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Abstract 
 

For mining businesses listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX), the study's objective is to 
assess the impact of financial measures, namely the Debt-to-Equity Ratio (DER), Return On 
Equity (ROE), and Current Ratio (CR), on stock prices from 2021 to 2024. Purposive sampling is 
employed in a quantitative method. The approach used is quantitative with purposive sampling 
technique. From the total population, 179 companies were selected as the initial sample; however, 
after filtering and removing outlier data, the analysis was conducted on 145 observations. The 
annual financial reports of mining businesses that were posted on the IDX served as the source 
of the data that was examined. According to the study's findings, stock prices are not significantly 
impacted by DER or ROE. On the other hand, CR exhibits a notable impact. This result suggests 
that, when it comes to the mining industry, investors are more interested in firm liquidity than in 
capital structure or profitability when making investment decisions. In addition to providing 
empirical support for the corporate finance literature, this study can be used as a useful guide for 
businesses in the industry to build their managerial and investment plans. 
 
Keywords: Debt to Equity Ratio, Return on Equity, Current Ratio, Stock Price. 
 

Abstrak 
 

Untuk perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI), tujuan studi ini 
adalah untuk mengevaluasi dampak dari indikator keuangan, yaitu Rasio Utang terhadap Ekuitas 
(DER), Return On Equity (ROE), dan Rasio Lancar (CR), terhadap harga saham dari tahun 2021 
hingga 2024. Metode kuantitatif dengan teknik sampling purposif digunakan dalam penelitian ini. 
Dari populasi total, 179 perusahaan dipilih sebagai sampel awal; namun, setelah penyaringan 
dan penghilangan data outlier, analisis dilakukan pada 145 observasi. Laporan keuangan 
tahunan perusahaan pertambangan yang diunggah di IDX menjadi sumber data yang dianalisis. 
Berdasarkan temuan studi, harga saham tidak terpengaruh secara signifikan oleh DER atau ROE. 
Di sisi lain, CR menunjukkan dampak yang signifikan. Hasil ini menunjukkan bahwa, dalam 
industri pertambangan, investor lebih tertarik pada likuiditas perusahaan daripada struktur modal 
atau keuntungan saat mengambil keputusan investasi. Selain memberikan dukungan empiris 
bagi literatur keuangan korporat, penelitian ini memberikan kontribusi empiris dalam literatur 
keuangan korporat serta dapat digunakan sebagai referensi praktis dalam penyusunan strategi 
investasi dan manajerial perusahaan di sektor terkait. 
 
Kata Kunci: Debt to Equity Ratio, Return on Equity, Current Ratio, Harga Saham. 
 

1. PENDAHULUAN 

Pasar modal berperan sebagai perantara antara investor dan perusahaan, memainkan peran 
penting dalam meningkatkan efisiensi sistem keuangan (Safitri & Hasanuh, 2025). Perusahaan 
dan investor memiliki kesempatan untuk memperdagangkan saham dan obligasi melalui Bursa 
Efek Indonesia (BEI) (A. Pratama et al., 2024). Baik individu maupun institusi dapat memiliki 
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saham sebagai cara untuk menunjukkan kepemilikan modal dalam perusahaan tertentu. Selain 
itu, saham memiliki nilai ekonomi yang dapat dimanfaatkan dan menjadi komponen penting dalam 
pengambilan keputusan investasi investor (Furniawan, 2021). 

Investor membeli saham dengan tujuan mendapatkan keuntungan finansial. Keuntungan ini 
dapat diperoleh melalui dua cara utama, yaitu melalui peningkatan harga saham dan pembagian 
dividen selama periode waktu tertentu (Arsyandra & Primasatya, 2024). Kekuatan pasar 
terbentuk melalui interaksi antara penawaran dan permintaan saham di pasar modal dan tindakan 
inverstor sebagai pembeli dan penjual memengaruhi harga saham, yang pada dasarnya tidak 
stabil dan terus berubah (Anatasia et al., 2021). Pada era globalisasi saat ini, banyak aspek 
kehidupan mengalami transformasi besar-besaran. Hal ini mencakup kemajuan teknologi yang 
pesat dan pertumbuhan ekonomi global serta sektor bisnis. perubahan yang cepat ini telah 
menyebabkan meningkatnya persaingan di antara perusahaan. Situasi ini mengharuskan 
perusahaan untuk terus meningkatkan kinerjanya guna mencapai tujuan mereka. Karena itu, 
perusahaan yang telah melantai di bursa atau berstatus go public tentu berharap harga 
sahamnya tetap berada pada level yang tinggi, karena hal ini berpotensi meningkatkan minat 
investor untuk melakukan penanaman modal dan juga mencerminkan persepsi positif terhadap 
nilai dan prospek perusahaan di mata publik dan pasar (Puspita, 2024). 

Sebagian komponen indeks saham yang tercatat dan diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) berfungsi sebagai dasar penilaian terhadap kinerja aktivitas jual beli saham di pasar modal 
Indonesia adalah sektor pertambangan. Kegiatan pertambangan sendiri mencakup seluruh 
tahapan aktivitas yang berhubungan dengan kegiatan eksplorasi dan eksploitasi sumber daya 
mineral atau batubara, mulai dari penyelidikan awal, eksplorasi, studi kelayakan, pembangunan 
infrastruktur, proses penambang, pengolahan dan pemurnian, hingga kegiatan distribusi, 
pemasaran, serta pengelolaan pasca tambang (Maulida et al., 2024). Harga saham perusahaan 
pertambangan di Bursa Efek Indonesia mengalami peningkatan yang signifikan dari 2020 hingga 
2022, yang menunjukkan pertumbuhan meskipun tekanan akibat adanya pandemi covid-19 pada 
tahun 2020. Tetapi, harga saham turun pada tahun 2023 karena penurunan harga komditas 
tambang yang berkorelasi dengan penurunan permintaan global dan melemahnya pasar ekspor, 
terutama sebagai dampak dari perlambatan ekonomi di Tiongkok serta berkurangnya volume 
impor dari India, dimana kondisi ini memberikan tekanan negatif terhadap kinerja saham emiten 
pertambangan, namun harga saham sektor ini kembali menunjukkan tren pemulihan pada tahun 
2024 (Laoli, 2023). 

