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Pendahuluan

Pertambangan nikel di Indonesia, khususnya dalam beberapa tahun terakhir, telah memberikan dampak signifikan
terhadap harga saham perusahaan-perusahaan tambang nikel. Hal ini terkait dengan meningkatnya permintaan nikel
secara global, terutama untuk bahan baku baterai kendaraan listrik (EV) dan komitmen global terhadap transisi energi.
Larangan ekspor bijih nikel mentah oleh pemerintah Indonesia untuk mendorong hilirisasi juga memainkan peran
penting. Kebijakan ini mendorong perusahaan untuk membangun smelter dan memproses bijih nikel di dalam negeri,
yang meningkatkan nilai tambah dan pada gilirannya mempengaruhi harga saham perusahaan. Perusahaan tambang yang
memiliki smelter untuk memproses bijih nikel, seperti PT Aneka Tambang Tbk (ANTM) dan PT Vale Indonesia Tbk
(INCO), mengalami kenaikan harga saham seiring dengan peningkatan kapasitas produksi nikel olahan. Hilirisasi
memungkinkan mereka untuk menjual produk dengan nilai tambah yang lebih tinggi, yang menarik bagi investor. Di
lansir dari https://tbpnickel.com/id/media/news Kebijakan hilirisasi juga menarik investasi asing ke Indonesia, khususnya
dari China, yang memerlukan nikel untuk produksi baterai kendaraan listrik. Ini memperkuat posisi Indonesia sebagai
salah satu pemain kunci dalam rantai pasokan baterai global. Peningkatan investasi ini menciptakan ekspektasi positif di
pasar saham terhadap perusahaan tambang nikel, sehingga meningkatkan harga saham mereka.
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Gap

Current Ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham [7], karena kreditor jangka pendek biasanya menggunakan Current
Ratio untuk menilai kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajibannya [8]. Penelitian lain mengatakan bahwa
Current Ratio mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham [9]. Net Profit Margin tidak memberikan pengaruh
signifikan terhadap harga saham. karena rasio NPM dalam merealisasikan laba tidak mewakili keseluruhan perusahaan
melainkan hanya mewakili pendapatan perusahaan [10]. Berbeda dengan penelitian lain bahwa Net Profit Margin
mempunyai pengaruh secara signifikan terhadap harga saham [11]. Earning Per Share tidak memberikan pengaruh pada
Harga Saham [12], berbeda dengan penelitian lain bahwa Earning Per Share berpengaruh positif terhadap Harga Saham
[13]. Current Ratio tidak memberikan pengaruh terhadap Earning Per Share [14] Hal ini dikarenakan perusahaan yang
memiliki current ratio tinggi belum tentu mengamankan utang-utang perusahaan yang jatuh tempo akan terbayar, sebab
proporsi atau distribusi aktiva lancarnya tidak bermanfaat, Berbeda dengan penelitian lain bahwa current ratio memiliki
pengaruh yang signifikan kepada earning per share. Net profit margin tidak mempunyai pengaruh terhadap earning per share
[15], meskipun [16] mengungkapkan bahwa Net Profit Margin berdampak secara signifikan terhadap EPS.
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Rumusan Masalah

Rumusan Masalah

1. Apakah Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham ?

2. Apakah Net Profit Margin berpengaruh terhadap Harga Saham ?

3. Apakah Earning Per Share berpengaruh terhadap harga saham ?

4. Apakah Current Ratio berpengaruh terhadap Earning Per Share ?

5. Apakah Net Profit margin berpengaruh terhadap Earning per Share?

6. Apakah Current Ratio berpengaruh terhadap Harga Saham melalui Earning
Per Share sebagai Variabel Intervening ?

7. Apakah Net Profit margin berpengaruh terhadap Harga Saham melalui
Earning Per Share sebagai Variabel Intervening ?

Pertanyaan Penelitian

Pengaruh Current Ratio Dan Net Profit Margin Terhadap Harga Saham
Melalui Earning Per Share Sebagai Variabel Intervening Pada Perusahaan
Pertambangan
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Tujuan

Penelitian ini bertujuan untuk melihat seberapa besar pengaruh Current
Ratio, Net Profit Margin terhadap Harga Saham melalui Earning Per Share
sebagai variabel intervening pada perusahaan pertambangan.

