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Pendahuluan

Konflik geopolitik selalu memiliki dampak signifikan terhadap stabilitas ekonomi global, terutama dalam sektor

energi[1]. Salah satu konflik yang sedang berlangsung antara Israel dan Iran dinilai berpotensi mempengaruhi pasar

energi dunia[2]. Kenaikan dalam sektor energi dunia ini dipengaruhi oleh berbagai faktor, salah satunya adalah

ketegangan yang terus meningkat antara Israel dan Iran [3] karena negara ini memiliki pengaruh besar di Timur Tengah,

yaitu merupakan produsen utama minyak dan gas bumi.

Lonjakan harga minyak berdampak pada peningkatan subsidi energi. Ketika terjadi kenaikan harga minyak, kondisi

tersebut berimplikasi dengan meningkatnya permintaan terhadap mata uang asing yang lebih besar dibandingkan dengan

permintaan terhadap mata uang lokal, maka nilai mata uang negara importir minyak akan mengalami pelemahan

nilai atau depresiasi[7].

https://www.liputan6.com/tag/iran
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Pendahuluan
Indonesia, sebagai negara yang memiliki ketergantungan besar pada impor energi dan sebagai eksportir sumber daya

energi. Di Indonesia harga saham perusahaan energi sangat sensitive pada perubahan harga minyak dan gas dunia. Oleh karena

itu, penting untuk memahami bagaimana dinamika konflik antara Iran dan Israel dapat mempengaruhi harga saham energi di

Indonesia. Dengan memahami kenaikan harga saham energi tersebut, investor dapat Menyusun bagaimana cara untuk memilah

perusahaan mana yang dinilai sehat sebagai tempat menanamkan modalnya[9]. Sesuai dengan teori Keynes yang menyatakan

bahwa ”semakin tinggi resiko maka semakin tinggi pula return yang diharapkan” dengan ini investor perlu menganalisis

perusahaan secara menyeluruh sebelum melakukan pembelian.
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Pendahuluan (Reserach Gap)

Dari fenomena di atas ditemukan perbedaan gap penelitian yang masuk ke dalam kategori evidence gap. Evidence

gap merupakan kesenjangan yang terdapat dalam bukti penelitian, dimana ditemukan titik kesenjangan antara fenomena dan

bukti. Studi ini [10] mengkaji dampak dari konflik geo politik harga energi terbarukan menunjukkan persistensi yang lebih

besar, yang menunjukkan terbatasnya respons terhadap guncangan konflik. Sebaliknya, siklus harga energi fosil menunjukkan

penyesuaian yang lebih signifikan dan bertahan lama pada kondisi volatilitas tinggi dan rendah.

Fenomena ini menjadi penting untuk dianalisis lebih lanjut oleh peneliti karena kenaikan harga saham di sektor

energi diduga akan memicu peningkatan penjualan[11]. Jika penjualan naik, keuntungan perusahaan juga akan meningkat[12].

Dengan meningkatnya keuntungan, dividen yang dibagikan kepada pemegang saham akan lebih tinggi[13]. Kenaikan dividen

ini pada gilirannya akan menarik lebih banyak investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut[14].
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Rumusan Masalah

Rumusan Masalah 

1. Apakah Return On Assets (ROA) berpengaruh pada saham?

2. Apakah Net Profit Margin (NPM) berpengaruh pada saham?

3. Apakah Price to Book value (PBV) berpengaruh pada saham?

Pertanyaan Penelitian

Apakah Return On Assets (ROA), Net Profit Margin (NPM), dan Price to Book value

(PBV) berpengaruh terhadap harga saham?

Kategori SDGS

Sesuai dengan SDGs 8 https://sdgs.un.org/goals/goal8. membantu dalam 

menciptakan strategi pendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan dan 

inklusif (Decent Work And Economic Growth).

https://sdgs.un.org/goals/goal8. Yakni
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Tujuan

Penelitian ini terdapat tujuan untuk mengetahui pengaruh
ROA, NPM, dan PBV terhadap kenaikan harga saham di sektor
energi yang dipicu oleh konflik antara Israel dan Iran.
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Tinjauan Literatur
Teori Geopolitik Risiko (Geopolitical Risk Theory)

Definesi risiko geopolitik menjadi risiko dengan berhubungan terhadap pemusuhan, gerakan teroris, juga ketegangan

diantara negara dengan memengaruhi hubungan internasional[21]. Ketegangan ini sering kali memicu volatilitas pasar,

terutama di sektor-sektor yang sensitif terhadap perubahan politik dan keamanan, seperti energi. Oleh karena itu, memahami

dan mengelola risiko geopolitik menjadi sangat penting bagi pemerintah, perusahaan, dan investor.

