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Abstrak

Komoditas batu bara berperanan penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi domestik sumber daya batu bara
sebesar 97 miliar ton dengan penerimaan negara non pajak didominasi oleh batu bara. Namun beberapa tahun terakhir
industri batu bara menghadapi berbagai tekanan pasar ekspor utama Tiongkok dan India yang beralih ke batu bara
dengan nilai kalori yang tinggi (HVC). Selain itu, perdagangan global diperburuk oleh kebijakan tarif AS sehingga
membebani pertumbuhan ekonomi serta melemahkan permintaan komoditas energi. Hal tersebut berdampak pada harga
komoditas batu bara diikuti penurunan permintaan global yang berdampak pada produk domestik bruto (PDB).
Kebijakan tersebut mendorong investor untuk lebih bersikap konservatif terhadap prospek jangka pendek karena
memperlambat perdagangan dan volatilitas yang tinggi. Selain pengaruh eksternal perusahaan, pengaruh internal pun
dapat mempengaruhi penurunan pada harga saham dengan analisis kinerja keuangan melalui rasio keuangan yang
menjadi acuan investor dalam menanamkan saham. Studi ini ditujukan untuk menganalisis pengaruh Struktur Aset, DAR
dan CR terhadap Harga Saham pada perusahaan subsektor batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan metode deskriptif dan verifikatif serta regresi linear berganda
dengan hasil uji t menyatakan DAR tidak memengaruhi harga saham sedangkan Struktur Aset dan CR memengaruhi
harga saham. Hasil uji f menyatakan Struktur Aset, DAR dan CR memengaruhi bersamaan terhadap harga saham.

Kata kunci: Struktur Aset, DAR, CR, Harga Saham

1. Latar Belakang

Komoditas batu bara berperanan penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi domestik sebesar 97 miliar ton
dengan 70 % Penerimaan Negara Bukan Pajak (PNBP) berasal dari batu bara [1]. Beberapa tahun terakhir Indonesia
menghadapi tekanan yang meningkat karena pasar ekspor utama Tiongkok dan India beralih ke batu bara dengan nilai
kalori yang lebih tinggi (HCV) dan meningkatkan produksi untuk memenuhi permintaan dalam negeri. Selain itu,
perdagangan global yang diperburuk oleh kebijakan tarif AS membebani pertumbuhan ekonomi serta melemahkan
permintaan komoditas energi [2]. Kebijakan tarif AS berdampak pada penurunan harga komoditas batu bara sehingga
menurunnya permintaan global yang berdampak pada produk domestik bruto (PDB). Kebijakan tersebut berpengaruh
pada sentimen investor domestik maupun global sehingga mengakibatkan investor bersikap wait and see terhadap
prospek jangka pendek karena memperlambat perdagangan dan volatilitas yang tinggi [3]. Selain pengaruh eksternal,
pengaruh internal dalam perusahaan pun dapat memengaruhi penurunan harga saham [4]. Harga saham dijadikan salah
satu acuan guna mengetahui nilai perusahan di pasar bursa. Sebelum hendak menanamkan modal di saham suatu
perusahaan, biasanya para investor menerapkan analisis kinerja perusahaan menggunakan analisis kinerja keuangan
melalui beberapa rasio keuangan [5]

Tabel 1. Data Perbandingan Struktur Aset, DAR, CR terhadap Harga Saham perusahaan subsektor batu bara

. Struktur Aset DAR Harga Saham
No Emiten Tahun CR (x
®) ®) & (Rp)

2023 0.65 0.45 3.02 334
1 PTIS

2024 0.66 0.36 3.21 230

2023 0.54 0.25 3.74 4,250
2 MBAP

2024 0.04 0.21 443 2,960

2023 0.61 32.8 144.4 705
3 TPMA

2024 0.66 39.9 168.7 630

Sumber: Data diolah peneliti, 2025
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Berdasarkan tabel data perbandingan di atas, PT Indo Straits Tbk. (PTIS) mengalami penurunan harga saham
sebesar Rp 104 diikuti dengan kenaikan Struktur Aset sebesar 0,01 kali. Kondisi tersebut irrelevan dengan
pandangan bahwa perusahaan yang bertambah nilai struktur asetnya maka harga sahamnya semakin tinggi [6].

PT Mitrabara Adiperdana Tbk. (MBAP) menunjukkan penurunan DAR sebesar 0,04 kali bersamaan dengan
penurunan harga saham sebesar Rp 1,290. Hal tersebut tidak sejalan dengan hasil studi yang mengatakan semakin
besar DAR dapat menurunkan kepercayaan investor yang menyebabkan menurunnya harga saham [7].