SDGs

Penelitian ini berdasarkan SDGs yang masuk dalam kategori delapan
dengan tujuan mendorong pertumbuhan ekonomi yang inklusif dan
berkelanjutan, peluang kerja yang produktif dan inklusif, serta pekerjaan
yang layak untuk semua.
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Literatur Review

Current Ratio (X1), Current Ratio adalah angka kunci yang memperlihatkan kesanggupan perusahaan dalam
membayar tanggung jawab jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancar yang dimiliki. Semakin tinggi rasio
lancar, semakin besar pula daya perusahaan dalam melunasi utang jangka pendek [20].

Net Profit Margin (X2), Margin laba bersih adalah komparasi antara laba bersih dan penjualan. Rasio ini memiliki
peran krusial bagi manajer perusahaan karena mencerminkan strategi harga jual perusahaan dan kemampuan untuk
mengatur biaya operasional [23]. NPM merupakan indikator profitabilitas perusahaan secara keseluruhan dan
efisiensinya dalam mengubah pendapatan menjadi laba aktual [24].

Earning Per Share (Z), Laba per saham menandakan representasi jumlah uang yang diterima pemegang saham untuk
setiap saham yang mereka miliki. Laba per saham juga mewujudkan cara untuk mengukur keberhasilan dalam
menghasilkan laba bagi pemegang saham perusahaan [26]. Earning Per Share merupakan jenis Imbal hasil yang diterima
investor atas setiap penawaran yang diklaim, Adanya pembagian keuntungan yang tinggi kepada pemegang saham,
maka permintaan terhadap saham perusahaan tersebut akan tinggi [27].

Harga Saham (YY), Saham iala harga yang dikutip dan berlaku untuk transaksi pembelian dan penjualan di pasar efek,
dimana harga tersebut ditentukan oleh kekuatan pasar umum, atau dengan kata lain harga ditentukan oleh banyaknya
permintaan dan penawaran yang terjadi [29].
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Hipotesis

Current
Ratio (X1)
Earning | .. Harga
PerShare | Saham (Y)
Net Profit
Margin (X2)

Keterangan :

d. Panah Lurus diartikan sebagai petunjuk hubungan langsung antara variabel independen terhadap variabel dependen
atau terhadap variabel intervening. Artinya, variabel tersebut secara langsung memengaruhi variabel lain tanpa
perantara.

D. Panah putus-putus diartikan sebagai hubungan tidak langsung yang terjadi melalui variabel intervening. Dalam hal ini,
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dimediasi oleh variabel lain, yaitu Earning Per Share.
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Metode Penelitian

Metode Penelitian yang dilakukan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif deskriptif. Menurut peneliti
[38]“Metode penelitian kuantitatif merujuk pada pendekatan penelitian yang berlandaskan pada prinsip filsafat positivisme
dan digunakan untuk mempelajari populasi dan sampel.” Penelitian ini menggunakan variabel dependen Harga Saham yang
akan di tinjau dengan memakai variabel independent Current Ratio, Net Profit Margin dan variabel intervening yaitu Earning
Per Share. Populasi dalam penelitian ini yaitu 15 data perusahaan pertambangan pada periode 2017-2023. Sampel diambil
menggunakan teknik atau metode penentuan dengan memakai teknik purposive sampling, dengan kriteria sebagai berikut :

1. Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia periode 2021-2023

2. Perusahaan memiliki data yang lengkap vaitu laporan keuangan yang meliputi harga saham

@ www.umsida.ac.id umsidal912 ¥ umsida1912 f &?g}g&g;diyah € umsidal9i12 7
V4l RN




Hasil

Uji Pemilihan Model (Struktural )

