03 1,68 14,105 3,75 

2021 1,545 9,76 1,56 1,84 3,18 1,87 14,278 3,50 

2022 2,730 1,99 12,6 1,7 1,68 5,51 15,592 5,50 
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 KKGI 2018 354 1,84 0,57 1,47 0,35 3,13 14,481 6,00 

  

2019 236 1,53 4,39 2,17 0,53 2,72 13,901 5,00 

2020 266 1,28 -6,74 3,05 0,29 1,68 14,105 3,75 

2021 264 4,00 17,48 2,41 0,34 1,87 14,278 3,50 

2022 400 3,29 22,72 2,58 0,38 5,51 15,592 5,50 

 

Lampiran 4: Model Regresi Data Panel 

1. Common Effect Model  

Deipeindeint Variablei: HARGA_SAHAM   

Meithod: Paneil Leiast Squareis   

Datei: 06/18/23   Timei: 18:54   

Samplei: 2018 2022   

Peiriods includeid: 5   

Cross-seictions includeid: 8   

Total paneil (balanceid) obseirvations: 40  

     
     Variablei Coeifficieint Std. Eirror t-Statistic Prob.   

     
     C -311.1840 2139.401 -0.145454 0.0053 

PEiR 12.35902 6.573686 1.880075 0.0692 

ROA 3.403208 3.482608 0.977201 0.0358 

CR -0.433988 0.375711 -1.155112 0.0566 

DEiR 6.089714 8.585461 0.709305 0.0433 

INFLASI 21.41415 82.62538 0.259172 0.0072 

KURS 14.91091 151.8036 0.098225 0.0224 

SUKU_BUNGA 80.64121 55.75015 1.446475 0.0578 

     
     Root MSEi 171.5364     R-squareid 0.256569 

Meian deipeindeint var 186.0089     Adjusteid R-squareid 0.093944 

S.D. deipeindeint var 201.4808     S.Ei. of reigreission 191.7835 

Akaikei info criteirion 13.52747     Sum squareid reisid 1176989. 

Schwarz criteirion 13.86524     Log likeilihood -262.5494 

Hannan-Quinn criteir. 13.64960     F-statistic 1.577668 

Durbin-Watson stat 0.560497     Prob(F-statistic) 0.007837 
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2. Fixed Effect Model  

Deipeindeint Variablei: HARGA_SAHAM   

Meithod: Paneil Leiast Squareis   

Datei: 06/18/23   Timei: 18:55   

Samplei: 2018 2022   

Peiriods includeid: 5   

Cross-seictions includeid: 8   

Total paneil (balanceid) obseirvations: 40  

     
     Variablei Coeifficieint Std. Eirror t-Statistic Prob.   

     
     C -229.2705 1280.655 -0.179026 0.0594 

PEiR 4.861215 4.123741 1.178836 0.0496 

ROA 0.332703 3.458738 0.096192 0.0241 

CR -0.083877 0.357960 -0.234318 0.0166 

DEiR 2.656730 6.878635 0.386229 0.0026 

INFLASI 27.43013 48.92281 0.560682 0.0300 

KURS 11.94568 90.45262 0.132066 0.0060 

SUKU_BUNGA 73.03107 32.97758 2.214567 0.0361 

     
      Eiffeicts Speicification   

     
     Cross-seiction fixeid (dummy variableis)  

     
     Root MSEi 88.47009     R-squareid 0.802248 

Meian deipeindeint var 186.0089     Adjusteid R-squareid 0.691507 

S.D. deipeindeint var 201.4808     S.Ei. of reigreission 111.9068 

Akaikei info criteirion 12.55321     Sum squareid reisid 313078.3 

Schwarz criteirion 13.18654     Log likeilihood -236.0641 

Hannan-Quinn criteir. 12.78220     F-statistic 7.244352 

Durbin-Watson stat 1.086939     Prob(F-statistic) 0.000011 
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3. Random Effect Model 

Deipeindeint Variablei: HARGA_SAHAM   

Meithod: Paneil EiGLS (Cross-seiction random eiffeicts) 

Datei: 06/18/23   Timei: 18:56   

Samplei: 2018 2022   

Peiriods includeid: 5   

Cross-seictions includeid: 8   

Total paneil (balanceid) obseirvations: 40  

Swamy and Arora eistimator of componeint varianceis 

     
     Variablei Coeifficieint Std. Eirror t-Statistic Prob.   

     
     C -249.4208 1275.104 -0.195608 0.8462 

PEiR 5.531276 4.094366 1.350948 0.0182 

ROA 1.404621 3.160596 0.444416 0.0427 

CR -0.162027 0.334533 -0.484336 0.0314 

DEiR 0.482511 6.469540 0.074582 0.0210 

INFLASI 24.87179 48.77686 0.509910 0.0136 

KURS 12.77973 90.05700 0.141907 0.0280 

SUKU_BUNGA 73.46321 32.89518 2.233252 0.0327 

     
      Eiffeicts Speicification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-seiction random 163.8733 0.6820 

Idiosyncratic random 111.9068 0.3180 

     
      Weiighteid Statistics   

     
     Root MSEi 99.94056     R-squareid 0.238096 

Meian deipeindeint var 54.32926     Adjusteid R-squareid 0.710430 

S.D. deipeindeint var 115.9550     S.Ei. of reigreission 111.7369 

Sum squareid reisid 399524.6     F-statistic 1.428581 

Durbin-Watson stat 0.881302     Prob(F-statistic) 0.002390 

     
      Unweiighteid Statistics   

     
     R-squareid 0.180654     Meian deipeindeint var 186.0089 

Sum squareid reisid 1297177.     Durbin-Watson stat 0.271437 
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Lampiran 5: Pemilihan Model Regresi Data Panel 

