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ABSTRAK

Penelitian ini dilaksanakan untuk melihat pengaruh Net Profit Margin (NPM),
Debt to Equity Ratio (DER), dan Price to Book Value (PBV) terhadap Harga Saham
Perusahaan Pertambangan Batu Bara yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2018-2022. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan tambang produksi batu
bara dengan jumlah sampel 12 perusahaan, menggunakan teknik pengambilan sampel
non probability sampling dan metode purposive sampling. Regresi linear berganda dan
uji hipotesis digunakan untuk metode analisis dengan menggunakan softwere SPSS
(Statistical Package For Sosial Science). Hasil analisis yang didapat yaitu variabel Net
Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER), dan Price to Book Value (PBV)
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Harga Saham.

Kata Kunci: Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, dan Price to Book Value, harga
saham
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ABSTRACT

This research was conducted to see the effect of Net Profit Margin (NPM),
Debt to Equity Ratio (DER), and Price to Book Value (PBV) on the Stock Price of Coal
Mining Companies in Indonesia. Value (PBV) on the Share Price of Coal Mining
Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange 2018-2022. Listed on the
Indonesia Stock Exchange 2018-2022. Population in research This study is a coal
production mining company with a total sample of 12 companies, using non-
probability sampling techniques. companies, using non-probability sampling
techniques and purposive sampling methods. and purposive sampling method.
Multiple linear regression and hypothesis testing used for analysis methods using
SPSS (Statistical Package For Social Science) software. The results of the analysis
obtained are the variables Net Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER),
Debt to Equity Ratio (DER), and Price to Book Value (PBV) have a significant
influence on Stock Price.

Keywords: Net Profit Margin, Debt to Equity Ratio, Debt to Equity Ratio, share price
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar belakang

Investasi sebagai bentuk tindakan mengorbankan sesuatu di masa
sekarang dengan tujuan mendapatkan keuntungan di kemudian hari. Aktivitas ini
dijalankan oleh investor dengan tujuan untuk mencapai tujuan tertentu, baik itu
dalam hal kepemilikan atau keuntungan finansial. Terdapat beberapa jenis
investasi dalam aktiva riil seperti barang berharga, tanah, properti dan investasi
pada surat berharga seperti saham, obligasi, reksadana, sukuk ritel (Sahabat

Pegadaian, 2024).

Investasi adalah suatu komitmen untuk menanamkan dana pada periode tertentu untuk
mendapatkan pembayaran di masa depan sebagai kompensasi bagi investor untuk (1) Waktu
selama dana diinvestasikan; (2) Tingkat inflasi yang diharapkan; dan (3) Ketidakpastian
pembayaran di masa depan (Tambunan, 2020).

Pada saat ini investasi saham adalah investasi yang banyak disukai oleh
kaum milenial. Berdasarkan data Otoritas Jasa Keuangan (OJK), pada periode
2020 sampai akhir 2022, lonjakan jumlah investor saham dan pasar modal
melesat. Dari yang awalnya 3 juta investor menjadi 9,45 juta per Agustus 2022.
Sebanyak 60% investor adalah mereka yang berusia dibawah 30 tahun (RRI,
2023). Hal tersebut dikarenakan generasi milenial mulai melek investasi pada era
globalisasi ini. Selain itu, akses mereka untuk melakukan transaksi jual beli saham
semakin mudah dengan adanya teknologi seperti sekarang. Serta juga dalam

memperoleh informasi suatu perusahan yang sudah tersedia pada laman

perusahaan itu sendiri.

Investasi pada saham umumnya memiliki resiko yang lebih tinggi daripada
investasi pada surat berharga yang lain, namun tingkat keuntungan yang

dihasilkan juga akan lebih tinggi. Hal tersebut dikarenakan pefgéz A8ti1i% 4 a2z
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saham cenderung tidak menentu dari waktu ke waktu. Hukum penawaran dan
permintaan dapat menjadi pengaruh naik turunnya harga suatu saham. Kenaikan
harga akan bertambah apabila saham tersebut semakin banyak dibeli oleh
investor, dan sebaliknya harga saham akan menurun jika semakin banyak dijual
oleh investor. Selain itu, variasi harga saham dapat dipengaruhi oleh elemen
internal serta eksternal dari perusahaan tersebut. “Untuk meningkatkan harga
saham, maka perusahaan sangat perlu mengetahui faktor-faktor yang sangat

berpengaruh terhadap peningkatan harga saham” Ardiyanto et al. (2020).