. Effects test Statistic d.f. Prob.
1. Uji Chow (FEM) Cross-section F 3.469982 (14,88) 0.0002
Cross-section Chi-square 46.155043 14 0.0000
. Test Summary Chi-sg. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
2. Uji Hausman (REM) Cross-section random 0.902452 0.6368
Cross-section Test Hypothesis Both
Breusch-Pagan 18.21883 0.071314 18.29015
. (0.0000) (0.7894) (0.0000)
3. Uji LM (REM) Honda 4.268353 0.267047 3.207011
(0.0000) (0.3947) (0.0007)
King-Wu 4.268353 0.267047 2.561300
(0.0000) (0.3947) (0.0052)
Standardized 4.803846 0.587479 0.160397
Honda (0.0000) (0.2784) (0.4363)
4.803846 0.587479 -0.328861
Standardized King- (0.0000) (0.2784) (0.6288)
Wu - - 18.29015
(0.0000)
Gourieroux, et al.
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Hasi

|

Uji Pemilihan Model (Struktural 2)

1. Uji Chow (FEM)

2. Uji Hausman (REM)

3. Uji LM (REM)

Effects test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 38.630156 (14,87) 0.0000
Cross-section Chi-square 207.516631 14 0.0000
Test Summary Chi-sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.534649 3 0.9112
Cross-section Test Hypothesis Time Both
Breusch-Pagan 215.2874 1.615884 216.9033
(0.0000) (0.2037) (0.0000)
Honda 14.67268 -1.271174 9.476293
(0.0000) (0.8982) (0.0000)
King-Wu 14.67268 -1.271174 6.973015
(0.0000) (0.8982) (0.0000)
Standardized Honda 16.12763 -1.076662 7.294702
(0.0000) (0.8592) (0.0000)
Standardized King-Wu 16.12763 -1.076662 4.686145
(0.0000) (0.8592) (0.0000)
Gourieroux, et al. - - 215.2874
. ~(0.0000)
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Hasil

Uji Asumsi Klasik (Struktural 1)

1. Uji Multikolinearitas

X1 X2

X1 1,000000 | 0,042663

X2 0,042663 | 1,000000

2. Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.299581 0.190475 1.572812 0.1194
D(X1) 0.104733 0.151577 0.690954 0.4914
X2 0.738918 0.294366 0.7692
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Uji Asumsi Klasik (Struktural 1l)

1. Uji Multikolinearitas

X1 X2 Z
X1 1,000000 | 0,042663 -0,183493
X2 0,042663 1,000000 -0,021555
Z -0,183493 | -0,021555 1,000000

2. Uji Heteroskedastisitas

Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.143117 0.043159 3.316044 0.0013
X1 -0.036724 | 0.025919 | -1.1416891 0.1601
D(X2) 0.0128057 | 0.082581 1.550690 0.1246
D(Z) 0.006239 0.009974 0.625520 0.5333
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Hasil

Uji Hipotesis (Struktural I)

1.UjIiT Variable | Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
C 0.755734 0.331080 | 2.282633 | 0.0245
X1 -0.368187 0.185127 |-1.988835| 0.0494
LOG(X2) | 0.113015 0.101377 1.114800 | 0.2676
R-squared 0.048492 Mean dependent var 0.138777
. Adjusted R- 0.029835 S.D. dependent var 0.902205
2. Uik squared 0.888644 Sum squared resid 80.54827
S.E. of regression 2.599117 Durbin-Watson stat 1.786330
F-statistic 0.079257
Prob(F-statistic)

R-squared 0.048492

. . . . . Adjusted R-squared 0.029835

3. Uji Koefisien Determinasi S.E. of regression 0.888644
F-statistic 2.599117

Prob(F-statistic) 0.079257
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Uji Hipotesis (Struktural Il)

Hasil

Variable Coefficient | Std. Error t-Statistic Prob.
1.Uji T C 0.375825 0.135003 2.783834 0.0066
D(X1) -0.094166 0.031215 -3.016675 0.0034
X2 0.694075 0.164429 4221134 0.0001
LOG(2Z) 0.046111 0.017196 2.681469 0.0088
R-squared 0.274585 Mean dependent var 0.053924
2. Uji F Adjusted R-squared 0.249280 S.D. dependent var 0.196444
S.E. of regression 0.170207 Sum squared resid 2.491462
F-statistic 10.85093 Durbin-Watson stat 1.565756
Prob(F-statistic) 0.000004
R-squared 0.274585
3. Uji Koefisien Determinasi Adjusted R-squared 0.249280
S.E. of regression 0.170207
F-statistic 10.85093
Prob(F-statistic) 0.000004
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Hasil

