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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Current Ratio
(CR) terhadap harga saham perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Penelitian
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain deskriptif dan verifikatif. Data yang digunakan merupakan data sekunder
berupa laporan keuangan tahunan dan harga saham penutupan perusahaan yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. Sampel
penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive sampling sehingga diperoleh 64 observasi yang memenuhi kriteria.
Teknik analisis data meliputi statistik deskriptif, uji asumsi klasik, dan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara parsial Return On Assets berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, yang
mengindikasikan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan menjadi faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam
pengambilan keputusan investasi. Sebaliknya, Debt to Equity Ratio dan Current Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, yang menunjukkan bahwa struktur modal dan likuiditas jangka pendek belum menjadi determinan utama nilai
saham pada sektor energi. Namun demikian, secara simultan ROA, DER, dan CR berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Temuan ini menunjukkan bahwa kinerja keuangan memiliki peran penting dalam pembentukan harga saham, meskipun
pergerakan harga saham perusahaan sektor energi juga dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti fluktuasi harga komoditas,
kebijakan energi, dan sentimen pasar.

Kata kunci: Return On Assets, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Harga Saham, Perusahaan Sektor Energi

1. Latar Belakang

Sektor energi merupakan salah satu sektor strategis yang berperan penting dalam menopang perekonomian
nasional maupun global, baik melalui kontribusi terhadap pendapatan negara, ekspor komoditas, maupun
penyerapan investasi [1]. Secara global, sektor ini tengah berada dalam fase transformasi yang kompleks akibat
meningkatnya permintaan energi, tekanan transisi menuju energi rendah karbon, serta ketidakpastian kebijakan
dan ekonomi [2]. Laporan International Energy Agency (IEA) tahun 2024 mencatat bahwa pertumbuhan
permintaan energi dunia mencapai 2,2%, hampir dua kali lipat rata-rata satu dekade sebelumnya, dengan
peningkatan permintaan listrik global sebesar 4,3% atau setara 1.100 TWh [3], [4]. Lonjakan ini dipicu oleh
pemulihan ekonomi, peningkatan penggunaan data center, kecerdasan buatan, suhu ekstrem, serta percepatan
adopsi kendaraan listrik, yang menempatkan listrik sebagai pusat sistem energi modern.

Di sisi lain, optimisme terhadap pengembangan energi bersih, khususnya hidrogen rendah karbon, menghadapi
tantangan serius. Pada tahun 2025, hampir 60 proyek besar hidrogen rendah karbon yang direncanakan oleh
perusahaan minyak dan gas global dibatalkan atau ditangguhkan akibat tingginya biaya produksi, ketidakpastian
kebijakan publik, serta lemahnya komitmen permintaan jangka panjang dari industri pengguna [4], [5]. Kondisi
tersebut memperlihatkan bahwa dinamika sektor energi tidak hanya dipengaruhi oleh aspek teknologi, tetapi juga
oleh kelayakan ekonomi dan stabilitas kebijakan. Tekanan global ini turut berdampak pada sektor energi di
Indonesia, tercermin dari pelemahan indeks saham sektor energi (IDX Energy) yang mengalami penurunan
signifikan secara year to date dan menjadi salah satu faktor penekan utama Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

[6].

Tekanan pasar tersebut diperkuat oleh penurunan harga komoditas utama seperti batu bara dan minyak yang
berdampak langsung pada kinerja keuangan emiten energi di Bursa Efek Indonesia (BEI) [7]. Sejumlah perusahaan
energi mencatat penurunan laba yang tajam meskipun pendapatan relatif stabil, sebagaimana ditunjukkan oleh PT
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Bukit Asam Tbk. dan PT Medco Energi Internasional Tbk. pada semester pertama 2025 [8], [9]. Selain itu, terjadi
rotasi modal investor dari sektor energi ke sektor lain, terutama sektor teknologi, yang menawarkan ekspektasi
pertumbuhan lebih tinggi. Kondisi ini menyebabkan saham-saham sektor energi menjadi kurang diminati, baik
pada subsektor energi fosil maupun energi terbarukan, yang tercermin dari pelemahan harga saham emiten seperti
PT Barito Renewables Energy Tbk., PT Arkora Hydro Tbk., dan PT Pertamina Geothermal Energy Tbk. [10],
[11].

