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Abstrak

Harga saham pada perusahaan sub sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia mengalami perkembangan yang berubah-ubah dengan trend dari masing-
masing saham. Faktor makroekonomi merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi
tingkat harga saham. Beberapa faktor dari makroekonomi diantaranya adalah inflasi, dan
nilai tukar. Sedangkan faktor internal diantaranya adalah earning per share. Tujuan dari
penelitian ini adalah untuk menguiji apakah inflasi, nilai tukar rupiah, dan earning per share
berpengaruh terhadap harga saham. Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah purposive sampling dengan kriteria perusahaan sub sektor
pertambangan dan data yang digunakan adalah data sekunder dari website resmi Bursa
Efek Indonesia (BEI), Bank Indonesia, Badan Pusat Statistik, Investing.com, dan Yahoo
Finance. Terdapat 49 perusahaan dari 63 perusahaan yang memiliki laporan tahunan
tersedia. Namun jumlah sampel yang akan digunakan dalam peneltian ini adalah 7
perusahaan pertambangan menurut 7 sub industri yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian adalah analisis statistik deskriptif,
uji asumsi klasik, pemilihan model regresi data panel, dan pengujian hipotesis.
Berdasarkan hasil penelitian ini yang menunjukkan secara parsial inflasi dan nilai tukar
rupiah tidak berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan earning per share
berpengaruh terhadap harga saham sebesar 0.0000. Hasil uji simultan bahwa inflasi, nilai
tukar rupiah, dan earning per share berpengaruh terhadap harga saham dengan nilai
probabilitas (f-statistic) sebesar 0.000003. Dan hasil uji berdasarkan nilai koefisien
determinasi sebesar 0.552825 yang artinya variabel harga saham dapat dijelaskan oleh
variabel inflasi, nilai tukar rupiah, earning per share sebesar 55.28%.

Kata kunci: Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Earning Per Share, dan Harga Saham

PENDAHULUAN

Sektor pertambangan adalah industri yang berfokus pada eksplorasi, ekstraksi,
pengolahan, dan distribusi sumber daya alam yang ditemukan di dalam bumi (Haryadi,
2018, p. 21). Sektor pertambangan memainkan peran penting dalam perekonomian
Indonesia, khususnya dalam hal kontribusi ekspor dan pendapatan negara. Namun,
kondisi ekonomi makro dalam industri ini dapat berubah. Hal ini dapat memengaruhi
kinerja perusahaan pertambangan, terutama harga saham di pasar modal. Untuk itu,
penelitian ini menekankan pada tiga faktor utama: inflasi, nilai tukar rupiah, dan earning
per share (EPS) yang dinilai mempunyai pengaruh terhadap harga saham perusahaan
pertambangan di Indonesia. Komponen-komponen ini dipilih karena dapat memiliki
implikasi potensial terhadap penilaian dan operasi perusahaan.

Biaya operasional perusahaan pertambangan dipengaruhi oleh inflasi, termasuk harga
bahan bakar, alat berat dan manajemen logistik, yang terkait langsung dengan margin
keuntungan dan harga saham. Oleh karena itu, nilai tukar rupiah sangat penting karena
sebagian besar perusahaan pertambangan Indonesia beroperasi secara internasional dan
memerlukan konversi ke mata uang lain. Daya saing ekspor suatu perusahaan dan nilai
asetnya dapat dipengaruhi oleh pelemahan nilai tukar. Di sisi lain, EPS merupakan ukuran
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yang signifikan bagi investor ketika mengevaluasi kinerja keuangan suatu perusahaan.
Hal ini dapat mempengaruhi ide dan keputusan mereka dalam berinvestasi pada harga
saham.

LATAR BELAKANG

Harga saham harus diperhatikan atau diteliti karena memberikan gambaran
langsung tentang kinerja dan prospek perusahaan (Nadjima et al., 2024). Oleh karena itu,
harga saham mencerminkan gagasan jangka panjang investor tentang perusahaan, yang
sangat penting bagi keberlanjutan pertumbuhan dan stabilitas perusahaan. Tidak hanya
indikator kinerja internal seperti laba per saham, tetapi juga faktor eksternal seperti inflasi
dan nilai tukar memengaruhi harga saham di industri pertambangan. Oleh karena itu, hasil
studi diharapkan konsisten dengan prediksi karena membantu para pemimpin bisnis
mengembangkan strategi yang beradaptasi dengan perubahan kondisi ekonomi di dalam
negeri dan di seluruh dunia, serta membantu investor mengembangkan rencana investasi
yang tepat.
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Gambar 1.1 Pergerakan IHSG (Badan Pusat Statistik, 2024)

