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ABSTRAK

DAMPAK DETERMINAN HARGA SAHAM PADA MASA PANDEMI

Penelitian ini memiliki tujuan guna menguji bagaimana atas Dampak Derteminan
Harga Saham Pada Masa Pandemi pada perusahaan sektor energi di Indonesia.
Populasi yang digunakan pada penelitian ini adalah perusahaan sektor energi di
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia pada periode 2019-2023. Taknik
pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dan diperoleh sebanyak 90
sampel. Metode analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah regresi
linier bergadanda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan dan
profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, dan pertumbuhan
penjualan dan pandemic tidak berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan

sektor energi di Indonesia.

Kata Kunci: Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas

Pandemi, Harga Saham



ABSTRACT

DAMPAK DETERMINAN HARGA SAHAM PADA MASA PANDEMI

This study aims to investigate the impact of stock price determinants during the
pandemic on energy sector companies in Indonesia. The research population
includes energy sector firms listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) from
2019-2023. A purposive sampling method was applied, resulting in a total of 90
samples. Multiple linear regression analysis was used to test the proposed
hypotheses. The findings reveal that firm size and profitability have a significant
positive effect on stock prices. In contrast, sales growth and the pandemic itself do

not significantly affect stock prices in Indonesia’s energy sector.

Keyword: Firm Size, Sales Growth, Profitability, Pandemic, Stock Price
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Sektor energi adalah kegiatan usaha penyedia energi yang terdiri dari
eksplarasi sumber daya energi, konversi sumber daya energi menjadi energi,
transmisi dan distribusi energi terbarukan dan tidak terbarukan. Energi merupakan
mesin ekonomi dan penopang berbagai kehidupan sosial masyarakat, dan menjadi
salah satu kebutuhan yang paling penting bagi masyarakat di era globalisasi saat ini
(Zuraida et al., 2024). Harga saham sektor energi berubah-ubah, tetapi
pergerakannya relatif konsisten dari juni 2021 - juli 2022. Ini menunjukkan bahwa
tingkat konsumsi energi yang tinggi dan harganya yang relatif meningkat setelah

sempat menurun pada awal pandemi COVID-19 (Latif et al., 2022).

Saham juga dikenal sebagai surat berharga yang menunjukkan bahwa
seseorang atau badan usaha memiliki saham perusahaan. Dengan memilikinya,
pemegang saham memiliki hak atas semua aset dan keuntungan perusahaan.
Investasi yang terjadi di pasar saham memiliki suatu tujuan utama, adalah
menghasilkan keuntungan (CNBC, 2022). Pengembalian harga saham adalah
istilah yang mengacu pada perubahan nilai investasi yang dihasilkan dari
kepemilikan saham selama jangka waktu tertentu yang terdiri dari dua elemen
utama yaitu capital gain dan dividend yield (Pratam, 2024). Dividen ini biasanya
dibayarkan secara berkala dan merupakan bagian dari keuntungan perusahaan yang

diberikan kepada pemegang saham. Investor dapat menilai kembalian harga saham



sebagai indikator penting untuk Kkinerja investasi mereka. Memahami cara
menghitung dan komponen yang mempengaruhi pengembalian ini, sangat penting
untuk membuat keputusan investasi yang informasional dan strategis. Disisi lain,
keuntungan investor yang diperoleh akibat dari selisih harga antara harga beli dan

harga jual saham (K. A. Ramadhan, 2024).

Energy (Sector) ("YH308) 3064 57375 +68,960.00 +{2.20 R
[ . e 40400 PM EST

< Compatisons = Inslcanoes o Corporane Evonta 4 ? @

432178

Gambar 1. 1
Grafik Harga Saham Sektor Energi di BElI Tahun 2019-2023

Sumber : (Yahoo finance, 2025)

Berdasarkan Yahoo finance (2025), menunjukkan bahwa rata-rata harga saham
perusahaan sektor -energi pada periode 2019-2023 mengalami fluktuasi dan
cenderung mengalami penurunan. Pada tahun 2020, rata-rata harga saham
mengalami penurunan yang sangat drastis hingga mencapai 887.088 yang
sebelumnya sebesar 987.588 dengan tingkat penurunan sebesar 10,17%. Tahun
2020 kembali mengalami penurunan sebesar 0,04%. Tahun 2021 juga rata-rata
harga saham sektor energi mengalami tingkat penurunan sebesar 0,01%, yang

sebelumnya 843.536 menjadi 831.412. Kemudian di tahun 2022 rata-rata harga



saham sektor energi mengalami perubahan, yakni terjadi kenaikan sebesar 0,06%,
yang sebelumnya sebesar 831.412 menjadi 884.059. Harga saham yang mengalami
tekanan berdampak pada melemahnya Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
perusahaan sektor energi. IHSG berada di level 6.233 atau melemah sebesar 0,08%
dari posisi sebelumnya. Tercatat sektor energi mengalami penurunan paling dalam
yaitu sebesar -1,72% (Yahoo finance, 2025). Nilai suatu saham cenderung
mengalami fluktuasi dari waktu ke waktu, yang dipengaruhi oleh berbagai faktor
internal dan eksternal. Faktor internal dapat mencakup Kkinerja keuangan
perusahaan, kebijakan manajemen, serta inovasi dan strategi bisnis (Alfatah &

Nugroho, 2023).

Terdapat beberapa faktor yang diasumsikan mempengaruhi harga saham, salah
satunya adalah ukuran perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan ukuran yang
menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan, yang dapat diukur melalui
berbagai indikator. Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi harga saham, di mana
perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki harga saham yang tinggi,
sedangkan perusahaan berukuran kecil biasanya memiliki harga saham yang rendah
(Yunior et al., 2021). Jika ukuran perusahaan semakin besar, perusahaan akan lebih
mudah mendapatkan dana untuk mencapai tujuan perusahaan (Halawa et al.,
2023). Jika ukuran perusahaan semakin besar maka perusahaan akan lebih mudah
mendapatkan sumber pendanaan yang digunakan untuk mencapai tujuan
perusahaan (Liu & Jaya, 2022). Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi harga
saham karena perusahaan yang lebih besar cenderung memiliki kapasitas yang lebih

tinggi dalam mengelola kegiatan bisnis, yang pada gilirannya dapat meningkatkan



persepsi pasar terhadap stabilitas dan prospek keuangan perusahaan tersebut (Defi

& Wahyudi, 2022).

Menurut (Halawa et al., 2023), ukuran perusahaan secara positif berpengaruh
terhadap harga saham. Artinya, semakin besar suatu perusahaan, maka harga
sahamnya akan semakin tinggi. Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh (Yunior et al., 2021) hasilnya menunjukan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Kemudian
pada penelitian Defi & Wahyudi, (2022) ukuran perusahaan membuktikan adanya
pengaruh positif terhadap harga saham secara signifikan. Namun berbeda dari
penelitian oleh (Rivai et al., 2024) menyatakan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Berbeda pula dengan
hasil penelitian Rahma et al., (2022) yang menemukan bahwa ukuran perusahaan

tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Faktor lain yang mempengaruhi harga saham ialah Pertumbuhan penjualan.
Rahma et al., (2022) menyatakan bahwa peningkatan penjualan dari tahun ke tahun
atau dari waktu ke waktu sebagai pertumbuhan penjualan. Perusahaan memiliki
prospek yang baik di masa depan jika pertumbuhan penjualan per tahun terus
meningkat. Oleh karena itu, sebelum mereka memutuskan untuk membeli saham,
investor juga harus melihat bagaimana penjualan perusahaan meningkat (Sigar &
Kalangi, 2019). Pertumbuhan penjualan memiliki hubungan pengaruh yang
signifikan dengan harga saham, di mana peningkatan penjualan umumnya
dipandang oleh investor sebagai indikator positif yang mencerminkan kinerja

keuangan perusahaan yang kuat dan prospek pertumbuhan yang menjanjikan.



Sebagaimana hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (llahiyah et al.,
2021) secara parsial pertumbuhan penjualan berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Permatasari & Fitria, (2020) hasilnya menunjukan bahwa variabel pertumbuhan
penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan hasil penelitian
dari Rahma et al., 2022) bahwa pertumbuhan penjualan tidak memiliki dampak
signifikan terhadap harga saham, hal ini dikarenakan pertumbuhan penjualan yang
lebih besar memerlukan lebih banyak modal kerja dan investasi. Selain itu,
penelitian Waskito & Faizah, (2021) menunjukan bahwa pertumbuhan penjualan

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham.

Profitabilitas juga disebut sebagai salah satu faktor yang mempengaruhi harga
saham. Profitabilitas merupakan daya tarik utama bagi pemilik perusahaan
(pemegang saham) karena profitabilitas adalah hasil dari usaha manajemen atas
dana yang diinvestasikan oleh pemegang saham dan juga mencerminkan
pembagian laba yang menjadi haknya (Ramadhani & Zannati, 2018). Salah satu
ukuran yang paling signifikan dari kinerja keuangan suatu perusahaan adalah
profitabilitasnya. Profitabilitas mempengaruhi harga saham secara positif, di mana
peningkatan tingkat profitabilitas cenderung diikuti oleh kenaikan harga saham,
karena hal tersebut mencerminkan kinerja keuangan yang lebih baik dan
meningkatkan ekspektasi investor terhadap potensi laba perusahaan di masa depan.