Current ratio (CR) pada PT Trans Power Marine Tbk. (TPMA) mengalami kenaikan yang cukup signifikan sebesar
24 3 kali disertai dengan penurunan harga saham sebesar Rp 75. Namun hal tersebut tidak relevan dengan hasil
studi yang mengatakan nilai CR yang tinggi, memberikan nilai yang tinggi juga pada penutupan harga saham [8].

2. Metode Penelitian

Studi ini menggunakan penerapan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif dan verifikatif.
Sampel/populasi metode kuantitatif bersifat data statistik yang bertujuan untuk menguji dan mendeskripsikan
hipotesis. Metode deskriptif dapat mengetahui bahwa nilai variabel bebas tidak memiliki keterkaitan
antarvariiabel. Pada metode verifikatif melakukan pembuktian hipotesis dengan diujinya keterkaitan antara
variabel bebas dan variabel terikat [9].

2.1  Operasionalisasi Variabel

Tabel 2. Operasionalisasi Variabel

Variabel Konsep Variabel Indikator Skala
Harga “Harga dari suatu saham pada pasar yang
Saham (Y) sedang berlangsung atau jika pasar ditutup, Harga Penutupan (close price) .
maka harga pasar adalah harga Nominal
penutupannya.” [10].
Struktur Aset “Rasio mengukur efektifitas aset tetap yang
X1) dimiliki perusahaan dalam menghasilkan
penjualan dengan kata lain mengukur — AsetTetap .
seberapa besar aset tetap berkontribusi Struktur Aset = 5 et Rasio
menciptakan penjualan.” [11].
Debt to Asset  “Digunakan untuk mengukur perbandingan  Total Liabilitas
Ratio (X2) antara total utang dengan total aktiva.” [12]. Debt to Asset Ratio = —————— Rasio
“Rasio untuk mengukur kemampuan
Current perusahaan dalam membayar kewajiban . Aktiva Lancar .
Ratio (X3)  jangka pendek atau hutang segera jatuh tempo Current Ratio= Utang Lancar Rasio

pada saat ditagih secara keseluruhan.“ [12].
Sumber: Data diolah peneliti, 2025

2.1  Teknik Pengambilan Sampel

Purposive sampling digunakan dalam penelitian inii berdasarkan kriteria yang sudah dirumuskan terlebih dahulu
sehingga memiliki relevansi dalam menilai hasil studi.

2.2 Populasi dan Sampel

Terdapat 10 sampel perusahaan sektor energi subsektor batu bara yang terdaftar di BEI dengan jangka waktu
2017-2024 yang ditujukan untuk menganalisis harga saham perusahaan pada periode tersebut.

Tabel 3. Kriteria Pengambilan Sampel

No Kriteria Pemilihan Sampel Jumlah

1 Perusahaan Subsektor Batu bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 45
periode 2017-2024.

2 Perusahaan Subsektor Batu bara yang tidak menerbitkan laporan (24)
keuangan berturut-turut pada periode 2017-2024.

3 Perusahaan Subsektor Batu bara yang tidak mengalami penurunan n
harga saham pada periode 2017-2024.

4 Perusahaan Subsektor Batu bara yang menjadi sampel kriteria 10

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

Dari tabel kriteria di atas, dipilihi 10 perusahaan dari 45 populasi yang dijadikan sampel perusahaan dengan objek
penelitian:
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Tabel 4. Objek Penelitian

No Emiten Nama Perusahaan
1 HRUM PT Harum Energy Tbk
2 INDY PT. Indika Energy Tbk
3 TOBA PT. TBS Energi Utama Tbk
4 BIPI PT Astrindo Nusantara Infrastruktur Tbk
5 MBAP PT Mitrabara Adiperdana Tbk
6 TPMA PT Trans Power Marine Tbk
7 SMMT PT Golden Energy Tbk
8 PTIS PT Indo Straits Tbk
9 GTBO PT Garda Tujuh Buana Tbk
10 KKGI PT. Resource Alam Indonesia Tbk

Sumber: Data diolah peneliti, 2025

3 . Hasil dan Diskusi Hasil

3.1  Analisis Deskriptif
Tabel 5. Output Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum  Mean  Std. Deviation
Ln(Harga Saham) 80 4.75 8.94 6.5311 1.04166
Struktur Aset 80 .01 .88 2576 26558
Debt to Asset Ratio 80 .09 .97 4238 22229
Current Ratio 80 21 10.07 2.1961 1.74267

Valid N (listwise) 80

Sumber: Output SPSS 26.0, 2025

Hasil analisis pada tabel 5 menunjukkan nilai rata-rata Struktur Aset sebesar 0,2576 yang berarti perusahaan
memiliki nilai dibawah ambang batas minimum sehingga dapat dikatakan bahwa perusahaan batu bara memiliki
nilai tangbility yang rendah. DAR memiliki nilai rata-rata sebesar 0,4238 di atas ambang batas yang berarti
perusahaan dapat dikatakan sehat, sementara untuk CR dengan nilai rata-rata sebesar 2,1961 > standar CR 2 maka
perusahaan dikategorikan bisa memenuhi hutang yang secepatnya harus dibayar kurang dari dua belas (12) bulan.