Pergerakan harga saham pada sektor energi mencerminkan respons pasar terhadap kinerja keuangan perusahaan
di tengah ketidakpastian ekonomi dan fluktuasi harga komoditas [12]. Harga saham dipandang sebagai indikator
yang merefleksikan persepsi investor terhadap kondisi fundamental perusahaan, prospek usaha, serta risiko yang
dihadapi [13]. Secara teoritis, kinerja keuangan yang baik akan meningkatkan kepercayaan investor dan
mendorong kenaikan harga saham, sementara kinerja yang melemah cenderung menekan harga saham [14]. Salah
satu pendekatan yang umum digunakan untuk menilai kinerja keuangan adalah analisis rasio keuangan, khususnya
rasio profitabilitas, solvabilitas, dan likuiditas, yang masing-masing diwakili oleh Return On Assets (ROA), Debt
to Equity Ratio (DER), dan Current Ratio (CR) [15], [16].

ROA mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba, DER
menggambarkan struktur pendanaan dan tingkat risiko keuangan perusahaan, sedangkan CR menunjukkan
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Berbagai penelitian terdahulu menunjukkan
bahwa ketiga rasio tersebut memiliki hubungan dengan harga saham, meskipun hasilnya tidak selalu konsisten
antar sektor dan periode penelitian. Beberapa studi menemukan bahwa ROA, DER, dan CR berpengaruh signifikan
terhadap harga saham, baik secara positif maupun negatif, tergantung pada karakteristik industri dan kondisi
ekonomi [17], [18], [19]. Ketidakkonsistenan empiris ini juga tercermin pada fenomena data perusahaan sektor
energi di BEI.

Tabel 1. Data Return On Assets, Debt to Equity Rasio, Current Ratio dan Harga Saham pada Perusahaan Sektor Energi Tahun 2023-2024

No Kode Nama Perusahaan Tahun ROA (%) DER(X) CR (X) Harga Saham (Rp)
1 BIPI PT Astrindo Nusantara Infrastruktur Tbk. 285431 822 igg 2;? 18075
2 SEMA  PT Semacom Integrated Tbk. ;85431 isi 122 igg 18142
3 AKRA T AKR Coparindo Tok 2 108 Ll 14w

Berdasarkan tabel tersebut, terlihat adanya fenomena penurunan harga saham yang tidak selalu sejalan dengan
perbaikan rasio keuangan tertentu. Peningkatan ROA, penurunan DER, maupun kenaikan CR pada beberapa
perusahaan justru diikuti oleh penurunan harga saham, yang bertentangan dengan teori keuangan klasik yang
menyatakan bahwa kinerja keuangan yang lebih baik akan meningkatkan nilai perusahaan dan harga saham [20].
Fenomena ini menunjukkan adanya gap antara teori dan praktik serta mengindikasikan bahwa pengaruh rasio
keuangan terhadap harga saham pada sektor energi masih perlu dikaji lebih mendalam.

Secara singkat, kajian teoritis dalam penelitian ini berpijak pada teori pasar modal yang memandang harga saham
sebagai refleksi nilai perusahaan yang dipengaruhi oleh kinerja keuangan, khususnya profitabilitas (ROA), struktur
modal (DER), dan likuiditas (CR). Berdasarkan teori dan temuan empiris sebelumnya, penelitian ini mengajukan
hipotesis bahwa Return On Assets, Debt to Equity Ratio, dan Current Ratio berpengaruh terhadap harga saham
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, baik secara parsial maupun simultan.

2. Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian deskriptif dan verifikatif. Pendekatan
kuantitatif dipilih karena penelitian bertujuan menguji hubungan dan pengaruh antarvariabel berdasarkan data
numerik yang dianalisis secara statistik. Pendekatan deskriptif digunakan untuk menggambarkan karakteristik
masing-masing variabel penelitian, sedangkan pendekatan verifikatif digunakan untuk menguji kebenaran
hipotesis mengenai pengaruh Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan Current Ratio (CR)
terhadap harga saham perusahaan sektor energi.

Objek penelitian ini adalah perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data yang
digunakan merupakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan dan harga saham penutupan (closing price)
perusahaan yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia dan sumber pendukung lainnya. Periode
pengamatan penelitian mencakup tahun 2021 hingga 2024, dengan pertimbangan bahwa periode tersebut
merepresentasikan kondisi sektor energi pada fase pasca-pandemi, fluktuasi harga komoditas global, serta
dinamika transisi energi yang memengaruhi kinerja perusahaan dan pasar modal.
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Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode penelitian. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling dengan
kriteria: (1) perusahaan sektor energi yang terdaftar secara berturut-turut di BEI selama periode 2021-2024; (2)
perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan tahunan auditan secara lengkap selama periode penelitian; dan
(3) perusahaan yang memiliki data rasio keuangan dan harga saham yang tersedia secara konsisten. Berdasarkan
kriteria tersebut, diperoleh sejumlah perusahaan yang memenuhi syarat sebagai sampel penelitian.