(Mulyadi et al., 2017).

Sebagaimana hasil penelitian sebelumnya dilakukan oleh (Arianti &

Handayani, 2022). Hipotesis yang diajukan didukung oleh fakta bahwa



profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Equity (ROE) berdampak positif
pada harga saham. Kemudian penelitian oleh Mulyadi et al., (2017) hubungan yang
rendah antara profitabilitas dan harga saham, yang berarti bahwa harga saham akan
meningkat jika profitabilitas meningkat. Jadi profitabilitas berpengaruh positif
terhadap harga saham. Terdapat perbedaan dari penelitian Made Indriani, Muthia
Harnida, (2024) membuktikan profitabilitas yang diproksikan dengan ROA
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap harga saham. Tetapi terdapat
perbedaan dari penelitian Rahma et al., (2022) dimana hasilnya menunjukan bahwa

Profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Terdapat perbedaan dari penelitian ini dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh (Alvianita & Rivandi, 2023) yang dijadikan sebagai acuan. Menurut
hasil penelitian dari Alvianita & Rivandi, (2023) menunjukkan bahwa profitabilitas
berpengaruh terhadap harga saham, di mana Return on Asset (ROA) yang
meningkat dapat mempengaruhi harga saham untuk naik, sedangkan penurunan
ROA dapat mempengaruhi harga saham untuk turun. Namun, penelitian ini
menyebutkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap harga saham
dimana ukuran perusahaan yang diukur berdasarkan nilai total aset tidak menjamin
peningkatan terhadap harga saham. Disisi lain, penelitian oleh Yunior et al., (2021)
dan Lestari Putri Halawa et al., (2023) menyebutkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap harga saham karena ukuran perusahaan
mencerminkan efisiensi penggunaan aset perusahaan. Peningkatan total aset
perusahaan dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber

dana secara efektif, yang pada gilirannya dapat memberikan tambahan keuntungan



dan mempengaruhi harga saham yang beredar di pasar. Penggunaan variabel
pertumbuhan penjualan pada penelitian ini didasari karena variable ini berdasarkan
penelitian terdahulu Permatasari & Fitria, (2020) dengan hasil penelitian
pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham dimana
pertumbuhan penjualan mencerminkan tingkat kepercayaan konsumen terhadap
produk yang ditawarkan, di mana meningkatnya minat konsumen berkontribusi
pada peningkatan angka penjualan. Kenaikan penjualan ini dianggap sebagai
indikator kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan, yang pada
gilirannya dapat menarik minat investor untuk membeli saham perusahaan,
sehingga sering kali menyebabkan kenaikan harga saham akibat tingginya
permintaan dari investor. Objek penelitian yang digunakan pada penelitian
terdahulu yaitu Perusahaan property dan real estate. Pada penelitian kali ini penulis
mengubah objek penelitian menggunakan perusahaan sektor energi yang terdaftar

di BEI selama periode 2019-2023.

Pandemi covid-19 telah memberikan dampak yang signifikan terhadap harga
saham, dengan variasi yang bergantung pada sektor energi dan respons kebijakan
pemerintah. Meskipun beberapa sektor menunjukkan tanda-tanda pemulihan,
banyak perusahaan masih menghadapi tantangan dalam mengembalikan kinerja
mereka ke tingkat sebelum pandemi. Ketidak pastian yang berkelanjutan terkait
dengan perkembangan covid-19 serta kebijakan pemerintah diperkirakan akan terus
memengaruhi dinamika pasar saham. Pandemi covid-19 telah memberikan dampak
negatif yang signifikan pada harga saham di sektor energi, terutama bagi

perusahaan-perusahaan yang bergantung pada bahan bakar fosil. Namun, ada juga



indikasi bahwa sektor energi terbarukan mungkin mendapatkan keuntungan dari
perubahan sentimen pasar dan kebijakan pemerintah yang lebih mendukung

keberlanjutan.

Alasan dari penggunaan objek ini adalah karena sektor energi memegang peran
penting dan menjadi salah satu pendorong perekonomian Indonesia karena
perannya sebagai penyedia sumber daya energi yang diperlukan oleh negara dan
masyarakat (Saleh et al., 2024). Energi merupakan komponen penting dalam
menjalankan aktivitas perekonomian, baik untuk konsumsi maupun untuk aktivitas
produksi di berbagai sektor perekonomian. - Selain itu sektor energi juga
menyediakan sumber daya yang sangat diperlukan untuk pertumbuhan ekonomi
suatu negara. Karena ketersediaan sumber daya alam yang melimpah, akan ada
kemungkinan bahwa suatu organisasi akan didirikan untuk mengeksploitasi

pertambangan sumber daya tersebut.

1.2 Rumusan Masalah

Sektor energi adalah kegiatan usaha penyedia energi yang terdiri dari
eksplarasi sumber daya energi, konversi sumber daya energi menjadi energi,
transmisi dan distribusi energi terbarukan dan tidak terbarukan. Saham juga dikenal
sebagai surat berharga yang menunjukkan bahwa seseorang atau badan usaha
memiliki saham perusahaan. Dengan memilikinya, pemegang saham memiliki hak
atas semua aset dan keuntungan perusahaan. harga saham dipengaruhi oleh
berbagai faktor antara lain ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan dan
profitabilitas. Ukuran perusahaan dapat mempengaruhi harga saham, di mana

perusahaan yang berukuran besar cenderung memiliki harga saham yang tinggi,



sedangkan perusahaan berukuran kecil biasanya memiliki harga saham yang
rendah. Terdapat penelitian yang menunjukkan hasil bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap harga saham, namun ada juga penelitian yang
menunjukkan negatif. Pertumbuhan penjualan juga berkaitan dengan harga saham,
penjualan menunjukkan bahwa dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu
sebagai pertumbuhan penjualan. Perusahaan memiliki prospek yang baik di masa
depan jika pertumbuhan penjualan per tahun terus meningkat. Beberapa penelitian
menunjukkan bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga
saham, meskipun terdapat penelitian yang menemukan hasil sebaliknya.
Profitabilitas juga menjadi faktor kunci bagi harga saham, karena profitabilitas
adalah hasil dari usaha manajemen atas dana yang diinvestasikan oleh pemegang
saham dan juga mencerminkan pembagian laba yang menjadi haknya. Penelitian
ini berfokus pada sektor energi selama periode 2019-2023, yang berbeda dari
penelitian sebelumnya menambah variabel pertumbuhan penjualan dan mengubah
objek perusahaan Properti dan Real Estate. Maka penulis berminat untuk
mengkaji ulang pada penelitian dengan judul “DAMPAK DETERMINAN
HARGA SAHAM PADA MASA PANDEMI (Studi Empiris pada Perusahaan
Sektor Energi Yang Tercatat Di Bursa Efek Indonesia Pada Tahun 2019 —

2023)”.

1.3 Pertanyaan Penelitian
Berdasarkan fenomena yang dijelaskan pada latar belakang penelitian diatas,
maka akan dilakukan pembahasan terkait “Bagaimana pengaruh dari ukuran

perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas terhadap harga saham pada



10

objek penelitian yg akan diteliti”. Dari permasalahan yang telah diuraikan, maka

disusun pertanyaan penelitian sebagai berikut:

1. Apakah terdapat pengaruh antara ukuran perusahaan terhadap harga saham?

no

Apakah terdapat pengaruh antara pertumbuhan penjualan terhadap harga
saham?

3. Apakah terdapat pengaruh antara profitabilitas terhadap harga saham?

4. Apakah terdapat pengaruh antara pandemic terhadap harga saham?

1.4 Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan menguji Pengaruh ukuran,
pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas perusahaan sektor energi terhadap harga
sahamnya. Tujuan khusus dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Untuk menguji pengaruh dan hubungan ukuran perusahaan terhadap harga
saham.
2. Untuk menguji pengaruh dan hubungan pertumbuhan penjualan terhadap harga
saham.
3. Untuk menguji pengaruh dan hubungan profitabilitas terhadap harga saham.
1.5 Manfaat penelitian
Sesuai dengan tujuan dari penelitian ini, maka penelitian ini diharapkan akan
berguna baik secara keilmuan bagi pihak berkompeten yaitu:
1) Secara praktis

A. Bagi Perusahaan
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Diharapkan bahwa penelitian ini akan memberikan informasi kepada
manajemen perusahaan telekomunikasi tentang faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham. Dengan demikian bagaimana ukuran,
pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas mempengaruhi kinerja keuangan
dan nilai pasar perusahaan membantu manajemen membuat keputusan
strategis yang lebih baik.

