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ABSTRACT

This study examines the effect of financial ratios on future profit growth and stock prices in energy sector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2016-2021 period. One of the strengths of this
research is the use of future stock prices as a research variable. The data used in this study is secondary data
obtained from the financial reports of mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The non-
probability sampling method was used in this study. The results of the study concluded that the current ratio,
total asset turnover, and debt-to-equity ratio have a positive influence on profit growth. In addition, the current
ratio and total asset turnover also have a positive effect on stock prices, while the debt-to-equity ratio has a
negative effect on stock prices.
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DAMPAK RASIO KEUANGAN PADA PERTUMBUHAN LABA DAN HARGA SAHAM MASA
DEPAN
ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji pengaruh rasio keuangan terhadap pertumbuhan laba dan harga saham di
masa depan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2016-2021.
Salah satu kelebihan penelitian ini adalah penggunaan harga saham masa depan sebagai variabel penelitian. Data
yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode non-probability sampling digunakan dalam
penelitian ini. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa current ratio, total asset turnover, dan debt to equity ratio
memberikan pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba. Selain itu, current ratio dan total asset turnover juga
memberikan pengaruh positif terhadap harga saham, sementara debt to equity ratio memberikan pengaruh negatif
terhadap harga saham.

Kata Kunci  : Current Ratio; Total Asset Turnover; Debt to Equity; Pertumbuhan Laba; Harga Saham Masa
Depan
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PENDAHULUAN

Perkembangan ekonomi Indonesia telah mengalami perubahan struktur yang signifikan. Perubahan ini
merupakan hasil dari pertumbuhan ekonomi dan peningkatan kesejahteraan masyarakat, yang berdampak pada
pola dan tingkat konsumsi. Meskipun tidak ada yang dapat dengan pasti memprediksi masa depan, pemerintah
dan pelaku ekonomi selalu berusaha untuk mengidentifikasi tanda-tanda perubahan yang dapat mempengaruhi
perekonomian di masa mendatang. Salah satu cara untuk melihat kondisi perekonomian adalah melalui indikator-
indikator ekonomi yang dirilis oleh Badan Pusat Statistik (BPS). Indikator-indikator ini memberikan informasi
tentang berbagai aspek ekonomi seperti pertumbuhan GDP, inflasi, tingkat pengangguran, produksi industri, dan
lain-lain. Dengan menganalisis dan memahami indikator-indikator ini, pemerintah dan pelaku ekonomi dapat
memperoleh wawasan tentang keadaan ekonomi saat ini dan membuat keputusan yang lebih informasional
mengenai kebijakan dan strategi ekonomi di masa mendatang.

Pertumbuhan laba merupakan faktor penting bagi internal dan eksternal perusahaan. Pertumbuhan laba
memberikan gambaran tentang kinerja perusahaan, apakah menghasilkan keuntungan atau kerugian. Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah indikator yang mencerminkan perubahan harga saham biasa dan saham
preferen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). IHSG digunakan sebagai gambaran umum tentang
pergerakan pasar saham di Indonesia. Dalam indeks ini, harga saham dari berbagai perusahaan yang terdaftar di
BEI digabungkan dan dihitung secara terpusat untuk mencerminkan perubahan harga saham secara keseluruhan.
Dengan demikian, IHSG memberikan gambaran tentang kinerja pasar saham secara keseluruhan di Indonesia.

Pada tahun 2021, terjadi kenaikan pada Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 0,82 persen,
mencapai posisi 6.605,84. Indeks LQ45 juga menguat sebesar 0,72 persen, mencapai posisi 951,92. Seluruh
indeks saham mengalami kenaikan secara bersamaan. Pada sesi pertama, IHSG mencapai level tertinggi di
6.617,86 dan terendah di 6.583. Sebanyak 354 saham mengalami kenaikan, yang berkontribusi terhadap
kenaikan IHSG, sementara 153 saham mengalami penurunan dan 158 saham tidak mengalami perubahan harga.
Total frekuensi perdagangan mencapai 766.472 kali dengan volume perdagangan sebesar 10,8 miliar saham.
Nilai transaksi harian mencapai Rp 6,5 triliun. Investor asing membeli saham dengan total nilai sebesar Rp 89,79
miliar. Seluruh sektor saham menunjukkan kenaikan harga. Indeks sektor saham IDX energi mengalami lonjakan
sebesar 2,23 persen.

Pertumbuhan laba dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, antara lain current ratio, total asset turnover,
dan debt to equity ratio. Current ratio mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
pendek dengan menggunakan aset lancar. Total asset turnover merupakan rasio yang menggambarkan seberapa
efisien perusahaan dalam menghasilkan penjualan dari setiap unit investasi dalam total asetnya. Sementara itu,
debt to equity ratio (DER) adalah rasio yang membandingkan jumlah hutang perusahaan dengan ekuitasnya.