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham, yang diukur menggunakan harga penutupan saham
pada akhir tahun perdagangan. Variabel independen terdiri atas Return On Assets (ROA), yang mencerminkan
kemampuan perusahaan menghasilkan laba dari total aset; Debt to Equity Ratio (DER), yang menunjukkan struktur
pendanaan perusahaan melalui perbandingan utang dan ekuitas; serta Current Ratio (CR), yang menggambarkan
kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek. Seluruh variabel diukur menggunakan skala rasio
sesuai dengan konsep dan rumus yang berlaku dalam analisis keuangan.

Teknik analisis data dilakukan melalui dua tahap, yaitu analisis statistik deskriptif dan analisis statistik inferensial.
Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan nilai minimum, maksimum, rata-rata, dan standar deviasi
dari masing-masing variabel penelitian. Analisis inferensial dilakukan dengan menggunakan regresi linier
berganda untuk menguji pengaruh ROA, DER, dan CR terhadap harga saham, baik secara parsial maupun
simultan. Sebelum dilakukan pengujian regresi, data terlebih dahulu diuji melalui uji asumsi klasik yang meliputi
uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi guna memastikan kelayakan model regresi.
Seluruh pengolahan data dilakukan dengan bantuan perangkat lunak statistik.

3. Hasil dan Diskusi
3.1. Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran umum mengenai karakteristik data masing-
masing variabel penelitian sebelum dilakukan pengujian lebih lanjut. Statistik deskriptif meliputi nilai minimum,
maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi dari setiap variabel yang diteliti. Hasil statistik deskriptif terhadap
64 observasi penelitian disajikan pada Tabel berikut.

Tabel 2. Hasil Statistik Dekriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
ROA (%) 64 -10,53 58,52 8,6868 12,00129
DER (X) 64 -,40 84,53 6,5414 19,39066
CR(X) 64 ,04 13,00 2,3012 2,40409
harga saham () 64 50 39025 3524,09 7578,784
Valid N (listwise) 64

Berdasarkan Tabel tersebut, variabel Return On Assets (ROA) memiliki nilai rata-rata sebesar 8,69 dengan standar
deviasi 12,00. Nilai minimum ROA yang negatif menunjukkan bahwa terdapat perusahaan yang mengalami
kerugian, sedangkan nilai maksimum yang tinggi mencerminkan adanya perusahaan dengan tingkat profitabilitas
yang sangat baik. Rentang nilai dan standar deviasi yang relatif besar mengindikasikan adanya variasi kinerja
profitabilitas yang signifikan antar perusahaan sektor energi.

Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai rata-rata sebesar 6,54 dengan standar deviasi 19,39. Nilai ini
menunjukkan bahwa secara umum perusahaan sampel memiliki tingkat penggunaan utang yang relatif tinggi
dibandingkan modal sendiri. Standar deviasi yang jauh lebih besar dibandingkan nilai rata-ratanya
mengindikasikan perbedaan struktur pendanaan yang sangat besar antar perusahaan.

Current Ratio (CR) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 2,30 dengan standar deviasi 2,40. Nilai tersebut
mengindikasikan bahwa secara umum perusahaan memiliki tingkat likuiditas yang cukup baik karena aset lancar
mampu menutup kewajiban jangka pendek lebih dari dua kali. Namun demikian, variasi nilai CR yang cukup besar
menunjukkan adanya perbedaan kemampuan likuiditas antar perusahaan.

Harga saham memiliki rentang nilai yang sangat lebar, dengan rata-rata sebesar Rp3.524,09 dan standar deviasi
Rp7.578,78. Standar deviasi yang lebih besar dari nilai rata-rata menunjukkan tingkat volatilitas harga saham yang
tinggi pada perusahaan sektor energi selama periode penelitian.
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3.2. Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah data residual dalam model regresi berdistribusi normal.

Pengujian normalitas dilakukan menggunakan tiga pendekatan, yaitu histogram, Normal P—P Plot, dan uji statistik
One Sample Kolmogorov—-Smirnov.