Teori Sinyal (Signaling Theory)

Teori sinyal merupakan suatu cara yang digunakan oleh perusahaan untuk menunjukkan indikasi kepada pemegang

saham mengenai pandangan mereka tentang memandang prospek perusahaan [22]. Misalnya, perusahaan yang menghindari

penjualan saham dan mencari alternatif pendanaan lain sering kali dipandang memiliki prospek yang lebih baik, karena

langkah tersebut mencerminkan kepercayaan manajemen terhadap pertumbuhan dan stabilitas masa depan perusahaan.
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Tinjauan Literature
Harga Saham

Harga saham adalah nilai atau harga yang ditetapkan untuk suatu saham yang diperdagangkan di pasar modal dengan

ketentukan pasar sesuai penawaran dan permintaan[25]. Faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham suatu perusahaan

meliputi berbagai aspek, termasuk fundamental perusahaan itu sendiri. Analisis teknis, bersama dengan analisis fundamental,

membantu investor dalam memilih saham perusahaan yang akan dibeli pada waktu tertentu.[26]. Biasanya, harga saham yang

ada pada penelitian merupakan harga penutupan saham yang mana saham diperdagangkan ketika akhir periode perdagangan

pada bursa saham [27].

Harga Saham = Harga Saham pada Saat Penutupan (closing price)

Return on Assets (ROA)

Return On Assets (ROA) yaitu mengukur bagaimana sebuah perusahaan untuk menghasilkan laba dari aset yang

dimiliki. Rasio ini menilai sejauh mana investasi perusahaan menghasilkan pengembalian melalui aktivitas yang dimiliki. [28].

Alat ukur ini mengukur efisiensi perusahaan, seperti dalam industri makanan dan minuman, dalam menghasilkan laba relatif

terhadap jumlah aset yang ada. Semakin tinggi ROA semakin baik tingkat pengembalian yang dihasilkan dari aset

tersebut[29]. Rasio ROA ini untuk melihat berapa laba bersih yang di dapatkan dari setiap rupiah yang diinvestasikan pada

total aset[30].

ROA =
Laba Bersih

Total Aset
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Tinjauan Literature

Net Profit Margin (NPM)

Net Profit Margin (NPM) yaitu untuk menilai bagaimana perusahaan untuk memperoleh keuntungan

bersih pada penjualannya. Rasio ini mendeskripsikan persentase pendapatan bersih yang diterima perusahaan dari

setiap penjualan. [31]. Rasio ini menjelaskan gambaran kepada para pemegang saham tentang margin laba sebagai

presentasi dari keseluruhan penjualan dengan harapan akan memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang

[32]. Jika rasio ini rendah, hal ini menunjukkan bahwa penjualan tidak mencukupi untuk menutup biaya yang ada.

[33]. Rasio NPM memberi gambaran keuntungan bersih yang dihasilkan perusahaan dari penjualan yang

dilakukan [34].

NPM =
Penjualan Bersih – Harga Pokok Penjualan

Sales
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Price To Book Value (PBV)

Price To Book Value (PBV) yaitu rasio menyatakan bahwa potensi laba yang di dapatkan investor jika

perusahaan terpaksa dibubarkan. PBV dihitung dengan membandingkan jumlah saham yang tersedia dengan

modal pemegang saham[35] atau harga saham per lembar dengan nilai buku ekuitas per lembar [36]. Rasio ini

penting bagi investor untuk mempertimbangkan sebelum berinvestasi, karena dapat mempengaruhi tingkat

pengembalian atau return saham yang diharapkan oleh investor[37]. Setianto mendefikasikan Rasio PBV ini

sebagai rasio perbandingan harga saham dengan nilai buku[38] atau membandingkan antara nilai buku dan harga

saham bersih itu sendiri[39].