Semakin tinggi current ratio, menunjukkan kemampuan perusahaan yang lebih baik dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Sebaliknya, current ratio yang rendah dapat mengindikasikan penurunan
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek, yang berpotensi berdampak negatif pada
pertumbuhan laba. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa current ratio memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap pertumbuhan laba dan harga saham. Temuan dalam penelitian juga mendukung hubungan ini. Misalnya,
penelitian yang dilakukan oleh Priliyastuti & Stella (2017) dan Nurismalatri & Eka (2022) menyatakan bahwa
current ratio memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap harga saham. Sementara itu, penelitian oleh
Sihombing (2018) dan Marina (2020) menyatakan bahwa current ratio memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap pertumbuhan laba. Namun, terdapat penelitian yang menemukan hasil yang berbeda. Susyana & Nugi
(2021) dan Nuraidawati (2018) menyatakan bahwa current ratio tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan laba dan harga saham.

Tingkat perputaran aset yang tinggi menunjukkan efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan asetnya
untuk menghasilkan pendapatan. Sebaliknya, tingkat perputaran aset yang rendah mengindikasikan
ketidakefisienan dalam memanfaatkan aset perusahaan, yang dapat berdampak negatif pada pendapatan. Oleh
karena itu, dapat disimpulkan bahwa total asset turnover memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
pertumbuhan laba dan harga saham. Beberapa penelitian mendukung temuan ini. Misalnya, penelitian oleh
Panjaitan (2018) dan Khasanah & Titiek (2022) menyatakan bahwa total asset turnover memiliki pengaruh
positif terhadap pertumbuhan laba dan harga saham. Namun, terdapat penelitian yang menemukan hasil yang
berbeda. Fitriano & Dini (2016) menyatakan bahwa total asset turnover tidak berpengaruh terhadap pertumbuhan
laba. Sementara itu, penelitian Dini & Farida (2021) menyatakan bahwa total asset turnover tidak berpengaruh
terhadap harga saham.

DER vyang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki tingkat utang yang lebih besar
dibandingkan dengan modal sendiri, yang dapat menghasilkan beban yang lebih tinggi terhadap kreditur. Dalam
penelitian sebelumnya, terdapat dukungan bahwa Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap pertumbuhan laba dan harga saham. Misalnya, penelitian Panjaitan (2018) menemukan bahwa DER
memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba. Penelitian Khasanah dan Titiek (2022) juga menunjukkan
bahwa DER memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Namun, terdapat perbedaan temuan dalam
penelitian lain. Dini dan Farida (2021) menemukan bahwa secara parsial variabel DER tidak memiliki pengaruh
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terhadap harga saham. Penelitian Saraswati dan Ida (2020) juga menyatakan bahwa DER tidak memiliki
pengaruh terhadap pertumbuhan laba.

TINJAUAN PUSTAKA

Teori Sinyal

Teori sinyal adalah konsep dalam ekonomi dan keuangan yang mengakui bahwa individu di dalam suatu
perusahaan cenderung memiliki akses yang lebih baik dan lebih cepat terhadap informasi tentang kondisi dan
prospek perusahaan daripada individu di luar perusahaan (Chandra et al., 2018). Dalam teori sinyal, pentingnya
informasi yang dikomunikasikan oleh pihak internal perusahaan kepada pihak eksternal diakui sebagai sarana
untuk mengurangi ketidakpastian dan asimetri informasi di pasar. Konsep dasar dalam teori sinyal adalah bahwa
perusahaan dapat menggunakan sinyal-sinyal spesifik untuk mengirimkan informasi kepada pihak luar, seperti
investor atau kreditor, tentang kondisi dan prospek perusahaan. Sinyal tersebut dapat berupa tindakan atau
keputusan yang diambil oleh manajemen perusahaan, seperti dividen yang diberikan, peningkatan investasi, atau
penggunaan kebijakan keuangan tertentu. Dengan mengirimkan sinyal-sinyal ini, perusahaan berusaha untuk
mengkomunikasikan informasi yang lebih baik tentang kinerja dan potensi pertumbuhan perusahaan kepada
pihak luar. Teori sinyal menggambarkan adanya ketimpangan informasi antara pemilik perusahaan dan investor.
Konsep ini mengakui bahwa manajemen perusahaan memiliki pengetahuan dan akses yang lebih luas terhadap
informasi yang relevan, sementara investor eksternal mengandalkan sinyal-sinyal yang diterima dari perusahaan
untuk membuat Kkeputusan investasi (Michael & William, 1976). Kaitan teori sinyal dengan variabel
pertumbuhan laba dan harga saham adalah ketika perusahaan mengumumkan laporan keuangan dan ternyata
menunjukkan pertumbuhanlaba yang positif, maka dapat menjadi sinyal positif untuk investor dan menarik
perhatian mereka untuk berinvestasi. Ketika berinvestasi, maka harga saham akan cenderung meningkat seiiring
dengan kenaikan laba yang bagus itu.

