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ABSTRAK 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI 

 JAKARTA 

 

( A ) THERESIA HALIM (115090073) 

( B ) PENGARUH PROFITABILITAS DAN LEVERAGE TERHADAP 

HARGA SAHAM PERUSAHAAN PERTAMBANGAN YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA DAN HUBUNGANNYA 

DENGAN HARGA KOMODITAS PERTAMBANGAN PERIODE 2008-

2011 

( C ) xvii + 123 hlm, 2013, tabel 12 ; gambar 2; lampiran 34 

( D ) MANAJEMEN KEUANGAN 

( E ) Abstract : This study was conducted to determine the influence of 

profitability (EPS, ROE and NPM) and leverage (DAR) to stock price for 

mining company listed on Indonesia Stock Exchange and its relationship 

to commodity price of coal for the period 2008-2011. This study use 16 

company as the sample where the method of sample selection is 

nonprobability sampling with purposive sampling as the technique.  The 

technique of data analysis using ordinary least square (OLS) and Fixed 

Effect Model. F-restricted test find that profitability (EPS, ROE and NPM) 

has significant influence to stock price. Partially, the result show that 

profitability (ROE, NPM) doesn’t have significant influence, but 

profitability (EPS) and leverage (DAR) have a significant influence to 

stock price in the period before the crisis. In the crisis period, only 

profitability (EPS) has a significant influence to stock prices. For 2008-

2011, stock price and commodity price of coal has cointegration relation. 

Based on Granger test, stock prices and commodity prices doesn’t have 

causal relationship. 

 

( F ) Daftar acuan 44 (2001-2012) 

( G ) Dr. Ishak Ramli, S.E., M.M. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Investasi menjadi salah satu pilihan yang dapat dipergunakan untuk 

mendapat tambahan pendapatan dan didasarkan pada pengorbanan yang 

dilakukan sekarang untuk sebuah ketidakpastian di masa 

mendatang.Ketidakpastian ini dikarenakan faktor makro seperti krisis, inflasi, 

tingkat suku bunga, kurs tukar dan faktor mikro seperti keuangan perusahaan 

yang berdampak pada tingkat pengembalian investasi, baik secara langsung 

maupun tidak. 

Krisis yang terjadi di Negara Amerika Serikat pada tahun 2008 telah 

berdampak pada investasi negara-negara di dunia.Kejatuhan Lehman brothers, 

pasar uang dan pasar modal di Amerika telah mempengaruhi kestabilan 

perekonomian dunia.Index harga saham di bursa global mengalami penurunan 

seiring dengan penurunan index harga saham bursa di AS.Hal ini 

menimbulkan kepanikan luar biasa bagi para investor.Berdasarkan analisis 

triwulanan yang dirilis oleh Bank Indonesia (2011) krisis global juga 

mempengaruhi nilai ekspor di Indonesia, penurunan daya serap (konsumsi). 
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Berdasarkan data yang dirilis Badan Pusat Statistik (Lampiran A), sektor 

pertambangan menyumbang sebesar 37.84% dari total ekspor Indonesia 

(Tabel 1.1.). 

Tabel 1.1. 

Presentase Migas terhadap Ekspor 

Perhitungan 

= 

presentase ekspor migas  0.2070 

presentase HS dalam ekspor 

nonmigas (bahan bakar 

mineral) 

0.1816 * 

0.7930 

presentase HS dalam ekspor 

nonmigas (bijih, kerak dan abu 

logam) 

0.0345 * 

0.7930 

Total presentase Migas terhadap Ekspor 0.3784 

   Sumber: BPS, Data diolah dengan aplikasi Microsoft Excel (2012) 

Krisis global yang terjadi pada 2008 telah mengakibatkan hampir semua 

harga saham Indonesia mengalami penurunan, tidak terkecuali sektor 

pertambangan.Walaupun demikian, pergerakan IHSG dan Mining Index 

mengalami peningkatan, seiring dengan upaya perbaikan pertumbuhan 

ekonomi. 