B. Bagi Investor
Studi ini dapat membantu investor dalam membuat keputusan investasi.
Investor dapat lebih cermat dalam memilih saham perusahaan
telekomunikasi yang potensial untuk diinvestasikan dengan mengetahui
bagaimana ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan, dan profitabilitas
berpengaruh terhadap harga saham.

C. Bagi Akademis
Bagi akademis penelitian ini sebagai tambah wawasan ilmu pengetahuan
praktis di samping mengetahui teori yang telah diterima dibangku kuliah
serta menambah wawasan peneliti tentang skripsi harga saham.

2) Manfaat Teoritis

Hasil penelitian ini dapat membantu mengembangkan teori keuangan, terutama

mengenai pemahaman tentang faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham.

Penelitian ini dapat memperkuat atau menantang teori yang ada dengan melihat

bagaimana variabel-variabel tersebut berhubungan satu sama lain. literatur

tentang hubungan antara ukuran perusahaan, pertumbuhan penjualan,

profitabilitas, dan harga saham. Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai
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dasar untuk penelitian berikutnya yang mempelajari masalah serupa di bidang

lain atau dalam konteks yang berbeda.

UNISSULA
-‘:ﬁﬂ‘!"l'-'-yléﬁbl e l?‘




BAB II
KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1 Signaling Theory

Signaling theory atau teori sinyal merupakan teori yang menyatakan tentang
bagaimana perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan.
Teori ini pertama kali dikemukakan oleh spence pada tahun 1973 (Sigar & Kalangi,
2019). Teori sinyal menjelaskan bagaimana sebuah perusahaan seharusnya
menyampaikan isyarat kepada pengguna laporan keuangan yang berkaitan dengan
kebijakan — kebijakan tertentu yang diambil oleh perusahaan, selain itu teori
signaling menjelaskan alasan-alasan yang mendorong perusahaan untuk
mengkomunikasikan informasi keuangan mereka kepada pihak eksternal (Indriani
et al., 2024). Teori sinyal juga dapat dianalisis dari sudut pandang risiko bisnis,
dimana semakin tinggi risiko bisnis yang dihadapi perusahaan, semakin negatif
persepsi calon investor terhadapnya, yang pada gilirannya dapat mempengaruhi

keputusan mereka untuk berinvestasi (Mahendra & Daljono, 2023).

Informasi yang diterima oleh investor cenderung diinterpretasikan sebagai
sinyal positif (good news) atau negatif (bad news). Apabila perusahaan melaporkan
kenaikan laba, informasi tersebut umumnya dipandang sebagai sinyal positif, yang
mencerminkan Kinerja perusahaan yang baik. Sebaliknya, jika laba yang dilaporkan
mengalami penurunan, hal tersebut diartikan sebagai indikasi bahwa perusahaan

sedang menghadapi kondisi yang kurang baik, sehingga dianggap sebagai sinyal

13
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negatif (Permatasari & Fitria, 2020). Yang memberikan petunjuk kepada investor
mengenai pandangan manajemen terhadap prospek masa depan perusahaan
(Rosyida et al., 2020). Kualitas informasi berperan penting dalam mengurangi
asimetri informasi yang muncul, dimana manajer memiliki pengetahuan yang lebih
mendalam mengenai informasi internal dan prospek perusahaan di masa depan
dibandingkan dengan pihak prinsipal dan pihak eksternal lainnya (Susanto &

Suryani, 2024)

Dalam penelitian ini, Teori sinyal menjelaskan bahwa secara keseluruhan
teori ini memiliki peran yang krusial dalam penentuan harga saham melalui faktor-
faktor seperti ukuran perusahaan, tingkat pertumbuhan penjualan, dan
profitabilitas. Ukuran perusahaan sebagai variabel independen menunjukkan bahwa
ukuran yang lebih besar tidak hanya mencerminkan kapasitas operasional tetapi
juga kemampuan untuk memberikan informasi yang relevan dan terpercaya kepada
pemangku  kepentingan. Pertumbuhan  penjualan  menunjukkan  bahwa
pertumbuhan penjualan bukan hanya sekadar angka, tetapi juga merupakan sinyal
penting bagi investor mengenai kinerja dan prospek perusahaan. Teori sinyal dan
profitabilitas menunjukkan bahwa laba bukan hanya sekadar angka dalam laporan
keuangan, tetapi juga merupakan sinyal penting tentang kinerja dan prospek
perusahaan. Pengungkapan informasi yang tepat waktu dan akurat merupakan
faktor yang sangat penting bagi perusahaan dalam membangun kepercayaan di
kalangan investor serta menjaga stabilitas harga saham, sehingga memiliki dampak

signifikan terhadap pengambilan keputusan investasi mereka.
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2.2 Variabel Penelitian

2.2.1 Harga Saham
Harga saham merujuk pada nilai yang ditentukan untuk suatu saham di pasar
modal, yang terbentuk melalui interaksi antara permintaan dan penawaran dari para
investor. Secara umum saham dapat diartikan sebagai surat tanda kepemilikan
perusahaan (Ramadhan & Nasutiaon, 2020). Harga saham di bursa ditentukan oleh
kekuatan permintaan (demand) dan penawaran (supply), yang mencerminkan
interaksi antara kekuatan penjual dan pembeli selama jam operasional bursa di

suatu negara (Muhidin & Situngkir, 2023).

Hartono, (2017) menyatakan harga saham merupakan harga yang terjadi di
bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh
permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal. Harga saham
terbentuk melalui interaksi antara permintaan dan penawaran, dimana peningkatan
permintaan terhadap suatu saham akan mendorong kenaikan harga, sementara
sebaliknya, peningkatan penawaran melalui penjualan yang banyak oleh investor
akan menyebabkan penurunan harga saham (Rosyida et al., 2020). Berdasarkan
beberapa pengertian yang sudah dipaparkan dapat disimpulkan harga saham
merupakan harga suatu saham pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku pasar

serta oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal.

2.2.2 Ukuran Perusahaan
Ukuran perusahaan merupakan skala besar kecilnya perusahaan yang dilihat
dari jumlah aset yang dimiliki perusahaan (Susanto & Suryani, 2024). Jika

perusahaan memiliki total asset yang besar, pihak manajemen lebih leluasa dalam



16

mempergunakan aset yang ada diperusahaan tersebut. Ukuran perusahaan dapat
diukur melalui total aset yang dimiliki dan digunakan untuk kegiatan operasional
perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, semakin mudah bagi publik untuk
mengakses informasi terkait perusahaan tersebut (Rosyida et al., 2020). Perusahaan
yang memiliki total asset besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut relatif
lebih stabil dan mampu menghasilkan laba yang lebih besar dibandingkan
perusahaan yang memiliki total asset sedikit atau rendah. Semakin besar aset yang
dimiliki, maka semakin baik perusahaan dapat berinvestasi dan memenuhi

permintaan produk (Siti Nuridah et al., 2023).

Penelitian terdahulu terkait ukuran perusahaan yang diukur menggunakan
logaritma natural (Ln) of total asset dilakukan oleh (Rahma et al., 2022). Total
asset dianggap memiliki jumlah yang lebih stabil dan logarithm natural dipilih
untuk meratakan data atau menghindari rentang data yang terlalu jauh. Kemudian
penelitian oleh Yunior et al., (2021) ukuran perusahaan ini diukur dengan logaritma
natural (Ln) of total asset. Bagi perusahaan yang memiliki total asset yang besar
dianggap mencapai tahap kedewasaan dimana arus kas perusahaan sudah positif
serta memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu panjang.

2.2.3 Pertumbuhan penjualan

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator yang menggambarkan sejauh
mana perusahaan berhasil meningkatkan volume penjualannya dari tahun ke tahun.
Menurut Aura & Efrianti, (2021) Pertumbuhan penjualan merupakan perubahan
penjualan yang dialami perusahaan setiap tahunnya. Jika pertumbuhan penjualan

perusahaan setiap tahun mengalami kenaikan, maka perusahaan tersebut memiliki
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prospek yang baik di masa yang akan datang dan menjadi alat untuk mengambil
sebuah keputusan yang tepat.

Pertumbuhan penjualan juga terkait erat dengan kinerja keuangan
perusahaan, yang sering kali mencakup peningkatan laba dan arus kas yang lebih
stabil. Sebagai hasilnya, perusahaan dengan pertumbuhan penjualan yang baik lebih
cenderung memberikan imbal hasil yang lebih tinggi bagi pemegang sahamnya
(Muslimah et al., 2024). Hal ini membuat pertumbuhan penjualan menjadi salah
satu indikator penting dalam analisis fundamental suatu perusahaan.