Teori Agensi

Teori agensi adalah konsep yang menjelaskan hubungan antara pemilik perusahaan (pemegang saham) dan
manajemen perusahaan (agen) dalam suatu organisasi. Konsep ini menggambarkan pemisahan peran antara
pemilik perusahaan, yang memiliki kepentingan untuk memaksimalkan nilai investasi mereka, dan manajemen
perusahaan yang bertanggung jawab atas pengambilan keputusan operasional sehari-hari. Teori agensi mengakui
adanya potensi konflik kepentingan antara pemilik perusahaan dan manajemen, yang dapat mempengaruhi
pengambilan keputusan dan Kinerja perusahaan. Dalam teori agensi, fokus utamanya adalah menganalisis
mekanisme kontrol dan insentif yang dapat digunakan untuk memastikan bahwa manajemen bertindak sesuai
dengan kepentingan pemilik perusahaan. Mekanisme kontrol seperti pengawasan dewan direksi, audit
independen, dan peraturan perusahaan bertujuan untuk mengurangi risiko agensi dan menjaga akuntabilitas
manajemen. Sementara itu, insentif seperti sistem remunerasi yang berbasis kinerja dapat mendorong manajemen
untuk mengambil tindakan yang menguntungkan pemegang saham (Pernamasari & Fina, 2019). Kaitan teori
agensi dengan variabel rasio keuangan adalah manajer dengan kewenangannya dapat mengatur likuiditas,
perputaran aktiva, dan tingkat utang yang diperlukan yang bisa jadi menguntungkan diri mereka sendiri, terutama
melalui skema bonus.

Efisiensi Pasar

Efisiensi pasar adalah konsep yang menyatakan bahwa harga saham mencerminkan semua informasi yang
relevan yang tersedia di pasar. Dalam pasar yang efisien, harga saham dianggap mencerminkan nilai intrinsik
saham berdasarkan informasi publik yang tersedia. Hal ini berarti bahwa perubahan harga saham akan terjadi
dengan cepat dan efisien sebagai respons terhadap setiap perubahan informasi yang mempengaruhi nilai saham.
Konsep efisiensi pasar menyiratkan bahwa sulit untuk secara konsisten menghasilkan keuntungan berkelanjutan
melalui analisis atau strategi perdagangan yang didasarkan pada informasi publik.

Efisiensi pasar modal menjadi pertimbangan penting bagi investor dalam mengelola investasinya. Pasar
yang efisien dapat dijelaskan sebagai pasar di mana harga saham mencerminkan dan menggabungkan seluruh
informasi yang tersedia, baik informasi masa lalu maupun informasi terkini. Hubungan antara teori efisiensi
pasar dan variabel pertumbuhan laba dengan harga saham terutama relevan dalam konteks pasar yang efisien
semi-kuat. Dalam pasar efisien semi-kuat, harga saham secara efektif mencerminkan informasi fundamental
seperti pertumbuhan laba perusahaan. Dengan kata lain, investor tidak akan dapat secara konsisten menghasilkan
keuntungan yang berkelanjutan dengan menggunakan informasi fundamental seperti pertumbuhan laba, karena
harga saham sudah mencerminkan informasi tersebut. Oleh karena itu, analisis fundamental yang berfokus pada
pertumbuhan laba mungkin tidak memberikan keunggulan kompetitif bagi investor dalam mencapai keuntungan
yang konsisten di pasar yang efisien semi-kuat.

Efisiensi pasar semi-kuat adalah konsep yang menyatakan bahwa harga saham mencerminkan informasi
fundamental perusahaan, termasuk kinerja keuangan perusahaan. Menurut konsep ini, pasar dianggap efisien
karena harga saham akan segera menyesuaikan diri dengan setiap informasi baru yang relevan tentang kinerja
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perusahaan. Dalam pasar efisien semi-kuat, investor tidak dapat secara konsisten menghasilkan keuntungan
dengan menggunakan informasi fundamental perusahaan yang sudah tersedia secara publik. Hal ini disebabkan
karena harga saham sudah mencerminkan informasi tersebut. Oleh karena itu, analisis fundamental yang
berfokus pada kinerja keuangan perusahaan mungkin tidak memberikan keunggulan kompetitif dalam mencapai
keuntungan yang konsisten di pasar yang efisien semi-kuat. Dalam konteks ini, investor tidak akan dapat
memanfaatkan informasi publik untuk mendapatkan keuntungan yang lebih tinggi dibandingkan dengan peserta
pasar lainnya.

Struktur Modal

Struktur modal, atau dikenal juga sebagai capital structure, mengacu pada kombinasi antara utang dan modal
sendiri yang digunakan oleh sebuah perusahaan untuk membiayai investasi dalam asetnya. Tujuan dari
penentuan struktur modal adalah untuk mencapai tingkat biaya modal yang efisien, dengan tujuan meminimalkan
biaya pendanaan perusahaan, sambil memaksimalkan keuntungan dan kepuasan pemegang saham. Dengan kata
lain, perusahaan berusaha untuk mencapai keseimbangan optimal antara utang dan modal sendiri agar mencapai
tujuan keuangan yang diinginkan.