IHSG menggambarkan proses aktivitas di seluruh pasar modal. Kumpulan statistik
atau informasi historis pergerakan IHSG sampai dengan tanggal tertentu di bursa
ditentukan oleh IHSG (Yudhistira et al., 2024). Biasanya pergerakan IHSG ditampilkan
secara harian, tergantung harga penutupan pasar saham pada hari tersebut. IHSG selalu
ditampilkan pada waktu tertentu. Kinerja suatu saham biasa di bursa seharusnya diukur
dengan nilai yang selalu tercermin dalam citra IHSG. Hasil gabungan saham mempunyai
tujuan utama untuk memberikan kinerja saham yang dapat digunakan.

Berdasarkan grafik pergerakan IHSG diatas antara tahun 2019 sampai 2023 yang
sangat dipengaruhi oleh kondisi perekonomian yang terus mengalami fluktuasi total
harga saham di pasar BEI setiap tahun (Aman et al., 2024). Sentimen investor dan situasi
perekonomian suatu negara biasanya dipengaruhi oleh naik turunnya IHSG. Kenaikan
IHSG menandakan ekspansi perekonomian yang kuat, sedangkan penurunan IHSG
menandakan ketidakpastian perekonomian. Investor dapat mengetahui besarnya risiko
pasar dengan memantau pergerakan IHSG. Hal ini dapat membantu pengambilan
keputusan investasi. Untuk di tahun 2019, IHSG tercatat dengan angka 6.325 yang
mencerminkan kondisi pasar stabil dan inflasi dengan angka 2.7% yang tergolong rendah.

Karena tingginya ketidakpastian global akibat pandemi ini, investor asing menarik
dananya dari pasar negara berkembang dan memindahkan dananya ke aset yang lebih
aman sehingga mengakibatkan penurunan (Kiptiyah et al., 2022). Jatuhnya nilai tukar
rupiah justru menurunkan daya tarik pasar saham Indonesia di mata investor asing dan
berujung pada penurunan tajam IHSG.
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RUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang di atas maka dirumuskan beberapa masalah yang

dibuat menjadi pertanyaan berikut ini.

a. Apakah Inflasi berpengaruh positif terhadap Harga Saham di perusahaan
Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

b. Apakah Nilai Tukar Rupiah berpengaruh positif terhadap Harga Saham di
perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

c. Apakah Earning Per Share berpengaruh positif terhadap Harga Saham di perusahaan
Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

TUJUAN PENELITIAN

Tulisan ini bertujuan untuk mengkaji dan menganalisis secara menyeluruh berbagai
komponen yang memengaruhi harga saham perusahaan sub industri pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tujuan ini didasarkan pada latar belakang dan
rumusan masalah sebelumnya. Adapun tujuan dari penelitian ini dapat digambarkan
sebagai berikut:

a. Mengetahui dan mengevaluasi bagaimana pengaruh dari pergerakan harga saham
pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dipengaruhi
oleh inflasi.

b. Mengetahui dan mengkaji bagaimana pengaruh dari pergerakan harga saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dipengaruhi oleh
nilai tukar rupiah.

c. Meneliti dan mengkaji bagaimana pengaruh dari pergerakan harga saham pada
perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dipengaruhi oleh
earning per share.

METODE PENELITIAN

Penelitian eksploratif kuantitatif adalah jenis penelitian yang akan dilakukan. Studi
eksploratif bertujuan untuk menyelidiki hubungan antara dua atau lebih gejala yang
berbeda. Tujuan metode penelitian kuantitatif adalah untuk memperoleh pemahaman
tentang populasi atau sampel tertentu dengan mengumpulkan data dan menerapkan alat
penelitian positivisme (Sugiyono, 2024, p. 15). Hasil penelitian kemudian disajikan dalam
bentuk grafik. Ini akan dianalisis secara statistik dan digunakan untuk menguiji hipotesis
yang telah dikembangkan.

Data penelitian ini dapat diakses melalui situs resmi dari masing-masing lokasi, yaitu:
1) Bank Indonesia (www.bi.go.id), 2) Bursa Efek Indonesia melalui (www.idx.co.id), 3)
Badan Pusat Statistik melalui (www.bps.go.id), 4) Investing.com (www.investing.com), 5)
Yahoo Finance (finance.yahoo.com). Sampel penelitian ini terdiri dari 7 perusahaan yang
memiliki laporan keuangan.