Beberapa penelitian terkait pertumbuhan penjualan yang diukur
menggunakan Growth Sales Rate dilakukan oleh Permatasari & Fitria, (2020)
pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham. Pertumbuhan
penjualan menjelaskan kemampuan perusahaan ketika mengukur seberapa
konsistennya suatu perusahaan untuk pertahanan posisi-ekonominya. Selain itu,
penelitian oleh Waskito & Faizah, (2021) Pertumbuhan Penjualan berpengaruh
positif terhadap harga saham. Aura & Efrianti, (2021) menjelaskan bahwa Growth
Sales Rate pertumbuhan penjualan perusahaan dapat mempengaruhi harga saham
perusahaan dan menjadi penentu bagi para investor untuk dapat memperjual belikan
sahamnya dalam pasar modal.

2.2.4 Profitabilitas

Profitabilitas merupakan ukuran yang menggambarkan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan laba dari pendapatan, aset, atau modal yang
dimiliki selama periode tertentu. Menurut Mulyadi et al., (2017) profitabilitas

adalah kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio profitabilitas



18

adalah metrik keuangan yang digunakan untuk menilai kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan pendapatan relatif terhadap pendapatan, biaya operasi, aset,
dan ekuitas yang dimiliki sepanjang waktu, dengan menggunakan data dari titik
waktu tertentu (Ramadhani & Zannati, 2018). Dengan demikian bagi investor
jangka Panjang akan sangat berkepentingan dengan analisis profitabilitas ini
misalnya bagi pemegang saham akan melihat keuntungan berupa return saham yang
akan diterima.

Penelitian terkait profitabilitas yang akan diukur menggunakan ROA
(Return On Assets) dilakukan oleh Agis Pratiwi et al., (2023) yang menyatakan
bahwa profitabilitas dengan ROA (Return On Assets) berpengaruh positif terhadap
harga saham artinya Semakin meningkat Return on Asset yang diperoleh
perusahaan, maka semakin-meningkat juga kinerja perusahaan dalam memperoleh
laba usaha. Penelitian oleh Anita Wijayanti, (2017) mengetahui profitabilitas dari
rasio ROA juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

2.2.5 Masa Pandemi

Pandemi Covid-19 telah memberikan dampak negatif yang signifikan
terhadap sektor investasi di tingkat global, termasuk di Indonesia. Krisis yang
terjadi akibat pandemi mendorong terjadinya arus keluar investasi portofolio
(capital outflow) dalam jumlah besar, yang berkontribusi terhadap depresiasi nilai
tukar rupiah. Pada awal pandemi, ketidak pastian ekonomi memicu sentimen
negatif di kalangan investor, yang menyebabkan pelepasan berbagai instrumen
investasi. Kondisi ini tercermin dari penurunan tajam harga saham, meningkatnya

imbal hasil (yield) obligasi, serta fluktuasi harga komoditas seperti emas dan
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minyak dunia, yang semakin memperburuk stabilitas pasar keuangan global
(Kusumah et al., 2022). Menurut pelitian Manossoh & Mangindaan, (2023)
Pandemi COVID-19 telah menyebabkan penurunan kinerja saham di berbagai
bursa global pada tingkat yang belum pernah tercatat sebelumnya, bahkan melebihi

dampak yang ditimbulkan oleh wabah-wabah sebelumnya.

Penelitian terkait dengan pandemi covid-19 yang dilakukan oleh Baihagi et
al., (2019) secara langsung berdampak terhadap harga saham menyebabkan
guncangan ekonomi yang signifikan, Hal ini mengindikasikan bahwa investor
cenderung mempertimbangkan berbagai faktor lain dalam pengambilan keputusan
investasi selama periode ketidakpastian. Pandemi covid-19 telah memberikan
dampak yang signifikan .dan negatif terhadap fluktuasi harga saham, yang
mengakibatkan meningkatnya ketidakpastian di pasar modal dan berpengaruh pada
pengambilan keputusan investasi serta perilaku para pelaku pasar (Murdhaningsih

etal., 2022).

2.3 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1
Penelitian Terdahulu
No Peneliti Variabel Sampel Hasil
(Tahun)
(Alvianita & | Variabel 10 perusahaan | 1. profitabilitas
Rivandi, Independen: Properti dan berpengaruh positif
2023) 1. Profitabilitas | Real Estate terhadap harga
2. Ukuran yang terdaftar | saham.
1 perusahaaan di Bursa Efek | 2. ukuran
Indonesia perusahaan  tidak
Variabel (BEI) tahun berpengaruh
Dependen: 2017-2021. terhadap harga
1. Harga saham saham.
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(Rivai etal., | Variabel 30 Perusahaan | 1. ukuran
2024) Independen: Properti dan perusahaan
1. Ukuran Real Estate berpengaruh negatif
perusahaan yang Terdaftar | dan signifikan
2. Leverage di (BEI) Tahun | terhadap harga
3. Profitabilitas | 2019-2023. saham.
2. leverage
Variabel berpengaruh positif
Dependen: dan signifikan
1. Harga saham terhadap Harga
Saham.
3. Profitabilitas
berpengaruh negatif
dan tidak signifikan
terhadap Harga
Saham.
(Halawa et Variabel 12 Perusahaan | 1. ukuran
al., 2023) Independen: Energy yang perusahaan
1. Ukuran terdaftar di berpengaruh
perusahaan (BEI) tahun signifikan terhadap
2. Pertumbuhan | 2020-2021. harga saham.
perusahaan 2. pertumbuhan
3. Pertumbuhan perusahaan  tidak
penjualan berpengaruh
signifikan terhadap
Variabel harga saham.
Dependen: 3 pertumbuhan
1. Harga saham penjualan tidak
berpengaruh
signifikan terhadap
harga saham.
(Pradanimas | Variabel 28 perusahaan | 1. ukuran
& Sucipto, Independen: sektor industri | perusahaan
2022) 1. Ukuran barang berpengaruh positif
Perusahaan konsumsi yang | dan signifikan
2. Profitabilitas | terdaftar di terhadap harga
3. Leverage (BEI) periode | saham.
2015-2020. 2. profitabilitas
Variabel berpengaruh positif
Dependen: dan signifikan
1. Harga saham terhadap harga
saham.
3. leverage

berpengaruh negatif
dan signifikan
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terhadap harga
saham.
(Defi & Variabel 87 Perusahaan | 1. pertumbuhan
Wahyudi, Independen: Jasa pada perusahaan  tidak
2022) 1. Pertumbuhan | Sektor Properti | berpengaruh
perusahaan dan signifikan terhadap
2. Struktur Perumahan harga saham.
modal yang terdaftar | 2. struktur modal
3. Ukuran di (BEI) tahun | tidak berpengaruh
perusahaan 2016 — 2020. signifikan terhadap
harga saham.
Variabel 3. ukuran
Dependen: perusahaan
1. Harga saham berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap harga
saham.
(Arianti & Variabel 54 perusahaan | 1. profitabilitas
Handayani, Independen: pertambangan | berpengaruh positif
2022) 1. Profitabilitas | yang terdaftar | terhadap harga
2. Kebijakan di (BEI) tahun | saham.
deviden 2015-2020. 2. kebijakan
3. Pertumbuhan deviden
penjualan berpengaruh positif
4. Ukuran terhadap harga
perusahaan saham.
3. pertumbuhan
Variabel penjualan tidak
Dependen: berpengaruh
1. Harga saham terhadap harga
saham
4. ukuran
perusahaan
berpengaruh positif
terhadap harga
saham.
(Rahma et Variabel 20 perusahaan | 1. rasio keuangan
al., 2022) Independen: yang terdaftar | tidak memiliki
1. Rasio pada index pengaruh terhadap
keuangan LQ45 di (BEI) | harga saham.
2. Ukuran periode 2015- | 2. ukuran
perusahaan 2019. perusahaan  tidak
berpengaruh
Variabel terhadap harga
Dependen: saham.

1. Harga saham
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(Yunior et Variabel 26 Makanan 1. struktur modal
al., 2021) Independen: Dan Minuman | berpengaruh positif
1. Struktur Yang Terdaftar | dan signifikan
modal di (BEI) tahun | terhadap harga
2. Ukuran 2014-2018. saham.
perusahaan 2. ukuran
3. Profitabilitas perusahaan
8 berpengaruh positif
Variabel dan signifikan
Dependen: terhadap harga
1. Harga saham saham.
3. profitabilitas
berpengaruh positif
dan signifikan
terhadap harga
saham.
(Hahiyah et | Variabel 55 perusahaan | 1. earning per share
al., 2021) Independen: farmasi yang berpengaruh positif
1. Earning per terdaftar di terhadap harga
share (BEI) tahun saham.
9 2. Pertumbuhan | 2015-2019. 2. pertumbuhan
penjualan penjualan
berpengaruh negatif
Variabel dan signifikan
Dependen: terhadap harga
1. Harga saham saham.
(Permatasari | Variabel 66 perusahaan | 1. kinerja keuangan
& Fitria, Independen: property, real | tidak berpengaruh
2020) 1. Kinerja estate, and terhadap harga
keuangan building saham.
10 2. Pertumbuhan | construction 2. pertumbuhan
penjualan yang terdaftar | penjualan
di (BEI) berpengaruh positif
Variabel selama periode | terhadap harga
Dependen: 2016-2018. saham.