Harga Saham

Harga saham merupakan nilai atau harga yang ditetapkan oleh investor melalui interaksi permintaan dan
penawaran saham. Harga saham mencerminkan nilai pasar saham yang terbentuk melalui aktivitas perdagangan
di pasar sekunder. Dengan kata lain, harga saham merupakan hasil dari proses jual-beli saham antara investor di
pasar sekunder, di mana investor menawarkan dan membeli saham berdasarkan penilaian mereka terhadap nilai
perusahaan (Firmansyah et al., 2022; Putri et al., 2022; Renaldo et al., 2021; Renaldo & Murwaningsari, 2023;
Suhardjo et al., 2022; Suyono, Renaldo, et al., 2021; Suyono, Suhardjo, et al., 2021).

Pertumbuhan Laba

Pertumbuhan laba mengacu pada selisih antara pendapatan yang diperoleh dari transaksi bisnis selama periode
tertentu dengan biaya yang terkait. Dalam sebuah penelitian yang dilakukan oleh Desmintari dan Yetty (2020),
dijelaskan bahwa pertumbuhan laba merupakan perbedaan antara pendapatan yang dihasilkan oleh aktivitas
bisnis perusahaan selama suatu periode dengan biaya yang terkait. Dengan kata lain, pertumbuhan laba
mencerminkan peningkatan atau penurunan laba yang dialami oleh perusahaan dalam jangka waktu tertentu
setelah mempertimbangkan biaya yang terlibat.

Current Ratio

Current Ratio, juga dikenal sebagai rasio lancar, merupakan sebuah metode yang digunakan untuk mengevaluasi
kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancar
yang tersedia. Rasio ini menghitung perbandingan antara aset lancar perusahaan, seperti kas, piutang, dan
persediaan, dengan kewajiban lancar, seperti hutang jangka pendek. Dalam penelitian yang dilakukan oleh
Kasmir (2019), dijelaskan bahwa Current Ratio memberikan gambaran mengenai sejauh mana perusahaan
mampu membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aset lancar. Semakin tinggi nilai Current
Ratio, semakin besar kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Total Asset Turnover

Total Asset Turnover (TATO) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam
memanfaatkan seluruh asetnya untuk menghasilkan penjualan. Rasio ini menggambarkan jumlah penjualan yang
dihasilkan per unit aset perusahaan. Dalam penelitian yang dilakukan Kasmir (2019), dijelaskan bahwa TATO
berfungsi sebagai indikator perputaran seluruh aset perusahaan dan memberikan informasi seberapa efektif suatu
perusahaan memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan pendapatan. Nilai TATO yang lebih tinggi menunjukkan
efisiensi yang lebih besar dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan penjualan yang lebih tinggi (Sudarno et
al., 2022).

Debt to Equity Ratio

Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang digunakan untuk menilai hubungan antara utang perusahaan
dengan ekuitas atau modal pemilik. Rasio DER memberikan gambaran sejauh mana dana pinjaman (modal
kreditur) digunakan dibandingkan dengan modal pemilik. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Kasmir
(2019) menjelaskan bahwa DER digunakan untuk menilai komposisi debt-to-equity pada suatu perusahaan.
Dengan menggunakan DER, perusahaan dapat menilai sejauh mana modal pemilik dijadikan jaminan dan tingkat
ketergantungan terhadap dana pinjaman.
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Pengembangan Hipotesis

Pengaruh Current Ratio Terhadap Harga Saham

Berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Dini & Farida (2021) dan Fadhil & Andi (2022),
temuan tersebut mendukung pengaruh positif dan signifikan Current Ratio (CR) terhadap harga saham. Oleh
karena itu, dapat disimpulkan bahwa CR memiliki pengaruh positif terhadap harga saham perusahaan. Hasil
penelitian ini konsisten dengan temuan dalam penelitian sebelumnya, yang menunjukkan adanya hubungan
positif antara CR dan harga saham.

Hi: Current Ratio memiliki pengaruh positif terhadap harga saham

Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Harga Saham

Berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Tridyaksa & Bambang (2021) dan Khasanah & Titiek
(2022), temuan tersebut mendukung pengaruh positif dan signifikan Total Asset Turnover (TATO) terhadap
harga saham. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa TATO memiliki pengaruh positif terhadap harga saham
perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung hipotesis yang menyatakan bahwa TATO berpengaruh positif
terhadap harga saham, sesuai dengan temuan dalam penelitian sebelumnya.

Hy: Total Asset Turnover memiliki pengaruh positif terhadap harga saham.

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Harga saham

Dalam penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nadya & Paulina (2021) dan Khasanah & Titiek (2022),
temuan tersebut mendukung pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham. Dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa DER memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan. Oleh karena itu,
dalam penelitian ini, hipotesis ketiga menyatakan bahwa DER berpengaruh terhadap harga saham.

Hs: Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham.

Pengaruh Current Ratio Terhadap Pertumbuhan Laba

Kesehatan keuangan yang likuid memfasilitasi perusahaan dalam mendapatkan pendanaan dari investor, yang
pada gilirannya memungkinkan kelancaran kegiatan operasional. Kelancaran operasional perusahaan memiliki
dampak positif terhadap pendapatan perusahaan. Berdasarkan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh
Panjaitan (2018) dan Saraswati & Ida (2020), dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap pertumbuhan laba. Penelitian ini menemukan bahwa CR mempengaruhi pertumbuhan
laba secara positif. Dengan demikian, hasil penelitian mendukung temuan sebelumnya yang menyatakan bahwa
CR berperan penting dalam menentukan pertumbuhan laba perusahaan.