PBV =
Harga per Lembar Saham

Nilai Buku per Lembar Saham
× 100%

Tinjauan Literature



11

Metode
Penelitian ini termasuk dalam kategori penelitian kuantitatif karena data utamanya berupa angka-angka dan menggunakan

analisis data statistik dengan tujuan mengukur dan menguji pengaruh antara variabel dependen dan variabel independen

dalam objek penelitian. Penelitian kuantitatif fokus pada pengumpulan serta analisis data numeric dalam mengidentifikasi

hubungan, pola, serta tingkat pengaruh dari satu variabel terhadap variabel lainnya. [40]. Penelitian ini menggunakan data

numerik seperti harga saham, ROA, NPM, dan PBV yang didapatkan dari laporan keuangan.

Penelitian ini memanfaatkan data sekunder, seperti laporan keuangan tahunan dan harga penutupan yang

dilakukan dengan periode penelitian selama tiga tahun yaitu dari 2022 hingga 2024 di Bursa Efek Indonesia (BEI). Peneliti

mengambil data yang dibutuhkan dari situs Indonesia Stock Exchange (IDX), yang menyediakan informasi lengkap tentang

aktivitas di pasar modal. Data didapatkan dari galeri investasi Bursa Efek Indonesia yang terdapat di Universitas

Muhammadiyah Sidoarjo.
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Metode

Dalam penelitian ini, metode purposive sampling digunakan untuk pengambilan sampel, yaitu memilih 

sampel menurut kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian. Kualifikasi yang digunakan dalam 

penentuan sampel untuk penelitian ini adalah : 
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Hasil dan Pembahasan
Pengaruh Return on Assets terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis yang telah dijabarkan di atas hasil yang diperoleh bahwa Return on Assets (X1)

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham (Y). pada hasil penelitian didapatkan nilai t-Statistic pada

variabel ROA nilai t hitung lebih besar dari T tabel dengan nilai prob lebih kecil dari 0.05. ROA menjadi faktor utama

dalam operasional perusahaan sektor energi di BEI, karena mencerminkan efektivitas perusahaan dalam mengelola

aset untuk menghasilkan pendapatan utama [42]. Dengan memiliki pengaruh yang cukup besar terhadap harga saham,

secara parsial, berdasarkan landasan pengambilan keputusan yang menunjukkan seberapa baik manajemen

perusahaan dalam menggunakan asetnya untuk menghasilkan laba[33]. Penelitian ini juga serupa dengan temuan yang

dilakukan oleh [43] dan [44], pada penelitianya membuktikan mengenai semakin tinggi ROA, semakin efektif

perusahaan dalam mengelola.

Sumber: Hasil Olah Data (2024)
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Hasil dan Pembahasan
Pengaruh Net Profit Margin terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji statistik penelitian ini pada saham sector energi, menunjukkan hasil pada variabel Net Profit Margin

(X2) tidak berpengaruh dan tidak signifikan terhadap Harga Saham (Y). Untuk variable NPM ini mendapatkan nilai t hitung dengan

lebih kecil daripada T tabel dengan p-value lebih besar dari 0.05. Temuan ini bertentangan dengan Signaling Theory, yang

menyatakan bahwa NPM tinggi seharusnya menjadi sinyal positif dikarenakan membuktikan efisiensi perusahaan untuk

menghasilkan laba dari penjualannya[45]. Meskipun Net Profit Margin secara tinggi bisa menjadi indikator positif, kualitas laba

bersih tetap perlu dianalisis lebih lanjut. Harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti kinerja fundamental perusahaan,

kondisi ekonomi, tren industri, serta sentimen pasar, sehingga NPM sebaiknya dilihat bersama dengan aspek lain seperti

pertumbuhan pendapatan, struktur biaya, dan likuiditas[46]. Penelitian yang serupa juga terjadi dengan peneliti sebelumnya [47]

yang dimana NPM juga tidak berpengaruh dengan harga saham karena peningkatan Net Profit Margin tidak selalu menarik minat

investor untuk berinvestasi. Selain itu, investor mempertimbangkan berbagai faktor lain selain hanya melihat tingkat penjualan

perusahaan.
Sumber: Hasil Olah Data (2024)



15

Hasil dan Pembahasan
Pengaruh Price To Book Value terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji statistik penelitian ini pada saham sector energi, menunjukkan hasil pada variabel Price