1. Harga saham
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2.4 Pengembangan Hipotesis

2.4.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham

Ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham. Oleh karena itu, sangat penting bagi investor untuk mempertimbangkan
berbagai faktor lain yang relevan dalam mengevaluasi potensi investasi pada suatu
perusahaan. Semakin besar total aset perusahaan, semakin besar harta yang
dimiliki, sehingga investor akan merasa lebih aman dalam berinvestasi (Halawa
et al., 2023). Semakin besar ukuran perusahaan, semakin tinggi pula harga saham
yang diharapkan, menunjukkan bahwa ukuran yang lebih besar tidak hanya
mencerminkan kapasitas operasional tetapi juga kemampuan untuk memberikan
informasi yang relevan dan terpercaya kepada pemangku kepentingan. karena
perusahaan besar cenderung memiliki struktur keuangan yang lebih kuat dan laba
yang lebih stabil, yang pada gilirannya meningkatkan kepercayaan investor untuk

berinvestasi (Arianti & Handayani, 2022).

Sejalan dengan theory signaling, ukuran perusahaan dapat memberikan
sinyal positif kepada investor. Menurut (Komang & Susila, 2024) theory sinyal
dapat mengetahui perusahaan dengan ukuran aset yang besar cenderung memiliki
potensi laba yang lebih tinggi, sehingga menarik perhatian investor dan
meningkatkan minat mereka untuk berinvestasi. Tingginya minat investasi ini
berkontribusi pada meningkatnya permintaan saham, yang pada akhirnya dapat

mendorong kenaikan harga saham perusahaan tersebut.



24

Pernyataan tersebut didukung dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Halawa et al., (2023) dan Yunior et al., (2021) menyebutkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham. Sejalan dengan penelitian
yang dilakukan oleh Defi & Wahyudi, (2022) menyatakan bahwa perusahaan
dengan ukuran besar memiliki berbagai macam akses untuk memperoleh sumber
pendanaan. Dengan demikian, besarnya ukuran perusahaan dapat memberikan
sinyal positif dan meningkatkan reputasi perusahaan dimata investor sehingga
akan meningkatkan harga saham. Berdasarkan pernyataan tersebut dirumuskan

hipotesis sebagai berikut :

H1: Ukuran Perusahaan Berpengaruh Positif Terhadap Harga Saham

2.4.2 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham

Pertumbuhan penjualan merupakan indikator penting yang menggambarkan
penerimaan pasar terhadap produk dan jasa perusahaan dimana pendapatan yang
dihasilkan dari penjualan dapat digunakan untuk mengukur tingkat pertumbuhan
penjualan (Khasanah & Ngatno, 2019). Pertumbuhan penjualan memiliki pengaruh
terhadap harga saham dikarenakan Peningkatan penjualan dapat meningkatkan
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan pendapatan dan keuntungan.
Perusahaan dapat mencapai tingkat pertumbuhan di atas rata-rata dengan
meningkatkan pangsa pasar dalam keseluruhan permintaan industri. Peningkatan
tingkat penjualan yang signifikan berkontribusi terhadap pertumbuhan keuntungan
perusahaan, yang pada akhirnya dapat mempengaruhi perubahan laba secara positif
(Sari & Sapari, 2017). Dengan meningkatkan penjualan, perusahaan dapat

mengurangi biaya operasional dan memperbaiki struktur modalnya karena
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perusahaan dapat membayar hutang dan meningkatkan modalnya sendiri

(Mahapsari & Taman, 2013).

Berdasarkan signaling theory, bahwa pertumbuhan penjualan dapat
memberikan sinyal kepada investor mengenai keadaan perusahaan (Farika & Dewi,
2022). Pertumbuhan penjualan menunjukkan bahwa bukan hanya sekadar angka,
tetapi juga merupakan sinyal penting bagi investor mengenai kinerja dan prospek
perusahaan. Sebelum mereka memutuskan untuk membeli saham, investor juga
harus melihat bagaimana penjualan perusahaan meningkat (Sigar & Kalangi, 2019).
Perusahaan yang mengalami pertumbuhan = penjualan akan mengalokasikan

dananya untuk investasi melalui pembelian aktiva.

Penelitian yang dilakukan oleh Mahapsari & Taman, (2013) menyatakan
bahwa pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham.
Semakin tinggi tingkat pertumbuhan penjualan maka harga saham akan naik.
Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Permatasari &
Fitria, (2020) hasilnya menunjukkan bahwa variabel pertumbuhan penjualan
berpengaruh positif terhadap harga saham. Maka dari itu, perumusan hipotesis

adalah sebagai berikut :

H2 : Pertumbuhan Penjualan Berpengaruh Positif Terhadap Harga Saham

2.4.3 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham merupakan topik yang banyak
dikaji dalam penelitian analisis keuangan. Profitabilitas merupakan gambaran
suatu perusahaan untuk memperoleh laba dengan seluruh modal yang dimiliki.

Tingginya profitabilitas, menunjukkan bahwa perusahaan mampu menghasilkan
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laba yang optimal, sehingga menarik minat investor untuk berinvestasi (Arianti &
Handayani, 2022). Semakin besar rasio Return on Assets (ROA), semakin besar
pula keuntungan atau laba yang dicapai oleh perusahaan, yang pada gilirannya
dapat menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan
tersebut (Rivai et al., 2024). Profitabilitas yang tinggi mencerminkan prospek
perusahaan yang baik, sehingga menjadi daya tarik bagi investor karena
perusahaan tersebut berpotensi menghasilkan laba bersih yang signifikan
(Pradanimas & Sucipto, 2022). Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa
profitabilitas perusahaan mencerminkan = kemampuan perusahaan dalam

menghasilkan laba bersih dari aktivitas yang dilakukan selama periode akuntansi.

Sejalan dengan teori signaling profitabilitas menunjukkan bahwa laba
bukan hanya sekadar angka dalam laporan keuangan, tetapi juga merupakan sinyal
penting tentang Kinerja dan prospek perusahaan.. peningkatan profitabilitas
dianggap sebagai sinyal positif bagi investor, karena mencerminkan Kkinerja
keuangan perusahaan yang menguntungkan serta tingginya tingkat pengembalian
yang diperoleh investor. Kondisi ini dapat meningkatkan kepercayaan investor
dan berkontribusi pada kenaikan harga saham perusahaan (Pradanimas & Sucipto,

2022).

Pada penelitian terdahulu oleh Mulyadi et al., (2017) hubungan yang rendah
antara profitabilitas dan harga saham, yang berarti bahwa harga saham akan
meningkat jika profitabilitas meningkat sehingga dapat disimpulkan profitabilitas
berpengaruh positif terhadap harga saham. Selain itu, penelitian oleh Agis Pratiwi

etal., (2023) & Yunior et al., (2021) menunjukan bahwa profitabilitas berpengaruh
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positif terhadap harga saham. Berdasarkan penjelasan diatas dan penelitian

terdahulu yang telah dilakukan, dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H3 : Profitabilitas Berpengaruh Positif Terhadap Harga Saham

2.4.4 Pengaruh Masa Pandemi Terhadap Harga Saham

Masa pandemi memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham
terutama diindonesia, yang tercermin dari penurunan drastis pada Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) dan indeks sektor, serta menuntut adanya penyesuaian
kebijakan untuk mendukung stabilitas pasar modal (Murdhaningsih et al., 2022).
bahwa masa pandemi telah memberikan dampak negatif yang signifikan terhadap
harga saham di Indonesia, dan perubahan tersebut terlihat jelas dalam pergerakan
IHSG. Menurut (Kusumah et al., 2022) pandemi yang terjadi mendorong keluarnya
portofolio investasi (capital outflow) dari Indonesia dalam jumlah yang besar dan
membuat depresiasi nilai tukar rupiah. Banyak investor yang melepas kepemilikan
instrumen investasi akibat munculnya berbagai sentimen negatif pada saat awal

pandemi.

Sejalan dengan theory signaling, Teori Signaling berpengaruh dalam
konteks pandemi COVID-19 dengan cara menjelaskan bagaimana informasi yang
dikelola oleh manajemen mempengaruhi persepsi investor dan nilai perusahaan.
Dalam kondisi ketidakpastian yang tinggi seperti pandemi, manajer diharapkan
memberikan sinyal positif melalui laporan keuangan dan indikator kinerja lainnya

untuk menenangkan investor Luthfiati & Pengestuti, (2023).
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Pada penelitian terdahulu oleh Murdhaningsih et al., (2022) dan Baihagi et
al., (2019) Pandemi COVID-19 telah memberikan dampak yang signifikan dan
negatif terhadap fluktuasi harga saham, yang mengakibatkan meningkatnya
ketidakpastian di pasar modal dan berpengaruh pada pengambilan keputusan

investasi serta perilaku para pelaku pasar.