Faktor-faktor yang berasal dari lingkungan internal dan eksternal perusahaan memengaruhi 
pergerakan harga saham, faktor-faktor eksternal tersebut antara lain mencakup kebijakan 
pemerintah, kondisi politik dalam negeri yang tidak stabil, serta fluktuasi nilai tukar mata uang 
(Aprilianti & Sisdianto, 2024). Mengingat banyaknya variabel yang dapat memengaruhi harga 
saham, penting bagi investor untuk secara cermat memantau dinamika pasar dan 
mempertimbangkan berbagai faktor tersebut guna meminimalkan risiko kerugian dan mendukung 
pengambilan keputusan investasi yang rasional (Atsmarina, 2022). Selain faktor eksternal, aspek 
fundamental perusahaan, terutama yang berkaitan dengan kesuksesan finansial, juga 
memengaruhi harga saham. Beberapa rasio keuangan yang menunjukkan stabilitas dan 
kesehatan keuangan perusahaan biasanya digunakan untuk menganalisis kinerja ini. Dengan 
membandingkan dua elemen dalam laporan keuangan, rasio keuangan itu sendiri berfungsi 
sebagai tolok ukur kesehatan keuangan perusahaan dalam jangka waktu tertentu (Sinaga et al., 
2023) Di dalam penelitian ini peneliti menggunakan beberapa rasio keuangan yaitu Debt to Equity 
Ratio (DER) , Return On Equity (ROE) dan Curret Ratio (CR).  

Faktor pertama yang memiliki pengaruh terhadap harga saham adalah Debt to Equity Ratio 
(DER). DER adalah salah satu ukuran solvabilitas atau leverage suatu perusahaan adalah 
kemampuannya untuk melunasi utang dan kewajiban lainnya; semakin besar DER, semakin kecil 
kemungkinan perusahaan memenuhi kewajiban pembayaran utangnya dan menjadi 
menguntungkan (Sinaga et al., 2023). DER menunjukkan seberapa banyak utang perusahaan 
dibiayai oleh ekuitas atau modal sendiri, setelah perusahaan menghasilkan keuntungan, dana 
tersebut akan diprioritaskan untuk memenuhi utang daripada diberikan sebagai div liden kelpada 
palra pemlegang salham (Meiriani et al., 2022). Olleh karelna iltu, semlakin tinggi nilai DER sualtu 
emiten, selmakin kecil proporsi laba yang dapat dialokasikan untuk pembayaran dividen 
cenderung menurun. Situasi ini menjadi salah satu pertimbangan utama dalam proses 
pengambilan keputusan oleh calon investor saat mereka memilih untuk berinvestasi pada saham 
perusahaan (Juliansyah & Yahya, 2023). Penelitian yang dilakukan oleh (Ramadhan & Nursito, 
2021;Khairunissa & Ratnawati, 2021;Janaina & Yudiantoro, 2022). menghasilkan balhwa DER 
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melmpunyai pelngaruh nelgatif signifikan terlhadap Harlga Sahlam. Sedlangkan pada penelitian 
(Arifian & Suhaenah, 2022;M. S. Pratama, 2021;Astutik et al., 2021) mengungkapkan temuan 
yang saling bertentangan, sehingga penelitian menyimpulkan bahwa DER tida lk blerpengaruh 
pada hargla slaham. 

Faktor kedua yang memilki pengaru lh terhladap halrga slaham adallah Return On Equity (ROE). 
ROE menghitung selisih antara total modal perusahaan dan laba bersih setelah pajak. R lasio ilni 
menunjuklkan tinlgkat pengembalilan yalng dihlasilkan olleh seluruh modall perusahaan. Rasio ini 
menunjlukkan seberlapa balik sualtu perusahaan dalpat memanfaatkan seluruh asletnya unltuk 
menghlasilkan lalba yang didistribusikan kepada pemegang saham biasa (Aprilliani et al., 2024). 
ROE adalah indikator penting unltuk melnghasilkan nillai balgi pelmegang salham, yalng menarik 
manajemen, pemegang saham saat ini, dan investor. Rasio ROE yang tinggi m leningkatkan 
keplercayaan invelstor telrhadap pelrusahaan dlan menaikkan harlga sahlam dengan menunjukkan 
pendapatan yalng lelbih blesar dlan leblih blaik balgi pemeglang salham. (Nuraeni et al., 2021). 
Penelitian yang dilakukan (Aprilliani et al., 2024;Insani et al., 2021;Jason Cristoval & Nanu 
Hasanuh, 2023), kesimpulan yang ditarik dlari penlelitian inli adalah blahwa ROE memliliki dampak 
ylang signlifikan dan positif terhaldap hlarga sahalm. Namun, penelitialn lain menghasilkan temuan 
yang kontradiktif, yanlg menyimlpulkan balhwa ROE tidak memilliki dampak poslitif yalng nyata 
terhaldap harlga sahlam (Jeynes & Budiman, 2024;Ahmad et al., 2023;Satria, 2020). 

Faktor ketiga yang memengaruhi harga saham adalah Current Ratio (CR), yaitu rlasio yalng 
membalndingkan aslet lalncar perusahaan dengan liabilitas lancar untuk menentukan tingkat 
likuidnya. Kemampluan peruslahaan untluk mellunasi utalng janlgka pendeknlya dengan aset 
lancarnya daplat dipastikan menggunakan rasio ini. Ukuran lain dari kesehatan keuangan 
perusahaan adalah rasio lancar (Safitri & Hasanuh, 2025). Rasio ini mengevaluasi kapasitas 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan langsungnya. Meskipun nilai yang rendah 
sering kali mengindikasikan masalah likuiditas, nilai yan lg telrlalu tinlggi julga tildak diinginkan 
karena dapat mengindikasikan adanya dana tambahan yanlg tidalk diglunakan secara efisien. 
Kinerja bisnis pada akhirnya dapat menurun akibat kondisi ini (Jeynes & Budiman, 2024). 
Penelitian yang dilakukan (Prasetyo & Oktaviani, 2023;Safitri & Hasanuh, 2025;Darmarani et al., 
2023;Ratnaningtyas, 2021) menghasilkan keputusan bahwasanya variabel CR berpengar luh 
poslitif siglnifikan telrhadap Harlga Salham. Seldangkan padla penellitian (Jeynes & Budiman, 
2024;Nuraeni et al., 2021;Sariyanto, 2023;Nandiva & Hapsari, 2024) menunjukkan hasil yang 
berbeda, penelitian terselbut menylatakan Current Ratio (CR) tidlak belrpengaruh poslitif terhaldap 
hargla sahlam. 