Metode ini digunakan untuk mengkaji data yang mempunyai dimensi individual
(cross-section) dan dimensi waktu (time series) adalah analisis regresi data panel
terhadap harga saham perusahaan pertambangan pada tahun 2019 hingga 2023. Eviews
memungkinkan peneliti untuk memilih metode estimasi yang tepat, seperti CEM, FEM,
atau REM, sesuai dengan karakteristik data yang digunakan (Basuki, 2017, p. 276).

HASIL DAN PEMBAHASAN

Berdasarkan hasil analisis regresi menggunakan model Random Effect Model
yang diterapkan pada data panel, yang diperoleh adalah sebagai berikut: Analisis
regresi data panel tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut:

Y =a+ f1X1ic + P2X2ic + [3X3ic + €

= -1118.05 - 15.48 Inflasi + 0.10 Nilai Tukar Rupiah) + 2.48 Earning Per Share
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Nilai konstanta sebesar —1118,06 menunjukkan bahwa jika tidak mengalami perubahan
semua variabel (Inflasi, Nilai Tukar Rupiah, Earning Per Share) harga saham memiliki nilai
sebesar —1118,06 yaitu menurun. Koefisien regresi variabel Inflasi sebesar —15,48 bernilai
negatif menunjukkan bahwa jika terjadi peningkatan variabel Inflasi sebesar 1%, maka akan
menyebabkan penurunan pada variabel harga saham sebesar 15,48. Demikian nilai koefisien
regresi variabel nilai tukar rupiah sebesar 0,10 yang bernilai positif. Nilai koefisien regresi
variabel Earning Per Share sebesar 2,49 yang bernilai positif.

Penelitian ini dengan merumuskan 3 hipotesis penelitian. Dari hasil pengujian
hipotesis hanya terdapat 1 hipotesis penelitian yang menghasilkan nilai signifikan yaitu
earning per share terhadap harga saham. Sedangkan 2 hipotesis lagi yaitu inflasi dan nilai
tukar rupiah tidak signifikan terhadap harga saham.

(1) Pengaruh Inflasi Terhadap Harga Saham

Sebagaimana dijelaskan dalam teori, merupakan fenomena ekonomi yang terjadi ketika
pergerakan naik secara konsisten pada harga dari keseluruhan barang dan jasa dalam
berdasarkan kurun waktu tertentu dan pada akhirnya lonjakan tingkat harga secara
menyeluruh (Parera, 2020, p. 107). Hal ini dapat disebabkan oleh pandangan bahwa inflasi
sering kali telah diantisipasi oleh para investor sebagai bagian dari dinamika ekonomi yang
umum terjadi. Sebagai akibatnya, fluktuasi inflasi tidak selalu diterjemahkan langsung ke
dalam perubahan signifikan pada harga saham, karena para pelaku pasar cenderung lebih
memperhatikan faktor-faktor lain yang dianggap lebih relevan dalam menentukan nilai saham
di sektor tersebut.

Stabilitas inflasi, ketika berada dalam kisaran terkendali, cenderung tidak mengganggu
pasar saham secara signifikan karena dianggap sebagai fenomena yang sudah diprediksi
investor. Menurut teori inflasi dari pandangan Purba (2024, p. 125) bahwa inflasi dapat
memberikan dampak positif, seperti mendorong konsumsi, investasi, kreativitas, dan inovasi
dalam dunia usaha, ketika berada pada tingkat terkendali. Namun, inflasi yang tidak
terkendali justru dapat mengurangi daya beli dan daya saing ekspor, yang berdampak negatif
pada ekonomi negara. Dalam konteks sektor pertambangan, inflasi tampaknya tidak menjadi
faktor utama dalam pergerakan harga saham, mengindikasikan bahwa pelaku pasar lebih
memperhatikan variabel lain yang lebih relevan terhadap dinamika sektor tersebut.