Ha: Current Ratio memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh Total Asset Turnover Terhadap Pertumbuhan Laba

Total Asset Turnover (TATO) merupakan sebuah rasio yang digunakan untuk mengevaluasi efisiensi
pengelolaan aktiva perusahaan dan kemampuan dalam menghasilkan penjualan dari setiap unit aktiva yang
diinvestasikan. Semakin tinggi tingkat perputaran aktiva, semakin baik kinerja manajemen dalam memanfaatkan
seluruh aktiva perusahaan. Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Saraswati & Ida (2020) dan Badriyah &
Lailatul (2021) mendukung temuan bahwa Total Asset Turnover memiliki pengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan laba perusahaan.

Hs: Total Asset Turnover memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Pertumbuhan Laba

Debt to Equity Ratio (DER) adalah indikator yang berguna dalam mengukur sejauh mana perusahaan
memanfaatkan pinjaman dalam perbandingan dengan modal yang dimiliki oleh pemilik perusahaan. DER yang
tinggi dapat memiliki dampak negatif terhadap kinerja perusahaan karena menunjukkan tingkat hutang yang
lebih tinggi. Sebaliknya, DER yang rendah menunjukkan Kinerja perusahaan yang baik dengan potensi
pengembalian dana yang lebih tinggi dan kestabilan bagi pemberi pinjaman. Penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Panjaitan (2018) dan Amrullah & Widyawati (2021) memberikan dukungan terhadap temuan
bahwa Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh terhadap pertumbuhan laba.

He: Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh Pertumbuhan Laba terhadap Harga Saham

Pertumbuhan laba adalah salah satu faktor fundamental yang dapat mempengaruhi harga saham. Pertumbuhan
laba mencerminkan perbedaan antara pendapatan yang diperoleh dari kegiatan bisnis selama periode tertentu
dengan biaya yang terkait. Untuk menghitung pertumbuhan laba, dapat dilakukan perbandingan antara laba tahun
ini dengan laba tahun sebelumnya, kemudian hasilnya dibagi dengan laba tahun sebelumnya. Penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh Wahyuhastuti (2017) dan Chemmanur (2019) mendukung temuan bahwa
pertumbuhan laba memiliki pengaruh terhadap harga saham.
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Hy: Pertumbuhan laba memiliki pengaruh positif terhadap harga saham.

METODE PENELITIAN

Tempat dan Waktu Penelitian

Penelitian ini dilakukan di sektor energi di Bursa Efek Indonesia dalam rentang waktu mulai bulan Agustus 2022
hingga sekitar bulan Januari 2023.

Populasi dan Sampel

Dalam penelitian ini, populasi terdiri dari perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2016-2021. Peneliti memilih populasi ini sebagai fokus penelitian dan untuk menarik kesimpulan
berdasarkan karakteristik yang telah ditetapkan. Sedangkan sampel merupakan sebagian kecil dari populasi yang
dipilih untuk mewakili beberapa jumlah dan karakteristik yang ada dalam populasi tersebut. Dalam penelitian ini,
penulis menggunakan metode Non-Probability Sampling, di mana pengambilan sampel tidak memberikan
kesempatan yang sama bagi setiap elemen atau anggota populasi yang dipilih menjadi sampel.

Tabel 1. Kriteria Pemilihan Sampel

Jumlah
No Keterangan Perusahaan
1  Jumlah perusahaan yang tercatat di sektor energi 2016-2021 71
2  Perusahaan yang tanggal IPO sebelum tahun 2016 19
Perusahaan yang memiliki laporan keuangan yang tidak komprehensif
3  atau tidak lengkap. 20
Jumlah Perusahaan Sampel 32
Sumber: Data Olahan, 2022
Operasional Variabel Penelitian
Tabel 2. Operasional Variabel
Variabel Formula Skala
Pengukuran
R Aktiva Loncar
Current Ratio (CR) " Utang Lancar Rasio
(Kasmir, 2019)
Total Asset T TATO Penjualan
otal Asset Turnover =— .
(TATO) Total Aktiva Rasio
(Kasmir, 2019)
Debt to Equity Rati DER Total Utang
ebt to Equity Ratio =0 .
(DER) Ekuitas Rasio

(Kasmir, 2019)

Pertumbuhan Laba = m
Pertumbuhan Laba ¥ey Rasio

(Harahap, 2015)

Harga Saham Masa  Harge Scham Masa Depan = LN(Harga sahem tanggal 31 Maret mhzh’fésflngr:'kuimya

Depan (Putri et al., 2022)

Sumber: Elaborasi berbagai referensi, 2022

Teknik Analisis Data

Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas digunakan untuk mengevaluasi apakah terdapat korelasi antara variabel independen dalam
model regresi. Salah satu metode yang digunakan untuk mendeteksi multikolinieritas adalah menggunakan
Variance Inflation Factor (VIF). Nilai VIF digunakan untuk mengukur seberapa besar pengaruh korelasi antara
variabel independen dalam model regresi. Jika nilai VIF kurang dari 10, ini menunjukkan bahwa tidak ada
masalah multikolinieritas antara variabel independen. Namun, jika nilai VIF lebih dari 10, ini mengindikasikan
adanya masalah multikolinieritas antara variabel independen.

Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R2) digunakan sebagai indikator untuk mengukur sejauh mana model regresi mampu
menjelaskan variasi variabel yang terkait. Rentang nilai R2 berkisar antara 0 hingga 1. Ketika nilai R2 mendekati
1, hal ini menunjukkan bahwa variabel independen secara signifikan dapat menjelaskan variasi variabel terkait.
Sebaliknya, ketika nilai R2 lebih rendah atau mendekati O, ini mengindikasikan bahwa kemampuan variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel terkait terbatas (Ghozali, 2018).

Dampak Rasio Keuangan pada Pertumbuhan Laba dan Harga Saham Masa Depan (Nicholas Renaldo, Linda,
Yutiandri Rivai, Harry Patuan Panjaitan, dan Marice Br Hutahuruk)
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Analisis Jalur
Analisis jalur adalah suatu metode analisis yang digunakan untuk memperoleh pemahaman tentang hubungan
antara variabel independen, variabel intervening (perantara), dan variabel dependen. Dalam analisis ini, pola
hubungan antara variabel-variabel tersebut digambarkan melalui anak panah yang menghubungkan satu variabel
dengan variabel lainnya (Widi, 2018).
Berikut analisis jalur dapat dirumuskan:
Yi=a;+ bXy+boXo+bsXs+eg
Yo =as+ baXy + bsXo + beXs + b7Y1 + €2
Keterangan:
Y1 . Pertumbuhan Laba
Y, : Harga Saham Masa Depan
X1 : Current Ratio
X2 . Total Assets Turnover
X3 . Debt to Equity Ratio
ai...az : Konstanta
bi...b7: Koefisien Regresi
er...ex : Error

Uji t

Uji t digunakan untuk mengevaluasi signifikansi pengaruh variabel independen pada variabel dependen dalam
analisis statistik (Ghozali, 2018). Penilaian penerimaan atau penolakan hipotesis dilakukan berdasarkan kriteria
berikut:

1. Jikat hitung > t tabel atau jika nilai signifikan < 0,05 maka HO ditolak.

2. Jikat hitung < t tabel atau jika nilai signifikan > 0,05 maka HO diterima.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Multikolinieritas
Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas Harga Saham

Model Harga Saham Pertumbuhan Laba
Tolerance VIF Tolerance VIF
CR 0.871 1.148 0.987 1.013
TATO 0.933 1.071 0.950 1.052
DER 0.962 1.039 0.963 1.039
PL 0.876 1.141

Sumber: Data olahan PLS, 2023
Dari data tabel 3 dapat disimpulkan bahwa variabel penelitian tidak mengalami gelaja multikolinearitas.
Uji Koefisien Determinasi R2

Tabel 4. Uji Determinasi (R2)

R-square R-square adjusted
Harga Saham 0.173 0.051
PertumbuhanLaba 0.262 0.183

Sumber: Data olahan PLS, 2023

Dalam tabel yang terlampir, terlihat bahwa uji koefisien determinasi menunjukkan bahwa sebesar 5,1% dari
variasi Harga Saham dapat dijelaskan oleh variabel Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), dan Total
Asset Turnover (TATO), seperti yang diindikasikan oleh nilai R-Square adjusted. Demikian pula, sebesar 18,3%
dari variasi Pertumbuhan Laba dapat dijelaskan oleh CR, DER, dan TATO berdasarkan nilai R-Square adjusted.
Sisanya, sebesar 76,6%, pengaruh pada Harga Saham dan Pertumbuhan Laba dijelaskan oleh faktor-faktor lain
yang tidak termasuk dalam model penelitian.

Uji t
Tabel 5. Uji t
Original T Statistics P Values P Values Hinotesis Hasil
Sample (O) (JO/STDEV|) (Two-tailed) (One-tailed) P
CR -> 0,128 0,595 0,552 0,276 + Ditolak
Harga Saham
CR -> I
Pertumbuhan Laba 0,438 1,588 0,112 0,056 + Diterima
DER -> 0,007 0,064 0,949 0,475 . Ditolak
Harga Saham
DER -> 0,095 0,578 0,563 0,282 + Ditolak
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Original T Statistics P Values P Values

Sample (O) (|O/STDEV]) (Two-tailed) (One-tailed) 'Potesis  Hasil

Pertumbuhan Laba

Pertumbuhan Laba ->

-0,426 0,981 0,327 0,164 + Ditolak
Harga Saham
TATO -> 0,335 2,524 0,012 0,006 + Diterima
Harga Saham
TATO -> 0,397 3,101 0,002 0,001 + Diterima