H4 : Masa Pandemi Berpengaruh Negatif dan Signifikan Terhadap Harga

Saham

2.5 Kerangka Penelitian

Ukuran Perusahaan

Pertumbuhan
Penjualan

Harga Saham

Profitabilitas

Pandemi

Gambar 2. 1
Kerangka Penelitian



BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian eksplanatori (Explanatory research
dengan pendekatan deskriptif kuantitatif. Penelitian eksplanatori diperlukan untuk
menjelaskan hubungan antara dua jenis variabel yang dihipotesiskan melalui
sebuah pengujian. Menurut Halawa et al., (2023) Dalam penelitian ini, variabel-
variabel yang diamati dan diteliti dapat diidentifikasi secara jelas dengan
mengandalkan data numerik, sehingga hubungan antara satu variabel dengan
variabel lainnya dapat diukur dengan tepat. Selain itu, pendekatan deskriptif
kuantitatif sangat efektif dalam rangka memberikan gambaran yang jelas dan

sistematis mengenai variabel-variabel yang diteliti.

3.2 Populasi Dan Sampel

Populasi dapat didefinisikan sebagai sekumpulan individu atau objek yang
memiliki karakteristik tertentu dan menjadi fokus dalam suatu penelitian (Sahir,
2022). Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan sektor energi yang
terdaftar di BEI (Bursa Efek Indonesia) pada periode 2019-2023. Oleh karena itu,
populasi ini terdiri dari semua perusahaan yang beroperasi dalam sektor energi yang

mencatatkan sahamnya selama periode tersebut.

Sampel merupakan bagian dari populasi yang digunakan sebagai objek penelitian.

Sampel adalah subset dari populasi yang diambil untuk dianalisis lebih lanjut

29
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(Sahir, 2022). Pada penelitian ini fokus analisis adalah pada profitabilitas dan
strategi pertumbuhan maka perusahaan yang tidak mengalami kerugian lebih sesuai
karena mereka sudah memiliki dasar keuntungan yang dapat dianalisis lebih dalam.
Metode pengambilan sampel yang bisa digunakan dalam penelitian ini adalah
purposive sampling dengan memilih perusahaan-perusahaan sector energi yang
memenuhi kriteria tertentu dan memiliki data yang relevan untuk periode 2019-
2023. Metode purposive sampling menentukan sampel berdasarkan Kkriteria tertentu

yang telah ditetapkan sesuai tujuan penelitian ini yaitu:

1. Saham-Saham Perusahaan sektor energi yang terdaftar pada bursa efek
Indonesia (BEI) pada rentang waktu 2019 — 2023.

2. Perusahaan yang laporan tahunan dan keuangannya dimuat di
www.idx.co.id atau lebih spesifik situs web resmi untuk periode 2019-
2023.

3. Perusahaan yang tidak pernah mengalami rugi selama periode

penelitian 2019-2023.

3.3 Sumber dan Jenis Data

Pemilihan data yang dipergunakan pada penelitian ini merupakan data
sekunder. Data sekunder merupakan data yang diambil dari website perusahaan
ataupun laporan keuangan. Data yang digunakan pada penelitian ini data kuantitatif,
data kuantitatif ialah data yang berbentuk nominal angka (Sahir, 2022). Pemilihan
data penelitian ini berasal dari laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan
yang diterbitkan pada website masing masing perusahaan dan yang dipublikasikan

pada BEI.


http://www.idx.co.id/
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3.4 Metode Pengumpulan Data

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode
dokumentasi. Metode ini dilakukan dengan mencatat, mengumpulkan, dan
menganalisis data-data sekunder, seperti laporan keuangan dan laporan tahunan
(annual report) dari perusahan sector energi yang telah terdaftar di bursa efek
indonesia (BEI) pada tahun 2019-2023. Data tersebut diperoleh dengan cara

mengunduhnya dari website resmi dari idx.com.

3.5 Definisi Operasional Dan Pengukuran Variabel

Operasionalisasi variabel diperlukan guna menetapkan jenis dan indikator dari
variabel-variabel yang terkait dalam penelitian ini. Disamping itu, operasionalisasi
variabel bertujuan untuk - menentukan skala pengukuran dari masing-masing
variabel, sehingga pengujian hipotesis dengan menggunakan alat bantu dapat
dilakukan dengan tepat. Secara lebih rinci operasionalisasi variabel dalam

penelitian ini dapat dilihat pada tabel berikut:



tabel 3. 1 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel
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variabel

pengertian

pengukuran

skala

Ukuran
perusahaan

(In)

Ukuran perusahaan
merupakan suatu skala atau
ukuran yang menunjukkan
besar  kecilnya  suatu
perusahaan (Rahma et al.,
2022). Dalam penelitian
ini, ukuran perusahaan
diukur dengan
menggunakan Logaritma
Natural dari Total Aset.
total asset  dianggap
memiliki jumlah yang lebih
stabil dan logaritma natural
dipilih  untuk meratakan
data atau menghindari
rentang data yang terlalu
jauh.

=In (Total Asset)

Sumber : (Rahma et al., 2022)

rasio

Pertumbuhan
penjualan
(Growth Sales
Rate)

Pertumbuhan  penjualan
merupakan  keberhasilan
untuk dapat menilai dengan
adanya permintaan
perusahaan dalam suatu
industri (Fatimah &
Kharisma, 2020). Dalam
penelitian ini pertumbuhan
penjualan diukur
menggunakan Growth
Sales  Rate untuk
mengetahui  pertumbuhan
penjualan di masa yang
akan datang.

S1-S0

X100
S1

g=

Sumber : (Fatimah & Kharisma,
2020)

rasio




Profitabilitas
(ROA)

Profitabilitas adalah
indikator kinerja keuangan
yang penting bagi
perusahaan mana pun
(Agis Pratiwi et al., 2023).
Dalam  penelitian  ini
profitabilitas diukur
menggunakan metode
Return on assets (ROA)
bertujuan untuk mengukur
sejauh mana suatu entitas
berhasil menghasilkan laba
dari pengelolaan
keseluruhan aset yang
dimilikinya, yang
diperoleh melalui aktivitas
penjualan dan operasional
perusahaan.

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Asset

ROA= x100

Sumber : (Agis Pratiwi et al., 2023)
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rasio

Harga saham
(cp)

Harga saham merupakan
salah ~ satu indikator
keberhasilan pengelolaan
perusahaan atau Kkinerja
perusahaan  (Aura &
Efrianti, 2021). Pada
penelitian harga saham
menggunakan metode
closing price menunjukkan
hak pemodal sebagai bukti
kepemilikan pribadi
Maupun institusi dalam
suatu perusahaan.

Closing Price (per tahun)

Sumber : (Aura & Efrianti, 2021)

rasio

masa pandemi

Masa dimana pandemi
COVID-19 sedang
menyebar. Dimana
indicator ini  digunakan
untuk mengukur fluktuasi
harga saham yang terjadi
masa pandemi.

Dummy

dengan urutan :

0 : tidak dalam kondisi pandemi
1 : dalam kondisi pandemi

sumber: (Kusumabh et al., 2022)

Nominal
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3.6 Teknik Analisis Data

3.6.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan Teknik analisis yang berfungsi untuk
memberikan gambaran atau deskripsi mengenai suatu kumpulan data dengan
menggunakan ukuran-ukuran seperti rata-rata (mean), standar deviasi, varian,
nilai maksimum, minimum, jumlah (sum), rentang (range), kurtosis, dan skewness
(kemencengan distribusi) untuk menganalisis karakteristik distribusi data tersebut

(Ghozali, 2021).

3.6.2 Uji Asumsi Klasik
a) Uji Normalitas
Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah variabel pengganggu
atau residual memiliki distribusi normal dalam model regresi (Ghozali,
2021). Pada penelitian ini menggunakan uji kolmogrov-smirnov sebagai
alat uji normalitas dengan ketentuan sebagai berikut:
1. Apabila nilai signifikan atau nilai probabilitas > 0,05 maka data
tersebut terdistribusi secara normal.
2. Apabila nilai signifikan dan nilai probabilitas < 0,05 maka data
tersebut tidak terdistribusi secara normal.
b) Uji multikolinearitas
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji korelasi antar variabel
bebas. Dalam model regresi yang baik, seharusnya tidak ada korelasi di

antara variabel independen. Jika nilai Tolerance (TOL) kurang dari 0.10
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dan nilai VIF lebih dari 10,00, maka terjadi gejala multikolinearitas

dalam model regresi (Ghozali, 2021).

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas merupakan Teknik uji analisis yang digunakan

untuk melihat apakah terdapat ketidaksamaan varians dari residual satu

pengamatan ke pengamatan yang lain. Pada penelitian ini menggunakan

metode uji glejser sebagai uji heteroskedastisitas dengan dasar

pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: (Ghozali, 2021).