“Net Profit Margin (NPM) mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba neto dari setiap penjualannya, semakin tinggi nilai NPM maka
menunjukkan semakin baik, laba yang tinggi akan menarik investor untuk
menanamkan modalnya yang menyebabkan harga saham meningkat” Andhani
(2019). Salah satu rasio keuangan yang termasuk dalan faktor internal perusahaan
adalah NPM, dimana para investor akan melihat laba bersih perusahaan untuk
menentukan keputusan dalam membeli saham. Investor akan menyukai sebuah
perusahaan yang mampu menciptakan laba bersih lebih tinggi, karena laba bersih
yang tinggi akan membuat perusahaan semakin berkembang. Selain itu, laba
bersih yang tinggi juga akan menentukan besaran pembagian deviden untuk para

investor.

Besar kecilnya dividen tergantung juga dari pencapaian laba perusahaan dimana jika laba
besar maka perusahaan membagikan dividen besar juga dan sebaliknya jika laba kecil maka
perusahaan membagikan dividen kecil juga dan jumlah dividen yang dibayarkan oleh perusahaan
ditentukan oleh kebijakan individual perusahaan tersebut. (Figih, 2021).

Dalam suatu perusahaan tentunya selalu membutuhkan modal sebagai
sumber pendanaan untuk menjalankan seluruh aktivitas bisnis mulai dari penyedia
bahan, proses produksi, upah karyawan, sampai pada aspek pemasaran. Hutang
sebagai salah satu sumber pendanaan yang harus dibayarkan disaat sudah

mencapai waktu jatuh tempo pengembalian. Sumber pendanaan tersebut akan

membahayakan perusahaan disaat perusahaan belum mamptmenghasilkan laba.
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Rasio Utang terhadap Ekuitas (DER) digunakan sebagai ukuran untuk
menentukan proporsi aset perusahaan yang dibiayai melalui hutang relatif
dibandingkan ekuitasnya. “Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi segala kewajiban yang ditunjukkan
oleh beberapa bagian dari modal sendiri atau ekuitas yang digunakan untuk
membayar hutang” Sondakh et al. (2019). Investor akan lebih menyukai nilai
presentase DER yang kurang dari 100% karena tingkat pengembalian hutang tidak
lebih dari ekuitas perusahaan. Para investor akan lebih tertarik melihat perusahaan
dengan kondisi DER yang rendah, sebab risiko yang akan dihadapi akan menjadi
lebih kecil. “Semakin rendah nilai DER maka akan mengakibatkan semakin

banyak investor yang berkeinginan untuk membeli saham perusahaan tersebut”

Siregar (2020).

Investor memiliki jenis-jenis tersendiri dalam berinvestasi, seperti investor
growth investing dan investor value investing. Masing-masing jenis tersebut
berbeda cara saat investor menentukan keputusan investasi. Pada growth
investing, investor akan lebih memilih perusahaan yang terus berkembang pada
setiap periodenya. Akan tetapi dalam value investing, investor lebih menyukai
perusahaan yang memiliki fundamental bagus dan harga pasarnya wajar jika
dibandingkan nilai buku perusahaan. Rasio nilai buku atau Price to Book Value
(PBV) mengindikasikan kapasitas sebuah perusahaan dalam menciptakan nilai
bagi perusahaan dari modal investasi para investor (Chasanah & Adhi, 2018).
PBV sebagai rasio keuangan yang dipergunakan untuk menentukan nilai
sebenarnya pada suatu perusahaan. “Nilai perusahaan juga menjadi salah satu
komponen perhitungan investor untuk menentukan keputusan investasi. PBV
paling sering digunakan investor, karena melalui rasio PBV investor dapat
mengetahui seberapa besar pasar percaya terhadap prospek perusahaan