Akhir tahun 2009menjadi awal mula krisis Eropa 

(bloomberg.com).Kesulitan keuangan yang dialami Yunanidan perlambatan 

pertumbuhan ekonomi yang terjadi di Cina.Berdasarkan data yang dirilis oleh 

World Bank (dalam search.worldbank.com), pada tahun 2010 pertumbuhan 

ekonomi China sebesar 9.87% dan menurun menjadi 8.79% pada 2011. Analis 

PT Panin Sekuritas Tbk, Fajar, mengatakan bahwa permintaan global dan 

perlambatan ekonomi China mempengaruhi kinerja perusahaan (dalam 

bisnis.com).Data yang dirilis olehEuropean Association for Coal and 
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Light(dalam euracoal.com), Cina merupakan negara pengkonsumsi batubara 

terbesar di dunia yakni sebesar 84%.. 

Awal tahun 2008, index pertambangan (ditunjukkan dengan grafik 

berwarna oranye) berada di atas IHSG (ditunjukkan dengan grafik berwarna 

hijau), sedangkan pada bulan September terlihat bahwa index pertambangan 

mengalami penurunan yang cukup dratis.Sejak September 2008 hingga akhir 

Desember 2011, index pertambangan berada di bawah IHSG.Awal tahun 

2009, index pertambangan dan IHSG mengalami peningkatan.Namun, pada 

tahun 2010–2011, peningkatan index pertambangan tidak begitu signifikan 

dibanding peningkatan IHSG (Gambar 1.1.). 

Gambar 1.1. 

Grafik Harga Saham Jakarta Composite Index(IHSG), Mining 

Index(Index Pertambangan) 

 Sumber: Http://www.bloomberg.com/quote/JAKMINE:IND/chart/ 

 

http://www.bloomberg.com/quote/JAKMINE:IND/chart/
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Pasaribu (2008) menyimpulkan bahwa harga saham dipengaruhi oleh EPS, 

pertumbuhan (Pertumbuhan Sales dan Total Asset),profitabilitas (Sales per 

Current Asset. Sales per Working Capital, EBIT per Total Asset, ROI, GPM, 

NPM), leverage(DAR), likuiditas (QATA, Cash per Total Asset, Working 

Capital per Total Asset, Current Asset per Sales, Current Asset per Total 

Asset) dan efisiensi perusahaan (Piutang per Penjualan, Laba bersih per Aktiva 

Lancar). 

Ming, Woo dan Ching (2006) menemukan bahwa  EPS (Earnings per 

Share) mempengaruhi perubahan harga saham. Das dan Pattanayak (2009) 

menyatakan bahwa kemampuan untuk memperoleh pendapatan yang lebih 

tinggi, Return on Investment (ROI), tingkat pertumbuhan, 

valuasimempengaruhi harga saham.Aziza dan Inanga (2011) menyatakan 

bahwa Earnings per Share (EPS), mempengaruhiharga saham.Witkowska 

(2006) menyimpulkan bahwagross margin, sales and administrative expenses, 

PERdan ROAmempengaruhi perubahan harga saham.Nistor dan Ulici (2009) 

menemukan bahwa EPS, PBR, PER dan ROE mempengaruhi harga saham. 

Susilowati dan Turyanto (2011) menyimpulkan bahwa DER 

mempengaruhi perubahan harga saham.Irfan dan Nishat (2002) menyatakan 

bahwapayout ratio, size, leverage dan dividend yieldsmempengaruhi 

perubahan harga saham pada masa pra reformasi dan masa reformasi. Jie dan 

Zhe (2011) menemukan bahwa leverage perusahaan mempengaruhi harga 

saham. Salma (2009) menyimpulkan bahwa ROA dan EPS mempengaruhi 

harga saham.Suciyati (2011) menyatakan bahwa EPS dan EVA 
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mempengaruhi harga saham. Abigael K. dan Ika S. (2008) menyimpulkan 