Heogan Mams P £ Fiot of Regression Starand 2ed Resous

Oepancent Varisaie: harga ssham (V) Depandent Varishe: harga ssham (V)

Erecamocy
Exparied Cum Posb

Regressian Snniwd 700 Reuain Ctsarent Curn Prod

(a) (b)
Gambar 1. Hasil Uji Normalitas (a) Histogram, (b) P-P Plot
Secara visual, histogram menunjukkan pola distribusi yang mendekati normal dan Normal P-P Plot
memperlihatkan titik-titik residual yang menyebar di sekitar garis diagonal. Untuk memperkuat hasil analisis
grafis, dilakukan uji One Sample Kolmogorov—Smirnov yang menunjukkan nilai signifikansi (Asymp. Sig. 2-
tailed) lebih besar dari 0,05.

Tabel 3. Hasil Uji One Sample Kolmogorov-Smirnov

Unstandardiz

ed Residual

N 56
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 1,27577107

Most Extreme Differences Absolute ,106
Positive ,106

Negative -,053

Total Statistic ,106
Asymp. Sig. (2-tailed) ,181°

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
c._Lilliefors Significance Correction.

Berdasarkan kriteria pengujian tersebut, dapat disimpulkan bahwa residual berdistribusi normal. Dengan
terpenuhinya asumsi normalitas, maka model regresi yang digunakan dalam penelitian ini memenuhi salah satu
asumsi dasar regresi linier dan layak digunakan untuk analisis lanjutan serta pengujian hipotesis.

3.3. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi yang tinggi antar variabel independen
dalam model regresi. Hasil uji multikolinearitas disajikan pada Tabel berikut.

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients?
Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF

1 ROA (%) ,824 1,214
DER (X) ,899 1,112
CR(X) ,863 1,159

a. Dependent Variable: harga saham ()

Berdasarkan Tabel tersebut, seluruh variabel independen memiliki nilai tolerance di atas 0,10 dan nilai Variance
Inflation Factor (VIF) di bawah 10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat gejala multikolinearitas dalam
model regresi, sehingga hubungan antar variabel independen tidak saling memengaruhi secara signifikan.
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3.4. Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat ketidaksamaan varians residual dalam model
regresi. Pengujian dilakukan menggunakan analisis scatter plot dan uji Glejser.

Ecetnezet
Oupendan vatsbie haps sstar (V)

B T

L o
.

Mrgreswas Tustert e Mesen sl

Aegwancn Snccerszed Mreckud rree
Gambar 1. Hasil Uji Scatter Plot

Hasil scatter plot menunjukkan bahwa titik-titik residual menyebar secara acak di sekitar garis nol dan tidak
membentuk pola tertentu, sehingga secara visual tidak menunjukkan adanya heteroskedastisitas yang kuat.

Tabel 5. Hasil Uji Glejser

Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 2078,085 838,072 2,480 ,016
ROA (%) 277,755 51,680 ,618 5,375 ,000
DER (X) -65,034 30,623 -,234 -2,124 ,038
CR(X) -112,138 252,097 -,050 -,445 ,658

a. Dependent Variable: ABRESID

Hasil uji Glejser menunjukkan bahwa variabel ROA dan DER memiliki nilai signifikansi di bawah 0,05,
sedangkan CR memiliki nilai signifikansi di atas 0,05. Dengan mempertimbangkan hasil pengujian grafis dan
statistik, model regresi dinilai masih layak digunakan meskipun terdapat indikasi heteroskedastisitas parsial yang
perlu dicermati dalam pembahasan hasil penelitian.

3.5. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui adanya korelasi antara residual pada periode tertentu dengan residual
pada periode sebelumnya. Pengujian autokorelasi dilakukan menggunakan nilai Durbin—Watson.

Tabel 6. Hasil Uji Autokorelasi

Model Summary®
Std. Error of the
Model R R Square Adjusted R Square Estimate Durbin-Watson
1 L4872 ,237 ,199 6784,834 1,006

a. Predictors: (Constant), CR(X), DER (X), ROA (%)
b. Dependent Variable: harga saham ()

Hasil pengujian menunjukkan nilai Durbin—Watson sebesar 1,006. Nilai ini berada pada rentang yang dapat
diterima dalam analisis regresi linier, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi yang serius
pada model regresi. Dengan demikian, asumsi independensi residual dapat terpenuhi.