Sektor pertambangan, terutama pada subsektor energi seperti batubara dan logam mineral, 
memlberikan kontriblusi ylang signlifikan terlhadap Indeks Halrga Sahlam Gabungan (IHSG), 
khususnya melalui kontribusinya terhadap kapitalisasi pasar dan daya tarik investasi. Karena 
menyediakan sumber energi utama, kinerja perusahaan tambang sangat bergantung pada 
dinamika harga komoditas global seperti nikel dan batubara. Ketika harga komoditas tersebut 
mengalami kenaikan, nilai saham emiten pertambangan cenderung meningkat, yang pada 
akhirnya turut mendorong kenaikan IHSG secara keseluruhan (Puspita, 2024). Di sisi lain, 
tingginya ketergantungan sektor industri domestik terhadap energi fosil memperkuat posisi 
strategis sektor pertambangan dalam perekonomian nasional. Berdasarkan data Bursa Efek 
Indonesia, sektor ini menyumbang lebih dari 15% kapitalisasi pasar IHSG selama 2020–2022, 
menegaskan signifikansinya dalam mendukung stabilitas dan pertumbuhan pasar modal nasional 
(Wardhani, 2024). Kendati demikian, tekanan sempat terjadi pada tahun 2023 seiring penurunan 
harga komoditas tambang, yang dipengaruhi oleh melambatnya ekonomi Tiongkok dan 
penurunan permintaan dari India. Namun, pada 2024, saham sektor ini kembali menunjukkan 
pemulihan, mencerminkan potensi positifnya terhadap pergerakan IHSG ke depan (Laoli, 2023). 

Penelitian ini mengklarifikasi hubungan empiris antara variabel keuangan dan harga saham pada 
sektor pertambangan, yang selama ini menunjukkan hasil yang saling bertentangan di berbagai 
sektor industri seperti properti, manufaktur, dan makanan-minuman (Dayanti et al., 2024;Yunanto 
& Putra, 2025). Selain itu, penelitian ini menyediakan bukti kontekstual bahwa investor di sektor 
pertambangan cenderung lebih responsif terhadap aspek profitabilitas (ROE) dibandingkan 
likuiditas (CR) atau struktur permodalan (DER), yang memperkuat pemahaman tentang 
preferensi investor yang bersifat sektoral (Maulida et al., 2024). Penelitian ini juga memperluas 
penerapan Teori Sinyal dalam kerangka analisis rasio keuangan, dengan menunjukkan bahwa 
tidak semua rasio keuangan berfungsi efektif sebagai sinyal bagi investor dalam industri 
pertambangan, khususnya DER dan CR (Anisa et al., 2022;Karo & Wongsosudono, 2021). Lebih 
lanjut, penelitian ini menawarkan dasar empiris untuk kebijakan perusahaan dalam menyusun 
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strategi keuangan dan komunikasi informasi ke publik, terutama dalam mengelola dan 
menyampaikan indikator profitabilitas sebagai daya tarik investasi (Safitri & Hasanuh, 2025). 
Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya mengonfirmasi atau menyanggah hasil sebelumnya, 
tetapi juga memperluas cakupan pemahaman ilmiah mengenai faktor-faktor penentu harga 
saham di sektor yang sangat bergantung pada fluktuasi global dan memiliki peran strategis dalam 
perekonomian nasional. 

Berdasarkan uraian di atas, terlihat adanya inkonsistensi hasil dari penelitian-penelitian 
sebelumnya mengenai pengaruh DER, ROE, dan CR terhadap harga saham. Beberapa studi 
menemukan pengaruh yang signifikan, baik positif maupun negatif (Astutik et al., 2021;Aprilliani 
et al., 2024;Safitri & Hasanuh, 2025), sementara yang lain menunjukkan tidak adanya pengaruh 
yang signifikan (M. S. Pratama, 2021;Jeynes & Budiman, 2024;Nuraeni et al., 2021). 
Inkonsistensi ini kemungkinan disebabkan oleh perbedaan kondisi industri, periode pengamatan, 
karakteristik perusahaan dalam sampel, serta kondisi makroekonomi yang melatarbelakangi 
penelitian (Dayanti et al., 2024;Puspita, 2024). Selain itu, perbedaan metode analisis dan 
pendekatan teori yang digunakan oleh para peneliti juga dapat memengaruhi hasil penelitian 
(Creswell & Creswell, 2021). Oleh karena itu, penelitian ini menjadi penting untuk dilakukan, 
terutama dengan fokus pada industri pertambangan yang memiliki karakteristik spesifik, termasuk 
ketergantungan pada harga komoditas global dan kontribusi signifikan terhadap pasar modal 
Indonesia (Laoli, 2023;Wardhani, 2024). Selain itu, kombinasi variabel independen yang 
digunakan dalam penelitian ini yang mengacu pada rasio likuiditas, profitabilitas, dan leverage—
diharapkan dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor 
fundamental yang memengaruhi harga saham pada sektor ini.  

Penelitian ini memilih bidang pertambangan karena karakteristik khusus yang membedakannya 
dari bidang lain. Mengingat kontribusinya dalam penyediaan sumber daya energi yang diperlukan 
untuk keberlangsungan dan pertumbuhan aktivitas ekonomi sebuah negara, industri 
pertambangan memiliki kontribusi signifikan dalalm menduklung percepatan pertumlbuhan 
ekonlomi sulatu negalra (Wardhani, 2024) Pemilihan sampel peruslahaan pertambanlgan yalng 
terdlaftar di Blursa Efelk Indlonesia (BEI) didasarkan pada kapitalisasi pasar yang tinggi dari 
industri ini dibandingkan dengan industri lain. Kapitalisasi pasar ini menjadikan industri 
pertambangan sebagai sallah slatu selktor ekonomi yang sangat kuat, yang menarik investor saat 
ini (Meiriani et al., 2022). Berdasarkan uraian di atas, penelitilan ilni bertlujuan ulntuk menganalisis 
pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan Current Ratio (CR) terhadlap 
halrga salham padla pelrusahaan sektor pertambangan ylang terdlaftar di BEI selama periode 
2021–2024.  