kedepannya” Ardiyanto et al. (2020).
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Harga saham adalah suatu nilai dalam pasar yang perlu dibayar oleh
investor guna memperoleh saham perusahaan. Harga saham tidak akan tetap dari
waktu ke waktu mengikuti jumlah permintaan dan penawaran pada pasar. Investor
dapat meraih keuntungan dari investasi saham pada saat investor menjual saham
dengan harga saham yang naik melebihi harga disaat membeli. Keuntungan atas
kenaikan harga saham tersebut biasa disebut dengan capital gain. “Harga saham
yang tinggi akan memberikan keuntungan, yaitu berupa capital gain dan citra
yang lebih baik bagi perusahaan sehingga akan membuat para investor tertarik

untuk berinvestasi di perusahaan tersebut” (Perwitasari 2022).

Salah satu sektor yang memiliki prospek dalam pertumbuhan perusahaan
yaitu sektor pertambangan batu bara. Hal tersebut dikarenakan pertambangan batu
bara adalah sektor industri yang mempunyai dampak positif secara langsung
terhadap pertumbuhan negara maupun masyarakat. Selain itu, pertambangan batu
bara sebagai pemanfaatan kekayaan alam di Indonesia untuk memenuhi banyak
kebutuhan negara lain maupun dalam negara sendiri. “Peran yang cukup penting
dalam keberadaan pertambangan batu bara bagi perekonomian Indonesia salah
satunya adalah dalam memberikan sumbangan yang cukup besar terhadap
penerimaan negara” Lesmana et al. (2022). Seperti pada saat terjadi perang antara
Rusia dan Ukraina di tahun 2022, permintaan batu bara di eropa melonjak naik
yang menyebabkan penjualan batu bara dalam negeri mengalami peningkatan
secara signifikan. Konflik Rusia-Ukraina menggangu aliran pasokan batu bara
dari Rusia yang merupakan salah satu pemasok batu bara terbesar di dunia. Selain
itu, peningkatan permintaan batu bara di pasar Internasional disebabkan oleh
kenaikan harga komoditas lain yang menjadikan negara-negara luar beralih
komoditas dari gas ke batu bara (CNN Indonesia, 2022). Di samping permintaan
batu bara yang meningkat, harga batu bara juga ikut meningkat tinggi saat perang
terjadi. Komoditas yang harganya naik diantaranya, natural gas mengalami

kenaikan sebesar 58%, batu bara melonjak harganya 92,9%xmunyak /Brent
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mengalami kenaikan 54%, dan CPO naik 27% (Liputan 6, 2022). Berikut adalah

grafik harga batu bara di tahun 2022:

Gambar 1.1 Grafik Harga Batu Bara di Tahun 2022
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Data pada gambar 1.1 menunjukkan pergerakan harga batu bara yang
meningkat signifikan di tahun 2022. Kenaikan harga paling signifikan terjadi
setelah Rusia menginvasi Ukraina pada Bulan Februari. Namun, harga batu bara
sedikit mengalami penurunan yang kemudian melanjutkan kenaikan harga sampai
ke level yang paling tinggi di bulan menjelang akhir tahun. Pada akhir tahun 2022
yaitu Bulan Desember, batu bara ditutup dengan harga yang nilainya tidak setinggi

pada bulan sebelumnya.

Menurut Badan Pusat Statistik menggambarkan pentingnya bahan bakar
fosil, terutama minyak bumi, gas, dan batubara, dalam pasokan energi primer
Indonesia. Kebijakan energi nasional menetapkan proporsi sumber energi untuk
tahun 2025, dengan batubara menempati posisi yang signifikan dengan porsi 33%.
Sektor pembangkit listrik menjadi konsumen terbesar batubara di Indonesia,
dengan konsumsi yang diperkirakan meningkat secara signifikan dari 56 juta ton

pada 2006 menjadi 123,2 juta ton pada 2025.