To Book Value (X3) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham (Y). Dari hasil penelitian didapatkan

nilai t-Statistic pada variabel PBV, nilai t hitung lebih tinggi daripada t tabel dengan nilai prob lebih kecil dari 0,05 Hal

ini mengindikasikan bahwa PBV memiliki peran sebagai sinyal informasi dalam keputusan investasi. Semakin tinggi

nilai perusahaan, semakin besar pula minat investor untuk menanamkan modalnya. Dengan demikian harga saham

akan naik berdampak terhadap return saham yang akan terdapat lonjakkan[48]. Penelitian ini mengikuti temuan [49]

yang menyatakan bahwa harga saham perusahaan secara positif dipengaruhi oleh PBV. Dengan demikian, PBV bisa

sebagai pijakan utama untuk investor dalam menentukan keputusan investasinya karena kemampuanyya dalam

memproyeksian arah pergerakan harga saham, pada akhirnya mempengaruhi harga saham secara tiidak langsung

melalui leputusan investasi yang terinformasi[50]. Sumber: Hasil Olah Data (2024)
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Kesimpulan
Hasil penelitian yang dilakukan, ditemukan Return on Assets (ROA) dan Price to Book Value (PBV)

memberikan pengaruh signifikan terhadap lonjakan harga saham. Sementara Net Profit Margin (NPM) tidak menunjukkan

pengaruh yang signifikan pada harga saham . Pengaruh ROA mengindikasikan bahwa investor cenderung

mempertimbangkan profitabilitas perusahaan dalam mengelola asetnya sebagai tolok ukur utama dalam pengambilan

keputusan investasi. Semakin tinggi ROA, semakin besar kemungkinan harga saham mendapat kenaikan karena

mencerminkan efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba. Selain itu, PBV yang berpengaruh signifikan terhadap

harga saham mengindikasikan bahwa valuasi pasar terhadap aset perusahaan menjadi faktor penting bagi investor. Saham

dengan PBV yang tinggi mengindikasikan ekspektasi pasar yang positif terhadap prospek pertumbuhan perusahaan, yang

pada akhirnya dapat berpotensi untuk kenaikan harga saham.
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Kesimpulan
Namun pada penelitian ini, tidak ditemukan pengaruh NPM yang signifikan pada harga saham menunjukkan

bahwa margin laba bersih bukan merupakan faktor utama yang dipertimbangkan investor untuk menilai harga saham.

Hal ini diakibatkan oleh adanya faktor eksternal misalnya kondisi industri, kebijakan perusahaan, atau dinamika pasar

yang lebih mempengaruhi harga saham dibandingkan dengan tingkat profitabilitas bersih suatu perusahaan. Dengan

demikian, penelitian ini menegaskan bahwa dalam sektor energi, investor lebih memperhatikan efisiensi perusahaan

dalam menghasilkan laba serta valuasi pasar perusahaan dibandingkan dengan margin laba bersih. Temuan ini dapat

menjadi referensi bagi investor dan manajer perusahaan dalam merancang strategi investasi dan pengelolaan keuangan

untuk meningkatkan daya tarik saham di pasar modal. Oleh karena itu, investor yang ingin mengambil keputusan

investasi dalam sektor energi sebaiknya lebih mempertimbangkan profitabilitas perusahaan dari aspek pemanfaatan aset

serta valuasi pasar dibandingkan hanya melihat margin laba bersih.
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Saran
Penelitian ini terdapat beberapa batasan, salah satunya merupakan hanya mencakup rentang waktu tiga tahun,

yakni dari tahun 2022 hingga 2024. Selain itu, penelitian ini hanya melibatkan tiga faktor utama yang berhubungan dengan

harga saham, yaitu ROA, NPM, dan PBV, tanpa mempertimbangkan faktor lain yang mungkin memengaruhi harga saham.

Disarankan untuk penelitian yang akan datang agar memperhitungkan faktor-faktor lain yang relevan, seperti kondisi

ekonomi makro, risiko yang ada di pasar, serta elemen khusus dari industri tertentu, guna memberikan analisis yang lebih

menyeluruh. Penelitian selanjutnya juga bisa memperluas sampel penelitian, misalnya dengan memasukkan berbagai sektor

industri, sehingga hasilnya dapat lebih representatif. Selain itu, menggunakan rentang waktu yang lebih panjang akan

membantu meningkatkan keandalan hasil dan memungkinkan kesimpulan yang lebih luas. Diharapkan dengan perubahan

ini, penelitian berikutnya dapat member gambaran yang jelas dan lengkap yang berkaitan dengan harga saham.
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