1. Jika nilai probabilitas signifikansi nya > 0,05 maka data tersebut
tidak adanya mengandung adanya heteroskedastisitas

2. Jika nilai probabilitas signifikansi nya < 0,05 maka data tersebut
mengandung heteroskedasitasnya.

Uji Autokorelasi

Menurut (Ghozali, 2021) Uji autokorelasi merupakan uji yang digunakan

untuk mengetahui apakah ada korelasi antara kesalahan pengganggu

pada periode t dan kesalahan pengganggu pada periode t-1 dalam model

regresi linier. Model regresi yang baik adalah model regresi yang

terbebas dari autokorelasi. Penelitian ini menggunakan metode run test

sebagai alat uji autokorelasi dengan melihat apakah data residual terjadi

secara random atau tidak dengan dasar pengambilan keputusan sebagai

berikut :

1. Apabila nilai asymp. Sig (2-tailed) atau nilai signifikan > 0,05 maka

tidak terjadi korelasi
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2. Apabila nilai asymp. Sig (2-tailed) atau nilai signifikan < 0,05 maka
terjadi korelasi.
3.6.3 Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi linier berganda merupakan alat yang digunakan untuk
mengetahui hubungan antara variabel independen dan variabel dependen
sehingga dapat menunjukan apakah terdapat pengaruh ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan dan profitabilitas terhadap harga saham. Persamaan

regresi adalah sebagai berikut:

Y = o+ BIX1 + B2X2 + B3X3 + B4X4 + e

Keterangan:

Y = Harga Saham

a = Konstanta

B1, B2, p3, p4 = koefisien regresi variabel independen
X1 = Ukuran Perusahan

X2 = Pertumbuhan Penjualan

X3 = Profitabilitas

X4 = Masa pandemi

e = error

3.6.4 Uji kelayakan Model
a) Uji koefisien determinasi (R?)
Menurut Ghozali, (2021) uji koefisien determinasi merupakan uji yang
digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam

menerangkan variasi variabel dependen. Koefisien determinasi berkisar
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antara 0 dan 1. Nilai R: yang rendah menunjukkan bahwa variabel-
variabel independen tidak dapat memberikan banyak penjelasan tentang
variasi variabel dependen. Nilai yang hampir satu menunjukkan bahwa
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang

diperlukan untuk memprediksi variasi variabel dependen.

Uji F (Uji Simultan)

Uji F merupakan uji yang digunakan untuk menentukan apakah variabel
dependen dan variabel independen adapun langkah-langkah bertujuan
sebagai dilakukan memiliki hubungan linier secara bersamaan (Ghozali,
2021). Hipotesis akan diuji dengan signifikansi sebesar 0,05 dengan

dasar pengambilan keputusan:

1. Menentukan hipotesis statistik
a. Ho: 1= 0, artinya secara simultan variable bebas tidak dapat
menjadi penjelas yang signifikan terhadap variable terikat.
b. Ha: B: # 0, artinya adalah secara simultan variable bebas dapat
menjadi penjelas yang signifikan terhadap variable terikat.
2. Menentukan tingkat signifikan
Tingkat signifikan sebesar o = 5% artinya memiliki tingkat toleransi

kesalahan sebesar o = 5% atau 0,05.
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3. Menentukan kriteria keputusan
a. Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho : diterima Ha ditolak artinya
variable bebas secara simultan tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap variable terikat.
b. Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho : ditolak Ha diterima yang
berarti variable bebas secara simultan memiliki pengaruh

signifikan terhadap variable terkait.

3.6.5 Uji Hipotesis

a) Uji T (Parsial)

Uji parsial atau uji t merupakan pengujian terhadap koefisien regresi
secara individu, yang bertujuan untuk menilai sejauh mana pengaruh
masing-masing variabel independen secara terpisah dalam menjelaskan
variabel dependen (Ghozali, 2021). Hipotesis yang digunakan pada
pengujian ini adalah:
1. Menentukan hipotesis statistik
c. Ho: B1= 0, artinya secara simultan variable bebas tidak dapat
menjadi penjelas yang signifikan terhadap variable terikat.
d. Ha: B1 #0, artinya adalah secara simultan variable bebas dapat
menjadi penjelas yang signifikan terhadap variable terikat.
2. Menentukan tingkat signifikan
Tingkat signifikan sebesar o = 5% artinya memiliki tingkat toleransi

kesalahan sebesar o = 5% atau 0,05.



39

3. Menentukan kriteria keputusan
c. Jika nilai signifikan > 0,05 maka Ho : diterima Ha ditolak artinya
variable bebas secara simultan tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap variable terikat.
d. Jika nilai signifikan < 0,05 maka Ho : ditolak Ha diterima yang
berarti variable bebas secara simultan memiliki pengaruh

signifikan terhadap variable terkait.
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BAB 1V

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Sampel Penelitian

Populasi penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan

sektor energy yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2019-

2023, dengan jumlah sampel sebanyak 120 dari 24 perusahaan sektor energy yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penentuan sampel dalam penelitian ini

yaitu menggunakan purposive sampling yang merupakan pemilihan sampel

berdasarkan pada kriteria tertentu. Adapun kriteria pemilihan sampel sebagai

berikut:
Tabel 4. 1
Kriteria Pengambilan Sampel
No Kriteria Jumlah
1 _Saham s_aham perusahaan sektor energi yang terdaftar pada bursa efek 83
indonesia (BEI) pada rentang waktu 2019-2023
9 Perus_ahaan yang laporan tahunannya tidak dapat diakses pada periode 99
penelitian
3 | perusahaan mengalami rugi selama priode penelitian 2019-2023 37
TOTAL 24
Sampel yang digunakan (24 x 5 Tahun) 120

4.2 Hasil Analisis Data

4.2.1 Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif tujuannya untuk memberikan gambaran atau deskripsi

suatu data. Dalam hal ini berhubungan dengan pengumpulan dan peringkasan data,

serta penyajian data variabel penelitian. Berikut adalah statistik deskriptif disajikan

dalam tabel berikut ini:
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Tabel 4. 2 Hasil Uji Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
UKURAN 120
25.6590392 | 32.7645610| 29.437149738| 1.4146766804
PERUSAHAAN
PERTUMBUHAN 120
-3.590 .942 .01770 468374
PENJUALAN
PROFITABILITAS 120 .002 1.356 14226 .201136
PANDEMI 120 0 1 .60 492
HARGA SAHAM 120 50 39025 2871.05 5487.963
Valid N (listwise) 120

Sumber : Data Output Spss, 2025

Data dari tabel 4.2 diatas, hasil Penjelasan terhadap variabel penelitian yang

digunakan adalah sebagai berikut :

1. Ukuran Perusahaan (X1)
Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji statistic descriptive, Ukuran Perusahaan yang
diproksikan dengan LN. memiliki nilai terendah (minimum) sebesar 25.659
yang terjadi pada PT. Mitra Energi Persada Tbk pada tahun 2021. Sedangkan
nilai tertinggi (maksimum) 32.7645 yang terjadi pada PT. Alamtri Resources
Indonesia pada tahun 2022. Nilai rata-rata (mean) 29.4371 vyang
menggambarkan rata-rata nilai di angka tersebut serta nilai standar deviasi
sebesar 1.4146766 dimana nilai tersebut lebih kecil dari nilai rata-rata. Hal ini
menunjukan bahwa sebaran data dari variabel ukuran perusahaan relatif kecil
atau tidak terdapat perbedaan yang lebih besar dari LN terendah dan tertinggi.
2. Pertumbuhan Penjualan (X2)
Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji statistic descriptive, pertumbuhan penjualan

yang diproksikan dengan sales growth (SG) memiliki nilai terendah
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(minimum) sebesar -3.590 yang terjadi pada PT. Sumber Energi Andalan
tahun 2019. Sedangkan nilai tertinggi (maximum) yang dimiliki sebesar 0.942
yang terjadi pada PT. Sumber Energi andalan Thk pada tahun 2021. Nilai rata-
rata (mean) 0.01770 yang menggambarkan rata-rata nilai di angka tersebut
serta nilai standar deviasi sebesar 0.468374 dimana nilai tersebut lebih besar
dari nilai rata-rata. Oleh karena itu, data dari Pertumbuhan Penjualan (SG)
relatif besar atau terdapat perbedaan yang cukup besar antara Pertumbuhan
Penjualan terendah dan tertinggi.

Profitabilitas (X3)

Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji statistic descriptive, Profitabilitas yang
diproksikan dengan return on asset (ROA) memiliki nilai terendah (minimum)
sebesar 0.002 yang terjadi pada PT. Rukun Raharja Tbk tahun 2021.
Sedangkan nilai tertinggi (maximum) yang dimiliki sebesar 1.356 yang terjadi
pada PT. Baramulti Suksessarana Tbk tahun 2022. Nilai rata-rata (mean)
0.14226 yang menggambarkan rata-rata nilai di angka tersebut serta nilai
standar deviasi sebesar 0.201136 dimana nilai tersebut lebih besar dari nilai
rata-rata. oleh karena itu, data dari variabel Profitabilitas (ROA) relatif besar
atau terdapat perbedaan yang cukup besar antara Profitabilitas terendah dan
tertinggi.