32 Analisis Verifikatif

Pengujian Asumsi Klasik
Uji Normalitas data
Tabel 6. Output Uji Kolmogorov-Smirnov Test

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized

Residual
N 80
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 97324623
Most Extreme Differences Absolute .079
Positive .068
Negative -.079
Test Statistic .079
Asymp. Sig. (2-tailed) 2004

Sumber: Output SPSS 26.0, 2025

Hasil ujii normalitas data tabel 6 menujukkan bahwa output One-Sample Kolmogorov Smirnov Test terdistribusi
normal pada nilai (Sig.) > 0,05 serta digambarkan melalui grafik dibawah ini:
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Ln(Harga Saham)
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Gambar 1. Normal P-Plot Residual

Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025

Bentuk pola di atas data menyebar di samping mengikuti arah garis diagonal sehingga di dapat kesimpulan bahwa data
terdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas
Tabel 7. Output Uji Multikolinearitas
Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) 6.304 418 15.074 .000

Struktur Aset -.975 424 -.249 -2.301 .024 .983 1.017
Debt to Asset Ratio 328 .602 .070 .545 .587 .697 1.435
Current Ratio 154 .077 .258 2.001 .049 .690 1.449

Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025

Hasil Output data uji multikolinearitas ditunjukkan nilai VIF < 10 dengan tolerance > 0,10 sehingga dinyatakan
bahwasanya memenuhi uji multikoleniaritas.

Uji Heterokedastisitas
Scatterplot
Dependent Variable: Ln(Harga Saham)

Regression Studentized Residual
L
L]
° o

-2 0 2 4

Regression Standardized Predicted Value

Gambar 2. Qutput Scatterplot
Sumber: Output SPSS 26.0, 2025

Hasil grafik scatterplot di atas menunjukan penyebaran titik tersebar di sumbu Y kedua sisi angka 0 dan tidak
menunjukkan indikasi pola tertentu yang menujukkan bahwa sampel data bebas dari gejala heterokedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 8. Output Uji Autokorelasi

Model Summary®
Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate Durbin-Watson
1 356° 127 .093 .99227 486
Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025
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Merujuk pada hasil output di atas, hasil uji autokorelasi D-W sebesar 0,486 pada kriteria 0 < 0,486 < 1,7104
sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa sampel tidak terjadi autokorelasii positiif.

Analisis Regresi Linear Berganda

Tabel 9. Output Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients”
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 6.304 418 15.074 .000
Struktur Aset -975 424 -249 -2.301 .024
Debt to Asset Ratio 328 .602 .070 .545 587
Current Ratio 154 .077 258 2.001 .049

Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025
Dibawah ini merupakan output yang diaplikasikan dalam analisis regresi linear berganda.

Y =6,304 — 0,975 (Struktur Aset) + 0,328 (DAR) + 0,154 (CR)
Dengan rincian hasil output sebagai berikut:

1. Konstanta dengan nilai 6,304 menandakan bahwa variabel Struktur Aset, DAR, dan CR bernilai nol, maka
harga saham bernilai 6,304.

2. Nilai koefisien Struktur Aset (X1) sebesar -0,975 dengan asumsi apabiila Struktur Aset enunjukkan kenaikan
sebesar satu satuan maka harga saham menurun sebesar 0,975.

3. Nilai koefiisien DAR (X2) sebesar 0,328 dengan asumsi jika DAR menunjukkan kenaikan sebesar satu satuan
maka harga saham mengalami kenaikan sebesar 0,328.

4.  Nilai koefisien CR (X3) sebesar 0,154 dengan asumsi apabiila CR menujukkan kenaikan sebesar satu satuan
maka harga saham mengalami kenaikan sebesar 0,154.

Pengujian Koefisien Determinasi (R?)

Tabel 10. Qutput Koefisien Determinasi (R?)
Model Summary”
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate
1 356" 127 .093 .99227
Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025

Hasil output uji koefisien determinasi pada tabel 10 diperoleh bahwa variabel terikat secara bersamaan
memengaruhi harga saham sebesar 98,4% berada pada interval 81% — 100% yang menunjukkan pengaruh
variabel sangat tinggi.