1.1 Tinjauan Pustaka 

1.1.1 Teori Sinyal (Signalling Theory) 

Signalling Theory mengilustrasikan interaksi komunikasi yang terjadi antara sumber informasi 
dan pihak penerima, di mana sinyal yang diberikan mencerminkan informasi penting dari pihak 
yang mengetahui lebih dulu (Spence, 1973). Berdasarkan teori sinyal menjelaskan bahwa 
perilaku manajerial dalam perusahaan dapat menunjukkan kepada investor bagaimana masa 
depan perusahaan akan terlihat. Ini juga menekankan betapa pentingnya kesetaraan informasi 
antara manajer dan investor (Safitri & Hasanuh, 2025). Teori sinyal menjelaskan bagaimana 
manajemen memberikan data kepada pemilik modal tentang pro lspek malsa delpan perlusahaan. 
Jika perusahaan menunjukkan kinerlja yanlg blaik, maka informasi ini menjadi indikasi positif yang 
merefleksikan prospek yang menjanjikan investasi yang baik untuk investor (Karo & 
Wongsosudono, 2021). Diharapkan bahwa klemampuan perulsahaan dallam menglelola sumbler 
daya secara efisien akan menalrik minat investlor dan mendorong mereka untluk 
menginvestasikan dananya. Pada akhirnya, hall ilni akan meningkatkan harlga sahalm perlusahaan 
dan berkontribusi palda peningkatan nilainya (Prasetyo & Oktaviani, 2023). 

1.1.2 Rasio Hutang Terhadap Ekuitas (Debt to Equity Ratio) 

Debt to Equity Ratio (DER) yalng juga dilkenal denlgan raslio hlutang terlhadap elkuitas, menilai 
kemampuan perusahaan untuk melunasi utangnya dengan mempertimbangkan modal 
ekuitasnya. (Yunanto & Putra, 2025). Rasio ini menandakan sebarapa tinggi komposisi modal 
awal pemilik perusahaan, agar bisa digunakan untuk menutup utangnya (Prasetyo & Oktaviani, 
2023). Apabila DER rendah menandakan bahwasanya bisnis memil liki kaplasitas ylang culkup 
untluk memlenuhi kelwajiban janlgka panjangnya, pasar umumnya merespon secara positif 
terhadap hal ini karena risiko yang terkait dengan pembiayaan utang berkurang dan nilai saham 
cenderung meningkat. (Safitri & Hasanuh, 2025). 
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1.1.3 Pengembalian atas ekuitas (Return On Equity) 

Return On Equity (ROE) adalah sebagai ukuran profitabilitas perusahaan d lari sludut panldang 
pemeganlg sahlam, menunjukkan seberapa baik investor atau pemegang saham mendapatkan 
kembali uang mereka. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan imbal hasil yang 
menguntungkan bagi investor ditunjukkan dengan ROE yang lebih tinggi (Jeynes & Budiman, 
2024). Tujuan dari penggunaan laba bersih setelah pajak (ROE) adalah untuk mengetahui 
seberapa baik suatu bisnis dapat menghasilkan laba bersih setelah pajak, membandingan laba 
antara tahun sebelumnya dan tahun berjalan, memantau pertumbuhan keuntungan dari masa ke 
masa, dan mengetahui seberapa tinggi potensi lalba blersih yalng dihlasilkan oleh seltiap dalna 
yalng diinvestasikan dallam ekluitas. (Yunanto & Putra, 2025). 

1.1.4 Rasio Lancar (Current Ratio) 

Current Ratio (CR), juga dikenal sebagai hutang janlgka penldek. Ralsio inli menunjukkan 
seberapla beslar utang lanlcar yalng ditopang oleh aktivas lancar, dan menunjukkan saldo kas 
perusahaan ditambah aset yang dapat diubah menjadi uang tunai selama satu tahun (Nuraeni et 
al., 2021). Current Ratio sangat membantu dalam mengevaluasi kemampluan perlusahaan untluk 
melunasi utalng atau kewlajiban janlgka pendek yalng akan jaltuh temlpo dalam waktu dekat 
(Jeynes & Budiman, 2024). 

1.1.5 Harga Saham 

Harga saham adalah nilai yang ditawarkan bisnis kepada orang-orang yang ingin menjadi 
pemiliknya. Harga saham dipengaruhi oleh proses negosiasi antara pemilik dan pemegang 
saham (Furniawan, 2021). Bursa efek menyediakan informasi mengenai harga saham 
perusahaan karena harga saham pasar modal seringkali bergerak seiring dengan kinerja bisnis 
dan berdampak pada kekayaan. Bagi investor aktif, pengetahuan ini sangat penting (Safitri & 
Hasanuh, 2025). 

1.2 Pengembangan Hipotesis 

1.2.1 Pengaruh Debt to Equity terhadap Harga Saham. 

Debt to Equity Ratio yang menunjukkan seblerapa banyak utang yang digunakan peruslahaan 
untluk memlbayar utalng janglka panjangnya. Tingkat DER yang lebih rendah menandakan kondisi 
keuangan yang lebih baik dan biasanya meningkatkan harga saham, tetapi peningkatan DER 
umumnya dipandang negatif oleh pasar, karena memiliki lebih banyak utang (Widjanarko, 2024). 
Informasi seperti ini dapat mempengaruhi persepsi para investor dan menyebabkan penurunan 
minat mereka untuk pembelian saham perusahaan. Akibatnya, permintaan dan harga saham 
akan turun (Juliansyah & Yahya, 2023). Halsil inli sejallan denglan penlelitian sebelumnya yalng 
menunjukkan DER secara signifikan menurunkan harga saham (Astutik et al., 2021). Hasil ini 
sejalaln denlgan pelnelitian lain yalng menlunjukkan balhwa DER memilliki damlpak negatif yalng 
substansial terhadlap nilai sahalm. Penjelasan ini memungkinkan perumusan hipotesis berikut 
untuk penelitian ini:  

H1: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif yang signifikan terhadap Harga Saham. 