Pertumbuhan Laba

Sumber: Data Olahan, 2022

Berdasarkan hasil analisis pada tabel 5, dapat disimpulkan bahwa Current Ratio (CR) tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham, karena P value (0,276) lebih tinggi dari level signifikansi (0,05). Di sisi lain,
Total Asset Turnover (TATO) memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap harga saham, karena P value
(0,006) lebih rendah dari level signifikansi. Debt to Equity Ratio (DER) juga tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham, karena P value (0,475) lebih tinggi dari level signifikansi. Dalam hal pertumbuhan laba,
CR memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap pertumbuhan laba, karena P value (0,056) sama dengan
level signifikansi. TATO memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap pertumbuhan laba, karena P value
(0,001) lebih rendah dari level signifikansi. Namun, DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap
pertumbuhan laba, karena P value (0,282) lebih tinggi dari level signifikansi. Terakhir, Pertumbuhan Laba tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, karena P value (0,164) lebih tinggi dari level signifikansi.

Analisis Jalur
Tabel 6. Hasil Analisis Jalur

Original T Statistics P Values P Values Hasil
Sample (O)  (|JO/STDEV|) (Two- tailed)  (One- tailed)
DER -> Pertumbuhan Laba -> -0,041 0,469 0,639 0,320 Ditolak
Harga Saham
CR -> Pertumbuhan Laba -> -0,187 0,802 0,423 0,212 Ditolak
Harga Saham
TATO -> Pertumbuhan Laba -> 20,169 0,985 0,325 0,163 Ditolak

Harga Saham

Sumber: Data Olahan, 2022
Berdasarkan tabel 6, dapat disimpulkan bahwa dalam uji analisis jalur, tidak terdapat bukti bahwa pertumbuhan
laba berperan sebagai mediasi antara variabel CR, TATO, dan DER terhadap harga saham masa depan.

Pembahasan
Pengaruh CR terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil analisis jalur, terbukti bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham. CR digunakan untuk menunjukkan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban lancarnya
dengan menggunakan aktiva lancar. Tinggi atau rendahnya nilai CR pada perusahaan dapat mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban lancarnya, yang pada akhirnya dapat mempengaruhi minat
investor untuk berinvestasi dalam perusahaan tersebut.

Penelitian ini mendapat dukungan dari penelitian yang dilakukan oleh Priliyastuti & Stella pada tahun
2017 dan Nurismalatri & Eka pada tahun 2022, yang menyimpulkan bahwa Current Ratio (CR) memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, terdapat penelitian lain yang dilakukan oleh
Nuraidawati pada tahun 2018 yang menyatakan bahwa CR tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham.

Perpengaruh TATO terhadap harga saham
Berdasarkan hasil analisis jalur, terbukti bahwa Total Asset Turnover (TATO) memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. TATO merupakan ukuran yang digunakan untuk menilai efisiensi perusahaan
dalam menghasilkan pendapatan dari setiap unit aset yang dimiliki. Dalam kata lain, rasio ini mencerminkan
sejauh mana perusahaan dapat memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan pendapatan. Semakin tinggi tingkat
perputaran aset, semakin efisien perusahaan dalam menghasilkan pendapatan dari pemanfaatan aset tersebut.
Sebaliknya, jika tingkat perputaran aset rendah, hal ini menandakan bahwa perusahaan mungkin kurang efisien
dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan pendapatan.

Penelitian ini mendapat dukungan dari penelitian yang dilakukan oleh Khasanah & Titiek pada tahun
2022, yang menyimpulkan bahwa Total Asset Turnover (TATO) memiliki pengaruh terhadap harga saham.
Namun, terdapat penelitian lain yang dilakukan oleh Dini & Farida pada tahun 2021 yang menyatakan bahwa
TATO tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Dampak Rasio Keuangan pada Pertumbuhan Laba dan Harga Saham Masa Depan (Nicholas Renaldo, Linda,
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Pengaruh DER terhadap Harga Saham
Berdasarkan penelitian yang menggunakan analisis jalur, ditemukan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki
pengaruh negatif terhadap harga saham. DER digunakan sebagai indikator investasi dalam suatu perusahaan, di
mana nilai DER yang tinggi menandakan bahwa perusahaan memiliki tingkat hutang yang lebih tinggi
dibandingkan dengan modal yang dimiliki, yang pada gilirannya berpotensi meningkatkan risiko bagi kreditur.
Penelitian ini mendapat dukungan dari penelitian yang dilakukan oleh Nadya & Paulina pada tahun
2021 dan Khasanah & Titiek pada tahun 2022, yang menyimpulkan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki
pengaruh negatif terhadap harga saham. Namun, terdapat penelitian lain yang dilakukan oleh Dini & Farida pada
tahun 2021 yang menyatakan bahwa DER tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Pengaruh CR terhadap Pertumbuhan Laba

Berdasarkan hasil analisis jalur, ditemukan bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan laba. CR mencerminkan likuiditas keuangan perusahaan, yang dapat mempengaruhi
kemampuan perusahaan untuk mendapatkan pendanaan dari investor. Ketika perusahaan memiliki keuangan
yang likuid, kegiatan operasional dapat berjalan dengan baik, yang pada akhirnya berkontribusi pada
peningkatan pendapatan perusahaan dan pertumbuhan laba yang lebih tinggi.