Indonesia memiliki sumberdaya batubara yang melimpah, dengan total
sumber daya mencapai 149,009 miliar ton dan cadangan sebesar 37,604 miliar ton
pada tahun 2018 menurut Badan Geologi. Namun, meskipun memiliki cadangan

yang besar, perlu dicatat bahwa stok minyak bumi dan gas alam {erbafés, dengan
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estimasi menunjukkan bahwa stok minyak bumi hanya bisa diekstraksi selama 18

tahun lagi, sedangkan gas bumi hanya 29 tahun.

Selama periode 2018 hingga 2022, penjualan domestik batu bara Indonesia
mengalami tren yang cenderung meningkat, mencatatkan kenaikan yang
signifikan terutama pada tahun 2021 dan 2022. Data dari Kementerian Energi dan
Sumber Daya Mineral (ESDM) menunjukkan bahwa penjualan batu bara dalam
negeri telah konsisten berada di atas 70 juta ton per tahun, dengan capaian
tertinggi tercatat pada tahun 2022, mencapai 215,81 juta ton. Peningkatan ini
merupakan yang terbesar dalam satu dekade terakhir, menandakan permintaan

yang terus meningkat untuk batu bara dalam negeri.

Sementara itu, penjualan minyak bumi mengalami fluktuasi selama
periode tersebut, dengan volume penjualan yang cenderung menurun dari tahun
ke tahun. Meskipun terdapat kenaikan pada tahun 2021 dibandingkan dengan
tahun sebelumnya, namun penurunan signifikan terjadi pada tahun 2020, dengan
volume penjualan hanya sebesar 1.26 petajoule (pj). Hal ini menunjukkan adanya

penurunan dalam permintaan akan minyak bumi selama beberapa tahun terakhir.

Adapun penjualan gas alam juga mengalami fluktuasi, meskipun tidak
sebesar fluktuasi pada penjualan minyak bumi. Volume penjualan gas alam
cenderung naik turun dari tahun ke tahun, dengan kenaikan yang signifikan terjadi
pada tahun 2020. Namun, penurunan kecil terjadi pada tahun 2021, meskipun

angka tersebut masih relatif tinggi dibandingkan dengan tahun-tahun sebelumnya.

Secara keseluruhan, penjualan batu bara mendominasi pasar energi
domestik Indonesia selama periode tersebut, sementara penjualan minyak bumi
dan gas alam mengalami fluktuasi yang lebih besar. Faktor-faktor seperti
perubahan harga pasar global, kebijakan pemerintah, dan permintaan domestik

mungkin memengaruhi tren penjualan ketiga sumber energi tersebut.



1.2 Rumusan Masalah
Rumusan masalah yang dapat ditentukan pada penelitian ini adalah:
1. Bagaimana pengaruh secara simultan Net Profit Margin (NPM), Debt to

Equity Ratio (DER), dan Price to Book Value (PBV) terhadap harga saham

REPOSITORY

perusahaan pertambangan batu bara yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-

University of Islam Malang

20227
2. Bagaimana pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap harga saham
perusahaan pertambangan batu bara yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-
20227
3. Bagaimana pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham
perusahaan pertambangan batu bara yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-
20227
4. Bagaimana pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap harga saham
perusahaan pertambangan batu bara yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-
20227
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian
1.3.1 Tujuan Penelitian
Dengan melihat rumusan masalah yang sudah ditetapkan,
tujuan/maksud dari penelitian ini dapat dirumuskan:
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Net Profit Margin
(NPM), Debt to Equity Ratio (DER), dan Price to Book Value
(PBV) secara simultan berkaitan dengan nilai saham perusahaan
pertambangan batu bara yang tercatat di BEI pada tahun 2018-2022.
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Net Profit Margin
(NPM) terhadap harga saham perusahaan pertambangan batu bara
yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2022.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio
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(DER) terhadap harga saham perusahaan pertafr>51z¢3] va¥al h1:7

yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2022.
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4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Price to Book Value
(PBV) terhadap harga saham perusahaan pertambangan batu bara
yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2022.