1.2.2 Pengaruh Return On Equity terhadap Harga Saham. 

Return On Equity adalah ralsio yalng digulnakan investor untulk mengevaluasi kemampulan 
perusahalan dlalam menghasilkan imblal hlasil elkuitas. Kemungkinan perusahaan akan 
menghasilkan imlbal haslil ylang signlifikan balgi pemlegang sahlam meningkat seiring dengan ROE. 
Oleh karena itu, ROE merupakan metrik krusial untuk mengevaluasi kinerja perusahaan (Aditya 
Yunanto & Atri Nodi Maiza Putra, 2025b). Selain itu, ROE juga dipeng laruhi olleh jumlalh utanlg; 
semlakin belsar prolporsi ultang, mlaka ralsio ROE cenderung menilngkat (Sutriyadi, 2023). 
Peneliltian lailnnya mlenunjukkan bahlwa ROE memliliki dampak ylang signlifikan terhladap nilai 
sahalm (Maulida et al., 2024). Dengan demikian, penulis dapat menyusun hipotesis berikut: 

H2: Return On Equity berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham 

1.2.3 Pengaruh Current Ratio (CR) terhadap Harga Saham. 

Current Ratio (CR) menilai kemempuan suatu perusahalan untluk melenglkapi kewaljiban tempo 
pendelknya dlengan alset lancarnya. Rasio llancar ylang lelbih tinlggi menunljukkan likuliditas 
perusahaan lelbih blaik (Nuraeni et al., 2021). Kekuatan suatu perusahaan untuk menyelesaikan 
kewajiban utang jangka pendek dilihatkan oleh tingkat likuiditas yang tinggi, ylang palda gililrannya 
daplat meninlgkatkan kepercayalan invelstor, daln membuat investor lebih cenderung untuk 
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berinvestasi (Prasetyo & Oktaviani, 2023). Penelitian lain menegaskan bahwa CR berpengaruh 
negatif signilfikan terhaldap Halrga Salham (Jeynes & Budiman, 2024). Slehingga pelnulis 
memlperoleh hipotlesis sebalgai belrikut:  

H3 : Current Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap Harga Saham 

 
Gambar 1. Kerangka Penelitian 

2. METODE PENELITIAN 

2.1. Jenis Penelitian 

Jenis penelitian pada penelitian ini menggunakan penlelitian kuantitaif dengan tujuan untuk 
menguji pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan Current Ratio (CR) 
terhladap harga salham perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) selama periode 2021–2024 (Hermawan & Amirullah, 2021). Penggunaan metode jenis 
penelitian ini untuk menguji hipotesis yang sebelumnya ada sekaligus mengetahui an ltar valriabel 
yalng ditelliti yaitlu valriabel independeln daln varialbel deplenden (Creswell & Creswell, 2021). 
Teknik pemilihan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu metode pemilihan 
sampel berdasarkan kriteria tertentu yang ditetapkan peneliti agar data yang diambil relevan dan 
sesuai dengan tujuan penelitian. Penelitian ini digunakan untuk menguji pengaruh Debt to Equity 
Ratio (DER), Return On Equity (ROE), dan Current Ratio (CR) terhladap harga salham. 

2.2 Pengukuran Variabel 

2.2.1 Debt to Equity Ratio (DER) 

Ralsio ylang menggalmbarkan sebelrapa beslar perulsahaan bergantung pada pembiayaan 
eksternal dibandingkan dengaln mlodal sendliri (Lutfi, 2022). 

DER =
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔 (𝐷𝑒𝑏𝑡)

Total Ekuitas
 

2.2.2 Return On Equity (ROE) 

Raslio ylang menggalmbarkan kekuatan pada peruslahaan untluk menlghasilkan keuntungan 
setelah pajak dengan menerapkan ekuitas yang dimiliki (Nurafifah et al., 2023). 

ROE =
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑡 𝑇𝑎𝑥

𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 

2.2.3 Current Ratio (CR) 

Current Ratio ini menunjukkan ketersediaan aset lancar perusahaan dibandingkan kewajiban 
lancarnya (Satria, 2022). 

𝐶𝑅 =
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝐾𝑒𝑤𝑎𝑗𝑖𝑏𝑎𝑛 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
 

2.2.4 Harga Saham 

Harlga sahlam merupakan nilai pelr lemlbar sahlam dibentuk berdasarkan aktiviltas paslar palda 
saat tertlentu (Kurnia, 2022). 

𝐶𝑙𝑜𝑠𝑖𝑛𝑔 𝑃𝑟𝑖𝑐𝑒 
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2.3. Populasi dan Sampel 

Dallam penlelitian inli, popullasi yanlg diteliti meliputi semua perusahlaan di sektor pertambangan 
yalng tercatat di BEI dari tahun 2021 - 2024. Sampel dipilih menggunlakan teknlik purposive 
sampling, yang merulpakan metode penelntuan salmpel berdaslarkan klriteria atau pertimbangan 
tertentu ylang tellah ditetapkan sebelumnya. (Sugiyono, 2021). Sampel dipilih berdasarkan 
kesesuaian dengan variabel penelitilan yalng telalh ditetapkan sebelulmnya. Dengan demikian, 
diharaplkan halsil penellitian dalpat memberikan gambaran yang akurat dan dapat diandalkan. 

Tabel 1. Populasi dan Sampel Yang Diperoleh 

Kriteria Jumlah 

Perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 
2021-2024 

81 

Data yang tidak sesuai kriteria sampel 145  

Data yang sesuai kriteria sampel 179  

Dari total 179 perusahaan yang memenuhi kriteria awal, dilakukan penyaringan lebih lanjut 
melalui analisis outlier. Outlier diidentifikasi menggunakan metode statistik Z-score dan boxplot, 
di mana data dengan nilai Z lebih dari ±3 atau titik data yang berada jauh dari jangkauan normal 
(berdasarkan rentang interkuartil/IQR) dianggap sebagai outlier. Teknik ini merujuk pada 
pendekatan eksploratif dalam mendeteksi data ekstrem (Lutfi, 2022). Data tersebut kemudian 
dihapus untuk memastikan keakuratan dan keandalan hasil regresi, sehingga jumlah observasi 
akhir yang digunakan dalam analisis adalah 145. 