bahwa ROA, PER, EPS, DER dan PBV mempengaruhi harga saham.Hunjra, 

dkk.(2011) menemukan bahwa asymmetric properties dan seasonal effect 

harga komoditas memiliki hubungan yang sangat dominan dengan harga 

saham.Zapata, Joshua dan Tatsuya (2012) menemukan bahwa terdapat 

hubungan antara harga saham dengan harga komoditas.Johnson dan Soenen 

(2009) menyimpulkan bahwa terdapat hubungan antara harga saham dengan 

harga komoditas di Chili.Thai-Ha dan Youngho (2011) menyimpulkan bahwa 

terdapat hubungan kausalitas dan hubungan kointegrasi harga komoditas 

dengan faktor fundamental (harga saham) di Jepang.Creti, Joets dan Mignon 

(2012) menemukan bahwa harga komoditas memiliki hubungan jangka 

pendek dengan harga saham pada index S&R 500. 

Berdasarkan literatur di atas, peneliti tertarik untukmenganalisis pengaruh 

profitabilitas, leverage terhadap harga saham dan hubungannya dengan harga 

komoditas. Oleh karena itu, penelitian ini diberi judul “PENGARUH 

PROFIITABILITAS DAN LEVERAGE TERHADAP HARGA SAHAM 

PERUSAHAANPERTAMBANGAN YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIADAN HUBUNGANNYA DENGAN HARGA 

KOMODITASPERTAMBANGAN PERIODE 2008-2011”. 
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2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang di atas, maka identifikasi masalahnya sebagai 

berikut: 

a. EPS mempengaruhi harga saham 

b. Pertumbuhan (growth) mempengaruhi harga saham 

c. Sales mempengaruhi harga saham 

d. Total Asset mempengaruhi harga saham 

e. Profitabilitas mempengaruhi harga saham 

f. Sales per Current Assetmempengaruhi harga saham 

g. Sales per Working Capital mempengaruhi harga saham 

h. EBIT per Total Assetmempengaruhi harga saham 

i. ROImempengaruhi harga saham 

j. GPM mempengaruhi harga saham 

k. NPM mempengaruhi harga saham 

l. Leverage mempengaruhi harga saham 

m. DAR mempengaruhi harga saham 

n. Likuiditas mempengaruhi harga saham 

o. QATA mempengaruhi harga saham 

p. Cash per Total Assetmempengaruhi harga saham 

q. Working Capital per Total Assetmempengaruhi harga saham 

r. Current Asset per Salesmempengaruhi harga saham 

s. Current Asset per Total Assetmempengaruhi harga saham 

t. Efisiensi mempengaruhi harga saham 
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u. Piutang per Penjualan mempengaruhi harga saham 

v. Laba bersih per Aktiva Lancar mempengaruhi harga saham 

w. Kemampuan memperoleh pendapatan mempengaruhi harga saham 

x. Valuasi mempengaruhi harga saham 

y. Price Earning Ratio (PER) mempengaruhi harga saham 

z. Gross margin mempengaruhi perubahan hargasaham 

aa. Administrative expenses mempengaruhi  perubahan hargasaham 

bb. ROA mempengaruhi harga saham 

cc. PBR mempengaruhi harga saham 

dd. ROE mempengaruhi harga saham 

ee. Payout mempengaruhi harga saham 

ff. Ukuran perusahaan mempengaruhi harga saham 

gg. Dividend yieldsmempengaruhi perubahan hargasaham 

hh. EVA mempengaruhi harga saham 

ii. Harga komoditas memiliki hubungan kausalitas dengan harga saham 

jj. Harga komoditas memiliki hubungankointegrasi dengan harga saham 

kk. PBV mempengaruhi harga saham 

 

3. Pembatasan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah yang diperoleh pada literatur maka 

peneliti melakukan pembatasan masalah. Hal ini dilakukan karena 

keterbatasanwaktu, data dan luasnya ruang lingkup pembahasan. Penelitian 
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dibatasipada periode 2008 sampai 2011 dan dibagi kedalam dua periode, yaitu 

sebelum dan selama periode krisis Eropa.  