1.3.2 Manfaat Penelitian

REPOSITORY

Diharapkan dari penelitian ini mampu memberi manfaat

University of Islam Malang

sebegai berikut:
a. Manfaat Teoritis
Hasil yang didapat dari penelitian ini, besar harapan dapat memberikan
pengetahuan untuk memperluas wawasan mengenai penelitian tentang
pengaruh rasio-rasio keuangan yang meliputi NPM, DER, dan PBV
terhadap harga saham pada perusahaan batu bara. Selain itu juga,
diharapkan dapat digunakan sebagai rujukan pada penelitian-penelitian
selanjutnya yang ada kaitannya dengan harga saham perusahaan terbuka.
b. Manfaat Praktis
Penelitian ini memberikan informasi bagi investor untuk mengambil
keputusan investasi. Keputusan investasi yang didasari dengan informasi
yang jelas, tentunya akan menghasilkan keuntungan investasi untuk para

investor saham perusahaan.
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BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan

Studi ini dilaksanakan untuk mengkaji dampak baik secara bersama-

sama (simultan) maupun secara individu (parsial) dari variabel Net Profit

Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER), dan Price to Book Value (PBV)

pada harga saham perusahaan-perusahaan pertambangan batubara yang

tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018 hingga 2022.

Berdasarkan uraian yang telah disampaikan pada bab sebelumnya maka

kesimpulan yang dihasilkan adalah sebagai berikut:

1.

Variabel Net Profit Margin (NPM), Debt to Equity Ratio (DER), dan Price

to Book Value (PBV) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham.

. Variabel Net Profit Margin (NPM) berpengaruh signifikan dan positif

terhadap harga saham.

. Variabel Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh signifikan dan positif

terhadap harga saham.
Variabel Price to Book Value (PBV) berpengaruh signifikan dan positif

terhadap harga saham.

5.2 Keterbatasan

1.

Beberapa keterbatasan yang dimiliki dalam penelitian ini adalah:
Periode penelitian dalam penelitian ini adalah lima tahun yaitu tahun 2018-
2022 sehingga memungkinkan tidak cukup merepresentasikan situasi
bisnis dalam periode yang panjang.

Penelitian ini terbatas hanya pada perusahaan pertambangan produksi batu
bara yang sudah mencukupi kriteria pemilihan. Pada penelitian ini sampel
yang digunakan berjumlah 60, akan tetapi beberapa sampel harus
dihilangkan dengan cara outlier data dikarenakan f€gctejel:y(iojg/Nés!]

nilainya terlalu ekstrem. Maka sampel yang digunakan hanya berjumlah 27
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sampel. Sehingga penelitian ini kurang mencerminkan kondisi perusahaan

secara keseluruhan.

5.3 Saran

Mendasari pada temuan penelitian dan berbagai kesimpulan yang

sudah diuraikan, berikut ini beberapa saran yang bisa diberikan:

1.

Bagi investor, sebaiknya dalam melakukan investasi tidak hanya
mengetahui informasi mengenai Net Profit Margin (NPM), Debt to Equity
Ratio (DER), dan Price to Book Value (PBV) saja, tetapi juga aspek
keuangan lainnya karena informasi mengenai keuangan perusahaan dapat
menjadi acuan bagaimana prospek perusahaan baik dari sisi pengembalian,
resiko, maupun faktor-faktor lain di tahun yang akan datang.

Bagi perusahaan, Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh positif
terhadap perusahaan, namun pengaruh dari Price to Book Value (PBV)
tidak lebih besar dari variabel Net Profit Margin (NPM) dan Debt to Equity
Ratio (DER). Maka perusahaan diharapkan dapat meningkatkan nilai
bukunya supaya investor lebih yakin terhadap nilai sebenarnya dari
perusahaan sehingga pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap harga
saham akan semakin besar.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan menambah periode pengamatan dan
apabila melakukan penelitian dengan topik yang sama untuk
menambahkan variabel lain selain variabel yang digunakan pada penelitian
ini dengan tujuan dapat menambah informasi yang lebih luas dari

perusahaan.
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