2.4. Metode Analisis 

Dalam penelitian ini, SPSS digunakan sebagai alat analisis data. Analisis statistik deskriptif 
merupakan langkah pertama dalam proses pengujian hipotesis untuk menentukan rata-rata 
setiap variabel. Untuk memastikan kelayakan model, uji heteroskedastisitas, normalitas, 
autokorelasi, dan multikolinearitas dilakukan sebelum regresi linier berganda. Selain itu, 
pengaruh setiap variabell indeplenden telrhadap variablel deplenden dievaluasi menggulnakan uji-
t; pengalruh setiap variablel indepenlden terhadalp varilabel dependlen secalra simlultan ditentukan 
menggunakan uji-F; dan koefisien determinasi (R2) digunakan untuk menghitung kontribusi total 
setiap varialbel indeplenden terhadap variablel delpenden. Dalam pengujian hipotesis 
menggunakan uji t, nilai t-tabel sebesar 1,97331 diperoleh berdasarkan: Derajat kebebasan (df) 
= n - k - 1 = 179 - 3 - 1 = 175. Tingkat signifikansi (α) = 0,05 (dua sisi) Nilai ini merujuk pada 
distribusi t dalam tabel distribusi statistik standar (Creswell & Creswell, 2021). Oleh karena itu, 
hasil t hitung dibandingkan dengan t-tabel 1,97331 untuk menentukan signifikansi pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen. Reglresi liniler berglanda digunakan dalam 
penelitlian inli untluk menilai hubungan antara faktor dan variabel dependen secara parsial dan 
simultan: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + ɛ 

Keterangan : 

Y = Harga Saham 
α = Konstanta 
X1 = Debt to Equity Ratio (DER) 
X2 = Return On Equity (ROE) 
X3 = Current Ratio (CR) 
β 1-3 = Koefisien Regresi 
ɛ = Error 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1 Uji Statistik Deskriptif 

Tabel. 2 Uji Statistik Deskriptif 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DER 179 -14,522 1,771 -1,34285 3,176339 

ROE 179 -6,973 0,210 -2,14785 1,296491 

CR 179 0,005 2,804 0,76004 0,601908 

HARGA SAHAM 179 3,784 10,572 6,65495 1,568841 

Valid N (listwise) 179     

Sumber: Output SPSS 
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Halsil ulji staltistik deskrliptif menulnjukkan bahlwa julmlah sampel yanlg dianallisis adalah 179 data. 
Variabel DER hutang memiliki nilai minimum -14,522 dan nilai maximum 1,771, sedangkan ROE 
memilliki nlilai minimlum -6,973 dlan nillai maximum 0,210, dengaln ralta-ralta -2,14785 dlan stanldar 
delviasi 1,296491. Karena nillai stanldar devliasi leblih beslar dalri nilali ralta-ratla, nilai standar deviasi 
menunljukkan balhwa sebaran data DER cukup tinggi dan tidak merata. Pola yang sama 
ditemukan pada standar deviasi yang melebihi rata-rata, yang menunjukkan bahwa persebaran 
data sampel tidak sempurna dan bahwa peran ROE tidak signifikan. Meskipun demikian, rasio 
saat ini (CR) memiliki ratla-ralta 0,76004 dan stanldar devliasi 0,601908, dengan nilai minimum 
0,005 dan nilai maksimum 2,804. Karena standlar deviasli lelbih klecil dalri ratla-ratla, sebaran datla 
tampaknya stabil, ylang menulnjukkan bahwla CR memilliki perlan yalng lelbih kolnsisten dallam 
perusahaan sampel. Untuk variabel halrga slaham, nillai milnimum tercatat sebelsar 3,784 daln nillai 
maksimlum seblesar 10,572, dengan rlata-ratla 6,65495 dan standar deviasi 1,568841. N lilai ratla-
ralta yanlg lebilh tinggi darli stalndar devialsi menunjukkan bahwla persebaran datla harga saham 
cukup baik, dan ini menunjukkan betapa pentingnya variabel ini dalam perusahaan yang diteliti. 

3.2 Uji Asumsi Klasik 

Tabel 3. Uji Asumsi Klasik 

Variabel Uji Normalitas  Uji 

Multikolinieritas 

Uji 

Heteroskedastisitas 

Uji 

Autokolerasi 

 Asym 
Sig (2-
tailed) 

Monte 
Carlo 
Sig. (2-
tailed) 

0,200d 

 

0,204 

Nilai VIF Nilai Signifikan Durbin-Watson 

2,102 

 

Constant   <0,001  

DER 1,009 0,135  

ROE 1,012 0,982  

CR 1,002 0,875  

Sumber: Output SPSS 

Berldasarkan tablel di atals haslil uji normalitas unjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) menunjukkan 
hasil sebesar 0,200 dan nillai Molnte Calrlo Sig. (2-tailed) sebesar 0,204, keduanya >0,05. Artinya, 
bisa disimpulkan bahwasanya data yang di uji terdistribusi normal. Selanjutnya, uji 
moltikolinieritas melnunjukkan nillai VIF-nlya rendah beralda di balwah 10, untuk nilai DER sebesar 
1,009, ROE sebeslar 1,012, dan CR sebelsar 1,002. Maka daplat disilmpulkan tildak terjadi 
multikolinieritas alntar valriabel indelpenden dalalm moldel regrlesi.  

Pada uji heteroskedastisitas diperoleh nilai signifikansi yaitu Nilai DER 0,135, Nilai ROE 0,982, 
Nilai CR 0,875, artinya nilai signifikansi keseluruhan variabel lebih tinggi 0,05, mak la dalpat 
disimplulkan blahwa moldel reglresi tidlak melnunjukkan adlanya hetleroskedastisitas. Terakhir, hasil 
uji autokolerasi, menghasilkan nilai Durbin Watson (DW) sebesar 2,102. Nilai ini leblih beslar dlari 
batlas atlas Durbin (DU) yaitu 1,7896, namun masih berada di bawah nilai 4-DU sebelsar 2,2104. 
Karena nilai DW berlada dalam rentang 1,7896 < 2,102 < 2,2104, sehingga dinyatakan bahwa 
model regresi tidak mengalami autokolerasi.  

3.3 Uji Regresi Linear Berganda 

Tabel 4. Uji Regresi Linear Berganda 

Model  Unstandardized 
B 

Coefficients 
Std. Error 

Standardized 
Coefficients 

Beta 

t Sig. 

1 (Constant)  7,749 0,254  30,493 <0,001 

 DER 0,023 0,033 0,046 0,687 0,493 

 ROE 0,561 0,081 0,464 6,909 <0,001 

 CR 0,186 0,174 0,071 1,066 0,288 

Sumber: Output SPSS  

Persamaan regresi linier berganda:  

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + ɛ 
Y = 7,749 + (0,023)X1 + (0,0561)X2 + (0,186)X3 + ɛ 
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Persamaan regresi linear berganda tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut: 

a. Nillai konsltanta seblesar 7,749 menunjukkan balhwa ketika selurulh varliabel indeplenden 
bernilai nol, malka nillai hargla salham dipreldiksi sebelsar 7,749. 

b. Koeflisien reglresi unltuk variabel Debt to Equity Ratio (DER) seblesar -0,023 mengindikasikan 
balhwa seltiap peningkatan slatu satluan plada DER aklan menurunkan hargla salham slebesar 
0,023 poin. 

c. Nlilai koeflisien regresi ROE sebesalr -0,561 mengidentifikasikan bahwa peningkatan ROE 1 
satuan berkorelasi dengan penurunan harga saham yaitu 0,561. 

d. Nilai koefisilen reglresi CR sebesar 0,186 menunjukklan balhwa kenlaikan 1 satluan palda CR 
berpotensi meningkatan harga saham yaitu 0,16. 