3.6. Uji Regresi Linear Berganda

Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menguji pengaruh Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio
(DER), dan Current Ratio (CR) terhadap harga saham. Hasil pengujian regresi disajikan pada Tabel berikut.

Tabel 7. Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1435,567 1272,396 1,128 ,264
ROA (%) 320,303 78,463 ,507 4,082 ,000
DER (X) -73,618 46,493 -,188 -1,583 ,119
CR(X) -92,260 382,743 -,029 -,241 ,810
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a. Dependent Variable: harga saham (Y)

Berdasarkan hasil regresi tersebut, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
Harga Saham = 1.435,567 + 320,303 X1 — 73,618 X2 — 92,260 X3

Koefisien ROA bernilai positif dan signifikan, yang menunjukkan bahwa peningkatan ROA berpengaruh terhadap
kenaikan harga saham. Sebaliknya, koefisien DER dan CR bernilai negatif, namun pengaruh keduanya tidak
signifikan secara statistik.

3.7. Uji Hipotesis
3.7.1. Ujit

Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen secara parsial terhadap harga
saham. Pengujian dilakukan dengan membandingkan nilai t hitung dengan t tabel serta melihat nilai signifikansi
pada tingkat kepercayaan 95% (a = 0,05). Berdasarkan derajat kebebasan (df = 60), diperoleh nilai t tabel sebesar
2,00030.

Tabel 8. Hasil Uji t

Coefficients?
Standardized

Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 1435,567 1272,396 1,128 ,264
ROA (%) 320,303 78,463 ,507 4,082 ,000
DER (X) -73,618 46,493 -,188 -1,583 ,119
CR(X) -92,260 382,743 -,029 -,241 ,810

a. Dependent Variable: harga saham (Y)

Hasil uji t menunjukkan bahwa variabel Return on Assets (ROA) memiliki nilai t hitung sebesar 4,082 dengan nilai
signifikansi 0,000 (< 0,05). Nilai t hitung tersebut lebih besar dari t tabel (4,082 > 2,00030), sehingga dapat
disimpulkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, hipotesis
yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap harga saham diterima.

Variabel Debt to Equity Ratio (DER) memiliki nilai t hitung sebesar -1,583 dengan nilai signifikansi 0,119 (>
0,05). Secara absolut, nilai t hitung DER lebih kecil dari t tabel (-1,583 < 2,00030). Selain itu, nilai t hitung DER
juga lebih besar dari nilai negatif t tabel (-1,583 > -2,00030). Hal ini menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa DER berpengaruh terhadap
harga saham secara parsial ditolak.

Variabel Current Ratio (CR) memiliki nilai t hitung sebesar -0,241 dengan nilai signifikansi 0,810 (> 0,05). Nilai
absolut t hitung CR lebih kecil dari t tabel (-0,241 < 2,00030) dan nilai t hitung juga lebih besar dari nilai negatif
t tabel (-0,241 > -2,00030). Hal ini menunjukkan bahwa CR tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa CR berpengaruh terhadap harga saham secara parsial ditolak.

3.7.2. UjiF

Uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER), dan
Current Ratio (CR) secara simultan terhadap harga saham. Pengujian dilakukan dengan membandingkan nilai F
hitung dengan F tabel serta melihat nilai signifikansi pada tingkat kepercayaan 95% (o= 0,05). Berdasarkan derajat
kebebasan pembilang (dfl = 3) dan penyebut (df2 = 60), diperoleh nilai F tabel sebesar 2,76.

Tabel 9. Hasil Uji F

ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 636018171,711 3 212006057,237 10,616 ,000°
Residual 1198252191,931 60 19970869,866
Total 1834270363,642 63

a. Dependent Variable: ABRESID
b. Predictors: (Constant), CR(X), DER (X), ROA (%)

Hasil uji F menunjukkan bahwa nilai F hitung sebesar 10,616 dengan nilai signifikansi 0,000 (< 0,05). Nilai F
hitung tersebut lebih besar dibandingkan nilai F tabel (10,616 > 2,76). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
ROA, DER, dan CR secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa
secara bersama-sama kinerja profitabilitas, struktur modal, dan likuiditas perusahaan memiliki peran dalam
menjelaskan variasi harga saham perusahaan sektor energi.