Uji Sobel

Variabel Current Ratio terhadap Harga Saham melalui EPS sebagai Variabel Intervening

. ab . —0,37 x 0,05
J(b2SEa?) + (a2SEb?) J(0,052x0,192) + (—0,372x0,022)

t =-0,29

T tabel = 1,98

Nilai t hitung (0,32) < t tabel 1,98, yang artinya H1 ditolak dan HO diterima, maknanya variabel current ratio tidak
berpengaruh terhadap harga saham melalui earnings per share sebagai variabel intervening.
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Hasil

Uji Sobel

Net Profit Margin terhadap Harga Saham melalui EPS sebagai Variabel Intervening
_ ab . 0,05x0,11
\/(szEaz) + (a*SEb?) \/(0,112x0,102) + (0,05%x0,022)

t

t =050
T tabel = 1,98

Nilai t hitung (0,10) <t tabel 2,02, yang artinya H1 ditolak dan HO diterima, maknanya variabel Net Profit Margin
tidak berpengaruh terhadap harga saham melalui earnings per share sebagai variabel intervening.
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Pembahasan

Hipotesis 1

Jika dilihat dari hasil yang didapatkan, maka dapat disimpulkan bahwa Variabel Current Ratio memiliki pengaruh tetapi tidak
signifikan terhadap Earning Per Share.

Hipotesis 2

Jika dilihat dari hasil yang didapatkan, maka dapat disimpulkan bahwa Variabel Net Profit Margin tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap Earning Per Share.

Hipotesis 3

Jika dilihat dari hasil yang didapatkan, maka dapat disimpulkan bahwa Variabel Current Ratio memiliki pengaruh tetapi tidak
signifikan terhadap Harga Saham.

Hipotesis 4

Jika dilihat dari hasil yang didapatkan, maka dapat disimpulkan bahwa Variabel Net Profit Margin memiliki pengaruh
signifikan terhadap Harga Saham,

Hipotesis 5

Jika dilihat dari hasil yang didapatkan, maka dapat disimpulkan bahwa Variabel Earning Per Share memberikan pengaruh
signifikan terhadap harga saham
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Pembahasan

Hipotesis 6

Hasil penelitian menunjukkan bawa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham melalui Earning Per Share. Hal
ini terlihat dari hasil uji Sobel yang menunjukkan bahwa pengaruh tidak langsung CR terhadap harga saham melalui EPS
tidak signifikan. Temuan ini mengindikasikan bahwa likuiditas perusahaan, yang diukur melalui CR, tidak cukup kuat untuk
memengaruhi harga saham, baik secara langsung maupun melalui EPS sebagai variabel mediasi.

Hipotesis 7

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Net Profit Margin tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham melalui Earning Per
Share. Hal ini ditunjukkan oleh nilai uji yang tidak memenuhi ambang signifikansi, sehingga H1 ditolak dan HO diterima.
Artinya, peningkatan atau penurunan Net Profit Margin tidak diteruskan melalui EPS sehingga tidak memberikan pengaruh
signifikan terhadap harga saham.
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Kesimpulan

Penelitian ini memberikan wawasan bahwa investor lebih memperhatikan rasio profitabilitas

seperti NPM dan EPS dibandingkan dengan rasio likuiditas seperti CR dalam menentukan harga saham
perusahaan pertambangan.
Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel-variabel lain di luar model penelitian ini,
seperti Debt to Equity Ratio atau Return on Assets, guna memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif
mengenai faktor-faktor yang memengaruhi harga saham. Selain itu, peneliti dapat mempertimbangkan untuk
memperluas objek penelitian pada sektor industri lain agar hasil penelitian memiliki tingkat generalisasi yang
lebih tinggi. Penggunaan periode penelitian yang lebih panjang dan metode analisis yang berbeda juga dapat
dipertimbangkan untuk menghasilkan temuan yang lebih mendalam dan relevan.
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