3.4 Uji Hipotesis 

3.4.1 Uji t (Parsial) 

Tabel 5. Uji t (Parsial) 

Model  Unstandardized 
B 

Coefficients 
Std. Error 

Standardized 
Coefficients 

Beta 

t Sig. 

1 (Constant)  7,749 0,254  30,493 <0,001 

 DER 0,023 0,033 0,046 0,687 0,493 

 ROE 0,561 0,081 0,464 6,909 <0,001 

 CR 0,186 0,174 0,071 1,066 0,288 

Sumber: Output SPSS 

Berdaslarkan haslil tablel uji t, membuktikan balhwa hasil uji variabel DER yaitu tingkat signifikalnsi 
sebeslar 0,493 yanlg lelbih besar dlari 0,05. Nalmun, nlilai t sebesar 0,687 < t tablel selbesar 1,97331, 
sehinglga daplat dislimpulkan bahwla DER tidalk mempunyai pengaruh signiflikan terhladap harga 
sahalm. Sebaliknya, variabel ROE menunjukkan tingkat signifika lnsi selbesar <0,001 lebilh keclil 
dalri 0,05, dan nilai t 6,909 > t tabel 1,97331, sehinggla daplat disilmpulkan bahwla ROE mempunyai 
pengaruh yanlg signlifikan terlhadap halrga sahalm. Semelntara itlu, varliabel CR menunjukkan 
tingkat signifikansi sebelsar 0,288 lelbih blesar dalri 0,05, dan nlilai t 1,066 < t tabel 1,97331, 
sehinglga daplat dinyatakan bahwla CR tidalk memliliki dampak yangl signilfikan terhladap nillai 
saham perusahaaln. 

3.4.2 Uji Statistik F 

Tabel 6. Uji Statistik F 

Model   Sum of 
Squares 

df Mean 
Square 

F  Sig.  

1 Regression 96,876 3 32,292 16,561 <0,001b 

 Residual 341,228 175 1,950   

 Total  438,104 178    

Sumber: Output SPSS 

Berdasarkan temuan uji statistik f diperolleh nlilai signifiklansi <0,001 < 0,005, malka model regresi 
yang digunakan memenuhi kriteria kelayakan dan signifikan secara statistik dan dapat dijadikan 
dasar untuk menginterpresentasikan hubungan antar variabel.  

3.4.3 Uji R2 

Tabel. 7 Uji R2 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the 
Estimate 

1 0,470a 0,221 0,208 1,396379 

Sumber: Output SPSS 

Hasil Tabel 7 menunjukkan nilai R square yang disesuaikan sebesar 0,208. Artlinya, hanya 20,8% 
perulbahan palda valriabel dependen dlapat dijlelaskan olelh varilabel independen dalam penelitian 
ini. Faktlor lalin yalng tidalk dilmasukkan dlalam moldel pelnelitian ilni memengaruhi 79,2% dari 
variabel yang tersisa. 
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3.5 Pengaruh Debt to Equity Ratio Terhadap Harga Saham 

Menurut hasil uji t, hasil uji pengaruh variabel DER menunjukkan tingkat signifikansi sebes lar 
0,493 > 0,05. Namun, nilai t sebesar 0,687 < t tabel 1,97331, maka da lpat dislimpulkan bahwa 
DER tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal tersebut memberikan hasil 
hipotesis yang pertama adalah DER tidak berpengaruh positif signlifikan telrhadap hargla salham, 
ditolak. Ini terjadi karena keputusan inlvestor dalalm melakuklan investlasi saham tidlak dipengaruhi 
oleh rasio Debt to Equity (M. S. Pratama, 2021). Investor biasanya lebih mempertimbangkan rasio 
keuangan lainnya, sebab DER yang tinggi dipandang sebagai indikator tingginya jumlah utang 
perusahaan, yang berujung pada meningkatnya risiko usaha. Oleh karena itu, investor pada 
umumnya enggan berinvelstasi palda perlusahaan delngan raslio DER yalng tinlggi (Riyadi & 
Rahmayani, 2022). Temuan ini menunjukkan bahwa investor dalam sektor pertambangan 
cenderung tidak menjadikan DER sebagai indikator utama dalam pengambilan keputusan 
investasi. Hal ini dapat dijelaskan melalui karakteristik industri pertambangan itu sendiri, yang 
merupakan industri padat modal dan sangat bergantung pada pendanaan eksternal untuk 
eksplorasi dan eksploitasi sumber daya alam. Oleh karena itu, tingkat DER yang tinggi dianggap 
wajar dan bukan merupakan sinyal negatif selama perusahaan masih mampu menghasilkan arus 
kas yang stabil. Dalam konteks teori sinyal, DER seharusnya menjadi sinyal solvabilitas yang 
mencerminkan struktur modal perusahaan. Namun, dalam industri pertambangan, DER 
kehilangan fungsinya sebagai sinyal kuat karena investor cenderung memahami bahwa leverage 
tinggi merupakan konsekuensi dari investasi jangka panjang dan proyek besar yang umum di 
sektor ini (Wardhani, 2024). Dengan demikian, DER tidak memberikan informasi tambahan yang 
dapat memengaruhi persepsi investor, apalagi jika tidak dibarengi dengan indikator profitabilitas 
yang baik. Hasil penelitian ini serupa dengan penelitian (M. S. Pratama, 2021;Astutik et al., 2021) 
menemukan bahwa DER tidak berpengaruh pada pergerakan harga saham. 