DOI: https://doi.org/10.31004/riggs.v4i4.6024
Lisensi: Creative Commons Attribution 4.0 International (CC BY 4.0)

14678



Fathan Ersanda?, Ridwan?
Journal of Artificial Intelligence and Digital Business (RIGGS) Volume 4 Nomor 4, 2026
3.8. Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return On Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
saham perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021-2024. Temuan ini
menegaskan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan menjadi faktor utama yang diperhatikan investor dalam
menilai nilai saham [21]. ROA mencerminkan kemampuan manajemen dalam mengelola seluruh aset perusahaan
untuk menghasilkan laba, sehingga semakin tinggi ROA maka semakin besar kepercayaan investor terhadap
prospek perusahaan, yang pada akhirnya mendorong peningkatan harga saham [22]. Hasil ini sejalan dengan teori
sinyal (signaling theory) yang menyatakan bahwa kinerja keuangan yang baik memberikan sinyal positif kepada
pasar mengenai kondisi dan prospek perusahaan [23].

Dominannya pengaruh ROA pada sektor energi dapat dijelaskan oleh karakteristik industri yang padat modal dan
sangat bergantung pada efisiensi pengelolaan aset. Dalam kondisi fluktuasi harga komoditas dan ketidakpastian
transisi energi, investor cenderung lebih selektif dan memprioritaskan perusahaan yang mampu menghasilkan laba
optimal dari aset yang dimilikinya. Temuan ini konsisten dengan hasil penelitian yang menyimpulkan bahwa
profitabilitas memiliki peran signifikan dalam pembentukan harga saham, khususnya pada sektor-sektor berbasis
aset besar [24].

Sebaliknya, Debt to Equity Ratio (DER) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham meskipun koefisien
regresi menunjukkan arah negatif. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat leverage perusahaan energi tidak
menjadi pertimbangan utama investor dalam pengambilan keputusan investasi selama periode penelitian. Kondisi
ini dapat disebabkan oleh karakteristik sektor energi yang secara umum membutuhkan pembiayaan besar melalui
utang untuk mendukung kegiatan operasional dan investasi jangka panjang [25]. Selama perusahaan mampu
menjaga stabilitas arus kas dan profitabilitas, tingkat DER yang tinggi masih dapat ditoleransi oleh investor.
Temuan ini sejalan dengan pandangan Saleh yang menyatakan bahwa tingginya leverage tidak selalu
dipersepsikan negatif apabila diiringi dengan kinerja operasional yang memadai [26].

Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Meskipun secara deskriptif rata-rata CR perusahaan sektor energi berada pada tingkat yang relatif baik, likuiditas
jangka pendek ternyata tidak menjadi faktor penentu utama dalam penilaian saham oleh investor. Hal ini
mengindikasikan bahwa investor lebih berorientasi pada kinerja jangka panjang dan potensi keuntungan
dibandingkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Temuan ini mendukung penelitian
Sapitri & Hidayati yang menyatakan bahwa rasio likuiditas sering kali memiliki pengaruh yang lemah terhadap
harga saham pada sektor industri dengan siklus bisnis jangka panjang [27].

Secara simultan, ROA, DER, dan CR berpengaruh signifikan terhadap harga saham, meskipun secara parsial hanya
ROA yang berpengaruh signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa Kkinerja keuangan tetap memiliki peran kolektif
dalam membentuk persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian, hasil penelitian ini memperkuat
pandangan bahwa analisis fundamental berbasis rasio keuangan perlu dikombinasikan dengan analisis faktor
eksternal dalam menjelaskan pergerakan harga saham sektor energi [20].

4. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa Return On Assets
(ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode 2021-2024, yang menunjukkan bahwa profitabilitas merupakan faktor utama yang menjadi
pertimbangan investor dalam menilai nilai saham perusahaan. Sementara itu, Debt to Equity Ratio (DER) dan
Current Ratio (CR) tidak berpengaruh signifikan secara parsial terhadap harga saham, yang mengindikasikan
bahwa struktur modal dan tingkat likuiditas jangka pendek belum menjadi determinan utama dalam keputusan
investasi pada sektor energi selama periode penelitian. Namun demikian, secara simultan ROA, DER, dan CR
terbukti berpengaruh signifikan terhadap harga saham, meskipun kemampuan model dalam menjelaskan variasi
harga saham masih terbatas. Temuan ini menegaskan bahwa selain kinerja keuangan internal, pergerakan harga
saham perusahaan sektor energi juga dipengaruhi oleh faktor eksternal seperti fluktuasi harga komoditas, kebijakan
energi, dan sentimen pasar, sehingga analisis fundamental perlu dipadukan dengan pertimbangan faktor
makroekonomi dan industri.
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