1. Uji Chow 

 

Reidundant Fixeid Eiffeicts Teists   

Eiquation: Untitleid   

Teist cross-seiction fixeid eiffeicts  
     
     Eiffeicts Teist Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-seiction F 9.855033 (7,25) 0.0000 

Cross-seiction Chi-squarei 52.970474 7 0.0000 
     
     

 

2. Uji Hausman 

Correilateid Random Eiffeicts - Hausman Teist  

Eiquation: Untitleid   

Teist cross-seiction random eiffeicts  

     
     Teist Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-seiction random 9.030100 7 0.0604 

     
     

 

3. Uji Lagrange Multiplier 

    
     Teist Hypotheisis 

 Cross-seiction Timei Both 

    
    Breiusch-Pagan  26.57841  1.880074  28.45848 

 (0.0000) (0.1703) (0.0000) 
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Lampiran 6: Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas  

0

1

2

3

4

5

6

7

8

-300 -200 -100 0 100 200 300 400

Series: Residuals

Sample 1 40

Observations 40

Mean      -7.11e-14

Median   7.583528

Maximum  448.8550

Minimum -297.1839

Std. Dev.   173.7217

Skewness   0.429215

Kurtosis   2.872307

Jarque-Bera  1.255347

Probabil ity  0.533832


 

2. Uji Multikolinearitas 

  PEiR ROA CR DEiR INFLASI KURS SUKU_BUNGA 

PEiR 1,000000 0,393363 -0,022067 -0,096245 0,221109 0,172321 0,267533 

ROA 0,393363 1,000000 -0,132205 0,139213 0,158298 0,488706 0,348004 

CR -0,022073 -0,132205 1,000000 0,172306 -0,168305 -0,189472 -0,149309 

DEiR -0,096271 0,139213 0,172306 1,000000 0,182578 0,149763 0,111724 

INFLASI 0,221109 0,150298 -0,168305 0,182578 1,000000 0,304942 0,204008 

KURS 0,172321 0,488706 -0,189472 0,149763 0,404942 1,000000 0,456769 

SUKU_BUNGA 0,267533 0,348004 -0,149309 0,111724 0,170412 0,456769 1,000000 

 

3. Uji Heterokedastisitas 

 

Heiteiroskeidasticity Teist: Breiusch-Pagan-Godfreiy 

Null hypotheisis: Homoskeidasticity  

     
     F-statistic 0.355730     Prob. F(7,32) 0.5039 

Obs*R-squareid 0.755572     Prob. Chi-Squarei(7) 0.6141 

Scaleid eixplaineid SS 10.51830     Prob. Chi-Squarei(7) 0.1611 
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4. Uji Autokurelasi 

 

Breiusch-Godfreiy Seirial Correilation LM Teist:  

Null hypotheisis: No seirial correilation at up to 2 lags 
     
     F-statistic 9.562899     Prob. F(2,30) 0.0415 

Obs*R-squareid 15.57292     Prob. Chi-Squarei(2) 0.1180 
     
     

 

Lampiran 7: Uji Hipotesis 

1. Uji t (Parsial) 

Deipeindeint Variablei: HARGA_SAHAM   

Meithod: Paneil EiGLS (Cross-seiction random eiffeicts) 

Datei: 06/18/23   Timei: 18:56   

Samplei: 2018 2022   

Peiriods includeid: 5   

Cross-seictions includeid: 8   

Total paneil (balanceid) obseirvations: 40  

Swamy and Arora eistimator of componeint varianceis 

     
     Variablei Coeifficieint Std. Eirror t-Statistic Prob.   

     
     C -249.4208 1275.104 -0.195608 0.8462 

PEiR 5.531276 4.094366 1.350948 0.0182 

ROA 1.404621 3.160596 0.444416 0.0427 

CR -0.162027 0.334533 -0.484336 0.0314 

DEiR 0.482511 6.469540 0.074582 0.0210 

INFLASI 24.87179 48.77686 0.509910 0.0136 

KURS 12.77973 90.05700 0.141907 0.0280 

SUKU_BUNGA 73.46321 32.89518 2.233252 0.0327 

     
      Eiffeicts Speicification   

   S.D.   Rho   

     
     Cross-seiction random 163.8733 0.6820 

Idiosyncratic random 111.9068 0.3180 

     
      Weiighteid Statistics   

     
     Root MSEi 99.94056     R-squareid 0.238096 

Meian deipeindeint var 54.32926     Adjusteid R-squareid 0.710430 

S.D. deipeindeint var 115.9550     S.Ei. of reigreission 111.7369 

Sum squareid reisid 399524.6     F-statistic 1.428581 

Durbin-Watson stat 0.881302     Prob(F-statistic) 0.002390 

     
      Unweiighteid Statistics   
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R-squareid 0.180654     Meian deipeindeint var 186.0089 

Sum squareid reisid 1297177.     Durbin-Watson stat 0.271437 

     
     

 

2. Koefisien Determinasi (R²) 

Root MSEi 99.94056     R-squareid 0.238096 

Meian deipeindeint var 54.32926     Adjusteid R-squareid 0.710430 

S.D. deipeindeint var 115.9550     S.Ei. of reigreission 111.7369 

Sum squareid reisid 399524.6     F-statistic 1.428581 

Durbin-Watson stat 0.881302     Prob(F-statistic) 0.002390 
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