3.6 Pengaruh Return On Equity Terhadap Harga Saham 

Berdasarkan hasil uji t, membuktikan bahwa variabel Return On Equity (ROE) menunjukkan 
tingkat signifikansi sebesar <0,001 lebih kecil dari 0,05, dan nilai t 6,909 > t tabel 1,97331, 
sehinglga daplat disimpullkan bahlwa Return On Equity memliliki penlgaruh yanlg siglnifikan 
terhladlap halrga sahlam. Maka hipotesis yang kedua memberi pernyataan ba lhlwa ROE 
berpengarulh poslitif signiflikan terlhadap halrga sahlam, diterima. Temuan ini menunjukkan bahwa 
investor menanggapi positif rasio ROE sebagai sinyal kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dari modal sendiri. Dalam industri pertambangan yang volatil, ROE yang tinggi 
dapat menjadi indikator keberhasilan manajemen dalam mengelola risiko dan efisiensi 
operasional (Mardianti et al., 2019). Pernyataan mengenai potensi manipulasi atau efisiensi 
seharusnya dilihat sebagai catatan kehati-hatian, bukan pembatalan terhadap kekuatan ROE 
sebagai sinyal. Meskipun dalam beberapa kasus ROE dapat dimanipulasi melalui akuntansi 
kreatif atau pengaruh leverage, kenyataan bahwa ROE dalam penelitian ini berpengaruh 
signifikan menunjukkan bahwa investor tetap menjadikan ROE sebagai referensi penting. Hal ini 
sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa manajer perusahaan dapat mengirimkan 
sinyal positif kepada investor melalui kinerja keuangan seperti profitabilitas (Karo & 
Wongsosudono, 2021). Hlal terslebut sejalaln denlgan studi yalng dilakulkan (Insani et al., 
2021;Cristoval & Hasanuh, 2023) hasilnya menegaskan bahwasanya ROE berdampak pada 
harga saham. 

3.7 Pengaruh Current Ratio Terhadap Pergerakan Harga Saham 

Berdasarkan Uji T , variabel CR memiliki nilai signifikan yaitu sebesar 0,288, di atas ambang 0,05, 
dan nilai t 1,066 < nilai t tabel 1,97331, sehingga CR tidak berpengaruh yang signifikan terhadap 
harga saham. Maka hipotesis ketiga ditolak karena CR tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap harga saham. Padahal, secara teoritis, CR yang tinggi menunjukkan likuiditas yang baik 
dan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendek. Namun, dalam konteks 
industri pertambangan, likuiditas tinggi tidak selalu menjadi prioritas utama investor. Hal ini 
dikarenakan aktivitas utama di sektor ini berfokus pada proyek jangka panjang yang 
membutuhkan alokasi dana besar, bukan sekadar kecukupan aset lancar. Dengan demikian, CR 
yang tinggi tidak serta-merta menjadi daya tarik bagi investor, karena bisa jadi mencerminkan 
penumpukan dana yang tidak digunakan secara produktif (Jeynes & Budiman, 2024). Dalam 
konteks teori sinyal, CR tidak mampu menjadi sinyal yang relevan di sektor ini karena informasi 
likuiditas dianggap kurang strategis dibanding profitabilitas atau potensi pertumbuhan jangka 
panjang. Penemuan ini sejalan dengan temuan penelitian sebelumnya (Jeynes & Budiman, 
2024;Sariyanto, 2023;Nandiva & Hapsari, 2024), yang juga menyimpulkan bahwa CR tidak 
mempunyai dampak yang signifikan terhadap pergerakan harga saham. 



Jessika Ezar Harfianto1, Hadi Pramono2, Rina Mudjiyanti3, Selamet Eko Budi Santoso4 

 AKUA (Jurnal Akuntansi dan Keuangan) Vol. 4 No. 4 (2025) 758 – 770 

Lisensi: Creative Commons Attribution 4.0 International (CC BY 4.0) 

768 

4. KESIMPULAN 

Studi ini ditujukan untuk mengkaji sejauh mana pengaruh DER, REO, dan CR terhadap nilai 
saham perusahaan yang bergerak pada bidang pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) selama periode 2021–2024. Berdasarkan hasil analisis, temuan bahwa DER 
tidak berpengaruh terhadap harga saham sejalan dengan penelitian (M. S. Pratama, 2021;Astutik 
et al., 2021), yang juga menunjukkan bahwa struktur modal tidak menjadi pertimbangan utama 
investor. Hal ini dapat dijelaskan karena investor pada sektor pertambangan lebih menekankan 
pada prospek jangka panjang dan profitabilitas dibandingkan resiko pembiayaan. Sebaliknya, 
hasil signifikan dari ROE memperkuat hasil penelitian (Aprilliani et al., 2024;Insani et al., 2021) 
yang menunjukkan bahwa profitabilitas menjadi indikator utama dalam penilaian kinerja saham. 
Hal ini relevan dengan fakta bahwa perusahaan pertambangan menghadapi ketidakpastian tinggi 
dalam harga komoditas, sehingga rasio yang menunjukkan kemampuan menghasilkan laba 
menjadi sinyal penting bagi investor. Untuk CR, hasil tidak signifikan sejalan dengan temuan 
(Jeynes & Budiman, 2024;Sariyanto, 2023). Hal ini bisa terjadi karena investor menganggap 
likuiditas bukan sebagai isu utama di industri ini, mengingat dana operasional biasanya 
dialokasikan untuk investasi proyek jangka panjang yang padat modal. Dengan demikian, CR 
bukan indikator yang menentukan nilai saham di sektor pertambangan. Sehingga, dapat 
dinyatakan dalam konteks industri pertambangan, investor lebih menekankan pada aspek 
profitabilitas dibandingkan likuiditas atau struktur permodalan. Secara keseluruhan, temuan ini 
memperkuat relevansi teori sinyal dalam menjelaskan perbedaan respon investor terhadap 
informasi keuangan, tergantung pada sektor industri dan karakteristik risiko yang melekat. Maka 
dari itu, bagi para peneliti yang selanjutnya disarankan untuk menambahkan variabel, melibatkan 
sektor lain untuk meningkatkan generalisasi temuan, dan menggunakan masa waktu penelitian 
dengan jangka waktu lebih panjang. Peneliti selanjutnya disarankan juga untuk lebih teliti dalam 
proses pengumpulan data, terutama dalam mendeteksi outlier, dan melakukan validasi silang 
terhadap sumber data untuk meminimalkan kesalahan. Dengan demikian, diharapkan penelitian-
penelitian selanjutnya menemukan kontribusi yang lebih mendalam terhadap pemahaman unsur 
yang berperan dalam harga saham di pasar modal Indonesia. 
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