Pada penelitian ini diujipengaruh profitabilitas yang diukur dengan 

Earnings per Share (EPS), Return on Equity (ROE) dan Net Profit Margin 

(NPM), Leverage yang diukur denganDAR, harga komoditas serta hubungan 

kointegrasi dan kausalitas harga komoditas pertambanganterhadap harga 

saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 

periode sebelum krisis dan selama periode krisis. 

 

4. Perumusan Masalah 

Berdasarkan identifikasi masalah pada latar belakang dan pembatasan 

terhadap identifikasi masalah, perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

a. Pengaruh faktor fundamental terhadap harga saham 

pertambangan  

1) Apakah Profitabilitas (EPS, ROE dan NPM) danLeverage(DAR) 

secara bersama-sama mempengaruhi harga saham perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

sebelum krisis (2008-2009) dan selama periode krisis (2010-

2011)? 

2) Apakah Profitabilitas (EPS, ROE dan NPM) secara bersama-sama 

mempengaruhi harga saham perusahaan pertambangan pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 
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Indonesiapada periode sebelum krisis (2008-2009) dan selama 

periode krisis (2010-2011)? 

3) Apakah Profitabilitas (EPS) mempengaruhi harga saham 

perusahaan pertambangan pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011)? 

4) Apakah Profitabilitas (ROE) mempengaruhi harga saham 

perusahaan pertambangan pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011)? 

5) Apakah Profitabilitas (NPM) mempengaruhi harga saham 

perusahaan pertambangan pada perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011)? 

6) Apakah Leverage(DAR) mempengaruhi harga saham perusahaan 

pertambangan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis (2008-2009) dan 

selama periode krisis (2010-2011)? 

b) Hubunganharga komoditas pertambangandenganharga saham 

perusahaan pertambangan 

7) Apakah harga komoditas pertambangan mempunyai hubungan 

kointegrasi dengan harga saham perusahaan pertambangan yang 
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terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011)? 

8) Apakah harga komoditas pertambangan mempunyai hubungan 

kausalitas dengan harga saham perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011)? 

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah, maka tujuan dari penelitian ini adalah: 

a. Pengaruh faktor fundamental terhadap harga saham 

pertambangan 

1) Mencari bukti empirispengaruh profitabilitas (EPS, ROE dan 

NPM), Leverage (DAR) secara bersama-sama terhadap harga 

saham perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode sebelum krisis (2008-2009) dan selama 

periode krisis (2010-2011). 

2) Mencari bukti empirispengaruh profitabilitas (EPS, ROE dan 

NPM) secara bersama-sama terhadap harga saham perusahaan 

pertambangan pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis (2008-2009) dan 

selama periode krisis (2010-2011). 
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3) Mencari bukti empiris pengaruh profitabilitas (EPS) terhadap harga 

saham perusahaan pertambangan pada perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011). 

4) Mencari bukti empiris pengaruh profitabilitas (ROE) terhadap 

harga saham perusahaan pertambangan pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

sebelum krisis (2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011). 

5) Mencari bukti empiris pengaruh profitabilitas (NPM) terhadap 

harga saham perusahaan pertambangan pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 

sebelum krisis (2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011). 

6) Mencari bukti empiris pengaruh Leverage (DAR) terhadap harga 

saham perusahaan pertambangan pada perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011). 

b. Hubungan harga komoditas pertambangan dengan harga saham 

perusahaan pertambangan 

7) Mencari bukti empiris hubungan kointegrasi harga komoditas 

pertambangan dengan harga saham perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2008-2009) dan selama periode krisis (2010-2011). 



xxxii 
 

8) Mencari bukti empiris hubungan kausalitas harga komoditas 

pertambangan dengan harga saham perusahaan pertambangan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode sebelum krisis 

(2007-2008) dan selama periode krisis (2010-2011). 

 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat: 

a. Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menambah wawasan 

para pembaca dan dapat menjadi rujukan bagi pengembangan ilmu 

pengetahuan. 

b. Penelitian ini bertujuan untuk menambah wawasan dan pengetahuan 

penulis di bidang keuangan dan menjadi syarat kelulusan S1 yang 

sedang ditempuh. 
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