Hal ini dapat menunjukkan betapa kompleksnya peran inflasi dalam ekonomi makro,
yang tidak selalu terlihat dalam harga saham secara langsung. Seperti yang ditunjukkan oleh
stabilitas inflasi yang berada dalam kisaran terkendali, perubahan inflasi selama periode
penelitian tidak menghasilkan perubahan yang signifikan yang dapat memengaruhi harga
saham secara langsung. Meskipun inflasi memiliki efek negatif, dampaknya tidak cukup besar
untuk memengaruhi harga saham di industri pertambangan secara signifikan.
Ketidaksignifikansi ini juga menunjukkan bahwa investor di sektor pertambangan memiliki
toleransi risiko yang tinggi terhadap inflasi atau mungkin melihat inflasi sebagai indikator
ekonomi makro yang lebih luas daripada sebagai faktor langsung. Inflasi tidak memiliki
pengaruh yang signifikan, tetapi dampaknya harus dipertimbangkan dalam konteks yang
lebih luas, terutama untuk memprediksi dampak jangka panjangnya terhadap sektor yang
relevan. Oleh karena itu, meskipun inflasi tidak
memengaruhi harga saham secara langsung, stabilitas inflasi dapat dianggap sebagai salah
satu faktor pendukung yang memengaruhi keputusan investor di sub industri pertambangan,
bersama dengan faktor lain yang lebih dominan.

(2) Pengaruh Nilai Tukar Rupiah Terhadap Harga Saham

Menurut teori nilai tukar rupiah dari pandangan Sriyono et al (2020, p. 80) bahwa
pelemahan nilai tukar terjadi akibat adanya kekuatan penawaran dan permintaan mata uang
asing di pasar valuta asing, dipengaruhi oleh faktor seperti nilai tukar perdagangan, inflasi,
dan investasi asing. Stabilitas relatif nilai tukar yang ditunjukkan dalam data deskriptif, dengan
perbedaan kecil antara nilai maksimum (15731.00) dan minimum (13901.00), menunjukkan
bahwa fluktuasi nilai tukar selama penelitian berada dalam kisaran yang dapat dikelola,
sehingga tidak memberikan pengaruh signifikan pada harga saham. Selain itu, sektor saham
yang dianalisis mungkin lebih bergantung pada faktor lain seperti kinerja perusahaan dan
dinamika pasar komoditas global, sementara investor cenderung mengantisipasi perubahan
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nilai tukar sebagai bagian dari dinamika pasar. Hal ini sejalan dengan teori yang menyebutkan
bahwa nilai tukar rupiah juga dipengaruhi oleh perdagangan internasional, inflasi, di mana
masing-masing faktor tersebut memiliki hubungan kompleks terhadap pergerakan harga
saham (Risman, 2021, p. 14).

Hal ini menunjukkan bahwa selama periode penelitian, nilai tukar rupiah mengalami
perubahan yang cukup besar, tetapi tidak berpengaruh signifikan pada harga saham
perusahaan pertambangan. Walaupun nilai tukar rupiah menunjukkan volatilitas yang besar,
hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa perubahan nilai tukar rupiah bukanlah faktor
utama yang mempengaruhi pergerakan harga saham di sektor pertambangan. Temuan ini
dapat menunjukkan bahwa para investor mungkin telah memperhitungkan risiko yang
berkaitan dengan perubahan nilai tukar, atau perusahaan di sektor pertambangan telah
melakukan upaya untuk mengatasi risiko tersebut, misalnya melalui strategi lindung nilai
(hedging) untuk melindungi nilai aset mereka dari dampak fluktuasi mata uang Amerika
Serikat (Iskandar et al., 2022). Selain itu, sektor pertambangan cenderung lebih dipengaruhi
oleh faktor eksternal lain, seperti harga komoditas global, regulasi pemerintah, dan
permintaan pasar internasional, yang memiliki korelasi lebih kuat terhadap kinerja
perusahaan dibandingkan nilai tukar domestik.

Temuan ini mengindikasikan bahwa pelemahan nilai tukar rupiah terhadap mata uang
asing selama periode penelitian tidak cukup kuat untuk memengaruhi pergerakan harga
saham secara signifikan. Dalam konteks ini, pelaku pasar mungkin menganggap perubahan
nilai tukar rupiah sebagai faktor eksternal yang telah diantisipasi dalam
keputusan investasi mereka, atau mungkin fokus pada faktor-faktor lain yang lebih
berdampak langsung, seperti kinerja fundamental perusahaan, kondisi ekonomi global,
inflasi, earning per share, dan harga komoditas yang relevan (Deni, 2021, p. 42). Hal ini juga
dapat menunjukkan bahwa sektor saham yang dianalisis memiliki tingkat ketahanan tertentu
terhadap volatilitas nilai tukar, sehingga perubahan nilai tukar rupiah tidak memberikan
pengaruh signifikan pada harga saham. Perspektif ini menggambarkan pentingnya
mempertimbangkan variabel lain yang lebih spesifik dalam menentukan pergerakan harga
saham.