3.3 Pengujian Hipotesis
Hasil Uji Hipotesis Parsial (Uji t)

Tabel 11. Output Hipotesis Uji t

Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients  Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1  (Constant) 6.304 418 15.074 .000
Struktur Aset -.975 424 -.249 -2.301 .024
Debt to Asset Ratio .328 .602 .070 .545 .587
Current Ratio 154 .077 258 2.001 .049

Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025
Berdasarkan tabel ujii t didapat hipotesis sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil analisis, nilai thiung Struktur Aset sebesar -2,301 melebihi tiper sebesar 1,991 dengan sig
0,02 < 0,05. Sehingga diperoleh keputusan bahwa Struktur Aset berpengaruh negatif signifikan terhadap
Harga Saham.

2. Diperoleh hasil nilai DAR dengan thiwng 0,545 lebih rendah dari tupne sebesar 1,991 dengan sig 0,58 > 0,05.
Sehingga menghasilkan simpulan DAR tidak memengaruhi harga saham.

3. Diperoleh hasil nilai CR dengan nilai thiwng 2,001 dengan sig 0,04 < 0,05 dan twpe 1,991. Kesimpulan

menunjukkan bahwasanya CR mempengaruhi harga saham.
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Uji Hipotesis Simultan (Uji f)
Tabel 12. Output Hipotesis Uji f

ANOVA*
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 10.890 3 3.630 3.687 .016°
Residual 74.829 76 985
Total 85.719 79

Sumber: Output SPSS 26.0, data diolah 2025

Berdasarkan hasil uji-f diketahui nilai fhiwng sebesar 3,687 dengan p-value (sig) 0,16 dan fa,e sebesar 2,72
dikarenakan 3,687 > 2,72 (fuiung > favel ) maka ditarik kesimpulan bahwa Struktur Aset, DAR dan CR
berpengaruh signifikan bersamaan terhadap harga saham.

Diskusi

1. Pengaruh Struktur Aset terhadap Harga Saham
Diperoleh hasil bahwa Struktur Aset berpengaruh signifikan terhadap Harga saham ditunjukan nilai thiwung
-2,301 melebihi tune dan nilai sig lebih rendah dari 0,05. Temuan tersebut sejalan dengan penelitian yang
menyimpulkan jika struktur aset berpengaruh terhadap harga saham [13], tetapi berlawanan dengan penemuan
lain yang mengatakan struktur aset tidak memiliki dampak pada harga saham [14].

2. Pengaruh DAR terhadap Harga Saham
Hasil menunjukkan bahwa DAR tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham ditunjukan dengan nilai
thitung 0,545 lebih rendah dari twpe dengan nilai sig melebihi 0,05. Maka hasil tersebut sejalan dengan temuan
bahwa DAR mempengaruhi harga saham [15], namun bertolak belakang dengan penelitian lain yang
mengatakan sebaliknya [16].

3. Pengaruh CR terhadap Harga Saham
Temuan pada CR berpengaruh posiitif signifikan dengan nilai thiung 2,001 melebihi tibe dan nilai sig dibawah
0,05. Hasil tersebut selaras dengan penelitian bahwa CR memengaruhi harga saham [17], namun bertolak
belakang dengan penemuan lain yang mengatakan sebaliknya [18].

4. Pengaruh Struktur Aset, DAR, CR terhadap Harga Saham

Penelitian ini ditunjukkan dengan Struktur Aset, DAR, CR berpengaruh signifikan secara bersamaan terhadap
Harga Saham dengan nilai fhiwng 3,687 melebihi nilai fine dan nilai sig tidak melebihi 0,05. Dengan demikian
disimpulkan faktor internal memengaruhi penurunan harga saham [4].

4 Kesimpulan

Berdasarkan penelitian serta pembahasan diperoleh simpulan bahwa Struktur Aset, DAR dan CR memengaruhi
bersamaan harga saham pada perusahaan subsektor batu bara yang tercatat di BEI dengan tingkat RZ sebesar 98,4%.
Output uji parsial diperoleh hasil bahwa variabel Struktur Aset dan CR memengaruhi secara signifikan terhadap
Harga Saham, sementara DAR tidak terbukti mempengaruhi Harga Saham. Dengan adanya keterbatasan pada
sampel dan variabel yang diteliti, peneliti mengharapkan pada peneliti selanjutnya dapat mengembangkan
penelitian dengan variabel yang berbeda, memperbarui rentang waktu pengamatan serta memperluas sampel
penelitian.
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