Penelitian ini mendapat dukungan dari penelitian yang dilakukan oleh Panjaitan pada tahun 2018 dan
Saraswati & Ida pada tahun 2020, yang menyimpulkan bahwa Current Ratio (CR) memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap pertumbuhan laba. Namun, terdapat penelitian lain yang dilakukan oleh Susyana & Nugi
pada tahun 2021 yang menyatakan bahwa CR tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh TATO terhadap Pertumbuhan Laba

Hasil analisis jalur menunjukkan bahwa Total Asset Turnover (TATO) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan laba. TATO merupakan indikator yang menggambarkan sejauh mana perusahaan mampu
memutar dan memanfaatkan aset yang dimilikinya. Semakin cepat perputaran aset perusahaan, semakin baik
kinerja manajemen dalam mengelola aset secara efisien.

Dalam penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa Total Asset Turnover (TATO) memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap pertumbuhan laba. Temuan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Panjaitan pada
tahun 2018, yang juga menyimpulkan bahwa TATO memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan laba.
Namun, terdapat juga penelitian lain yang dilakukan oleh Fitriano & Dini pada tahun 2016 yang menyatakan
bahwa TATO tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh DER terhadap Pertumbuhan Laba

Dari hasil analisis jalur, terbukti bahwa Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap pertumbuhan laba. DER merupakan rasio yang digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan
menggunakan dana pinjaman dibandingkan dengan dana yang disediakan oleh pemilik perusahaan. Semakin
tinggi rasio ini, semakin besar jumlah hutang yang diperoleh perusahaan. Dalam konteks ini, jika DER memiliki
nilai yang tinggi, hal ini dapat berdampak negatif terhadap kinerja perusahaan. Tingkat hutang yang tinggi dapat
mengindikasikan risiko yang lebih tinggi, dan hal ini dapat memengaruhi kemampuan perusahaan untuk
membayar kembali hutangnya. Namun, sebaliknya, jika DER memiliki nilai yang rendah, hal ini menunjukkan
kinerja perusahaan yang baik karena adanya peningkatan pengembalian dana dan keamanan yang lebih besar
bagi para pemberi pinjaman.

Penelitian ini mendapatkan dukungan dari penelitian sebelumnya, termasuk studi yang dilakukan oleh
Panjaitan pada tahun 2018 dan Amrullah & Widyawati pada tahun 2021. Hasil penelitian-penelitian tersebut
menunjukkan adanya hubungan antara Debt to Equity Ratio (DER) dan pertumbuhan laba. Namun, terdapat juga
penelitian lain yang dilakukan oleh Saraswati & Ida pada tahun 2020 yang menyimpulkan bahwa DER tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap pertumbuhan laba.

Pengaruh Pertumbuhan Laba terhadap Harga Saham
Berdasarkan analisis jalur yang dilakukan, ditemukan adanya hubungan positif antara pertumbuhan laba dan
harga saham. Pertumbuhan laba dihitung sebagai perbedaan antara laba saat ini dan laba pada tahun sebelumnya,
yang kemudian dibagi dengan laba tahun sebelumnya. Jika terjadi peningkatan pertumbuhan laba setiap tahun,
hal ini menunjukkan kinerja yang baik dan prospek yang positif bagi perusahaan di masa depan. Selain itu,
peningkatan pertumbuhan laba juga cenderung berdampak pada kenaikan harga saham. Sebaliknya, jika
pertumbuhan laba mengalami penurunan, maka harga saham juga cenderung mengalami penurunan.

Penelitian ini mendapat dukungan dari beberapa penelitian sebelumnya yang telah dilakukan oleh
Wahyuhastuti pada tahun 2017 dan Chemmanur pada tahun 2019. Penelitian-penelitian tersebut juga
menyimpulkan bahwa terdapat hubungan antara pertumbuhan laba dan harga saham.
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PENUTUP

Kesimpulan

Dalam penelitian dan analisis pada periode 2016-2021, ditemukan bahwa Current Ratio dan Debt to Equity Ratio
tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sektor energi. Namun, Total Asset Turnover
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sektor energi selama periode
yang sama. Selain itu, Current Ratio memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan laba pada
perusahaan sektor energi tahun 2016-2021, sementara Debt to Equity Ratio tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap pertumbuhan laba dalam sektor yang sama. Terbukti pula bahwa Total Asset Turnover memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan laba pada perusahaan sektor energi tahun 2016-2021.
Meskipun begitu, pertumbuhan laba tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham dalam sektor
energi selama periode 2016-2021.

Saran

Berdasarkan temuan penelitian, berikut adalah beberapa rekomendasi yang dapat diajukan: untuk investor
sebaiknya tidak hanya melihat resiko keuangan sebagi dasar investasi dan untuk peneliti selanjutnya dapat
menambah variabel sehingga pengujian hipotesis menjadi lebih kuat.
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