(3) Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham

Earning per share mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per
saham. EPS yang positif dan besar berhubungan langsung dengan kenaikan harga saham
karena mencerminkan kinerja keuangan yang solid. Karena kenaikan EPS sering Kali
dibarengi dengan kenaikan harga saham, pasar saham merespons perubahan EPS dengan
lebih baik dan efisien. Hal ini menunjukkan bahwa informasi internal perusahaan khususnya
yang berkaitan dengan profitabilitas dinilai oleh pasar akan meningkatkan harga saham.

Hasil penelitian ini mendapat dukungan kuat dari penelitian terdahulu yang dilakukan
oleh Sukmawati, et al. (2023) Lestari, et al. (2023) Merida (2022) Fairuzie, et al. (2022).
Penelitian ini menunjukkan bahwa earning per share pengaruh positif dengan arah signifikan
terhadap harga saham. Earning per share sebagai indikator keuangan yang sangat penting
dalam menentukan nilai saham suatu perusahaan, termasuk di sektor pertambangan. EPS
juga akan mencerminkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bersih per
lembar saham, yang menjadi tolok ukur utama bagi investor dalam menilai kinerja dan
potensi perusahaan. Hubungan positif dan signifikan EPS terhadap harga saham bahwa
investor cenderung memberikan valuasi lebih tinggi pada perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang baik. Ketika EPS meningkat, investor melihat hal ini sebagai sinyal positif
bahwa perusahaan mampu menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham, sehingga
meningkatkan permintaan terhadap saham tersebut. Sehingga, harga saham cenderung
naik.

Secara teori, earning per share (EPS) merupakan salah satu indikator penting yang
digunakan untuk mengukur laba bersih yang dihasilkan perusahaan per lembar saham,
mencerminkan sejauh mana perusahaan mampu memberikan keuntungan kepada para
pemegang sahamnya (Rahayu, 2020, p. 22). EPS yang tinggi biasanya dianggap sebagai
sinyal positif bagi investor, karena menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan laba yang lebih besar dengan jumlah saham yang ada, sekaligus
mencerminkan efisiensi operasional dan manajemen yang baik. Peningkatan EPS sering kali
diikuti oleh kenaikan harga saham, karena pasar cenderung menilai perusahaan dengan EPS
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tinggi sebagai entitas yang memiliki prospek pertumbuhan yang baik, stabilitas keuangan,
dan daya saing yang kuat. Oleh karena itu, EPS menjadi salah satu faktor yang sangat
diperhatikan oleh investor dalam menilai valuasi dan potensi kinerja masa depan suatu
perusahaan dan elemen kunci dalam pengambilan keputusan investasi.

Walaupun terdapat fluktuasi signifikan dalam EPS, penelitian ini menunjukkan bahwa
EPS tetap berpengaruh besar terhadap harga saham perusahaan tambang, dengan
perusahaan yang menunjukkan EPS tinggi biasanya memiliki harga saham yang lebih tinggi.
Penemuan ini dapat mengindikasikan bahwa investor menganggap EPS sebagai indikator
utama dari kinerja keuangan perusahaan, sehingga mereka lebih memperhatikan EPS yang
menunjukkan profit yang lebih konsisten dan menguntungkan. Meskipun fluktuasi EPS dapat
dipengaruhi oleh sejumlah faktor eksternal dan internal, investor cenderung melihat EPS
sebagai salah satu elemen penting yang menentukan nilai perusahaan di bursa saham. Oleh
karena itu, EPS menjadi salah satu indikator kunci yang memengaruhi pergerakan harga
saham, khususnya di sektor pertambangan yang sangat dipengaruhi oleh kinerja finansial
perusahaan.

KESIMPULAN

Setelah melakukan serangkaian uji statistik dengan menggunakan program Eviews,
berikut uraian yang merangkum hasil penelitian. Pertama, hasil penelitian yang
menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan yang signifikan antara inflasi dan harga
saham perusahaan pertambangan. Kedua, hasil penelitian yang menunjukkan bahwa tidak
terdapat hubungan yang signifikan antara nilai tukar rupiah dan harga saham perusahaan
pertambangan. Ketiga, hasil penelitian yang menunjukkan bahwa terdapat pengaruh
signifikan antara earning per share dan harga saham perusahaan pertambangan.
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