Pandemi (X4)

Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji statistic descriptive, pandemi yang diproksikan
dengan dummy memiliki nilai terendah (minimum) sebesar 0 dimana ini

terjadi pada tahun 2019 dan 2023. Sedangkan nilai tertinggi (maximum) yang
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dimiliki sebesar 1 dimana ini terjadi pada masa pandemi tahun 2020-2022.
Nilai rata-rata 0.60 yang menggambarkan rata-rata nilai angka tersebut serta
nilai standar deviasi sebesar 0.492 yang dimana nilai tersebut lebih kecil dari
nilai rata-rata. Hal ini menunjukan bahwa sebaran data dari variabel pandemi
relatif kecil atau tidak terdapat perbedaan.
5. Harga Saham (Y)

Berdasarkan tabel 4.2 hasil uji statistic descriptive, Harga Saham yang
diproksikan dengan closing price memiliki nilai terendah (minimum) sebesar
50 yang terjadi pada PT Astrindo Nusantara Infrastructure Thk pada tahun
2019-2021. Sedangkan nilar tertinggi (maksimum) sebesar 39025 yang terjadi
pada PT Baramulti Suksessarana Tbk pada tahun 2022. Dengan nilai rata-rata
2871.05 dan standar deviasi sebesar 5487.963 yang dimana nilai tersebut lebih
besar dari nilai rata-rata (mean), oleh karena itu, data dari variabel Harga
Saham relatif besar atau terdapat perbedaan yang cukup besar antara Harga

Saham terendah dan tertinggi.

4.2.2 Uji Asumsi Klasik

Pada penelitian ini pengujian untuk uji asumsi klasik menggunakan
beberapa metode pengujian yang terdiri uji normalitas, uji multikolinearitas, uji
heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Hal ini bertujuan untuk mengetahui
apakah variabel-variabel yang akan digunakan memenuhi kriteria asumsi klasik
atau belum, serta memberikan pilihan terhadap analisis data jika terjadi
permasalahan pada uji lainnya, maka dari itu perlu dilakukan uji asumsi klasik

terlebih dahulu atas sampel data yang digunakan dalam penelitian sebelum
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dilakukan pengujian pada tahap selanjutnya agar dapat melakukan uji hipotesis
pada tahap selanjutnya.
a) Uji Normalitas

Uji normalitas merupakan suatu metode statistic yang digunakan untuk
mengetahui apakah data yang diperoleh dari hasil penelitian berdistribusi normal
atau tidak berdistribusi normal. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah
menggunakan One Sample Kolmogorov-Smirnov Test dimana uji tersebut
berdasarkan pada fungsi distribusi empiris. Hasil pengujian normalitas terhadap
data penelitian dapat dilihat pada tabel berikut ini:

Tabel 4. 3 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 120
Normal Parameters®° Mean .0000000
Std. 4988.272487
Deviation 28
Most Extreme Absolute .303
Differences Positive .303
Negative -214
Test Statistic .303
Asymp. Sig. (2-tailed) .000°¢

Sumber : Data Output Spss, 2025
Berdasarkan dari tabel 4.3 Hasil uji normalitas menggunakan One Sample
Kolmogorov-Smirnov Test menunjukan bahwa nilai signifikan sebesar 0.000 maka
dari itu data hasil dari data yang telah diajukan berdistribusi tidak normal karena
dari nilai signifikansinya kurang dari 0.05 yang mana dapat dikatakan bahwa data
residual berdistribusi tidak normal. Pengujian pada variabel ukuran perusahaan,
pertumbuhan penjualan, profitabilitas, dan pandemi dapat dikatakan data

berdistribusi tidak normal. Dikarenakan terdapat adanya data bernilai ekstrim,
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maka, dalam penelitian ini terdapat 30 data yang dieliminasi atau tidak dijadikan
sampel. Beberapa data tersebut diantaranya Almtri Resources Indonesia pada tahun
2021, PT Bayan Resources Thk pada tahun 2021, 2022, 2023, dan Bukit Asam Tbk
pada tahun 2020. Untuk data lainnya yang dieliminasi akan disajikan pada
lampiran. Dengan demikian, jumlah sampel yang akhirnya digunakan dalam
penelitian ini menjadi 90 perusahaan sektor energi.

Tabel 4. 4 Hasil Uji Normalitas (OUTLIER)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardiz

ed Residual
N 90
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. 471.2017911
Deviation 8
Most Extreme Absolute .090
Differences Positive .090
Negative -.067
Test Statistic .090
Asymp. Sig. (2-tailed) .069°

Sumber : Data Output Spss, 2025
Berdasarkan tabel 4.5 diatas menunjukan bahwa hasil dari uji Kolmogorov-
Smirnov Test setelah di outlier nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0.069. maka
dari itu, nilai signifikan dinyatakan lebih besar dari 0.05 yang mana dapat dikatakan
bahwa data residual berdistribusi normal, sehingga model regresi layak digunakan

karena telah memenuhi syarat.
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Gambar 4. 1 Hasil Uji Histogram

Histogram
Dependent Variable: harga saham

Mean = 1 10E1 5
R Dav = 0977
N=90

Frequency

-1 o !

Regression Standardized Residual

Berdasarkan hasil dari uji histogram pada gambar diatas dapat disimpulkan
bahwa histogram membentuk kurva menaik atau menggunung yang artinya pola
berdistribusi dinyatakan normal.

b) Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat korelasi antar
variabel independen dalam model regresi. Cara yang digunakan pada pengujian
adalah dengan melihat dari nilai tolerance dan nilai Variance Inflation Factor
(VIF). Data dikatakan apabila ketentuan nilai tolerance > 0.10 dengan nilai
Variance Inflation Factor (VIF) < 10 maka dapat diartikan bahwa tidak terdeteksi
adanya multikolinieritas antar variabel independent begitupun sebaliknya. Hasil

dari uji multikolinearitas pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
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Tabel 4. 5 Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Collinearity Statistics

Model Tolerance VIF
1 ukuran perusahaan .958 1.044
pertumbuhan penjualan .960 1.041
profitabilitas 922 1.085
pandemi .984 1.016

a. Dependent Variable: harga saham

Sumber : data ouput spss, 2025

Berdasarkan tabel 4.5 Diatas menunjukan bahwa dari hasil uji
multikolinearitas pada nilai tolerance dalam masing-masing variabel seperti
variabel Ukuran Perusahaan memiliki nilai tolerance sebesar 0,958 lebih dari >
0.10, Pertumbuhan Penjualan memiliki nilai tolerance sebesar 0.960 lebih dari >
0.10, nilai Profitabilitas memiliki nilai tolerance sebesar 0,922 lebih dari > 0,10,
dan nilai pandemic memiliki nilai tolerance sebesar 0,984 lebih dari > 0,10.
Sedangkan nilai Variance Inflation Factor (VIF) pada variabel Ukuran perusahaan
memiliki nilai VIF sebesar 1,044 kurang dari < 10, Pertumbuhan Penjualan
memiliki nilai VIF sebesar 1,041 kurang dari < 10, Profitabilitas memiliki nilai VIF
sebesar 1,085 kurang dari <10, dan pandemic memiliki nilai VIF sebesar 1,016
kurang dari < 10. Sehingga dapat dikatakan nilai VIF dari masing-masing variabel
penelitian memiliki nilai kurang dari 10. Dari hasil ini tolerance dan VIF diatas
maka dapat dikumpulkan bahwa persamaan model regresi tidak terjadinya
multikolinearitas dan tidak ada korelasi yang signifikan diantara semua variabel

penelitian.
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¢) Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah di dalam model
regresi mengandung hubungan atau penyimpangan variance dari residual pada satu
pengamatan ke pengamatan lainnya. Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini
menggunakan metode uji statistik yaitu dengan menggunakan uji glejser yang mana
akan mengetahui apakah ada terjadinya masalah heteroskedastisitas atau tidak.
Analisis uji glejser dapat dikatakan tidak terjadinya heteroskedastisitas apabila nilai
Signifikansi < 0.05 maka dapat diartikan terjadinya gejala heteroskedastisitas.
Berikut ini adalah hasil dari uji heteroskedastisitas yang menggunakan uji glejser,

yakni sebagai berikut:

Tabel 4. 6 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients?

Standardize
Unstandardized d
Model Coefficients Coefficient
S
B Std. Error Beta T Sig.
1 (Constant) 415.145 557.492 745 459
Ukuran Perusahaan -1.913 19.090 -.011 -.100 .920
Pertumbuhan 70.773 49.653 152 1.425 .158
Penjualan
Profitabilitas 473.352 276.906 .186 1.709 .091
Pandemi -20.515 55.259 -.039 -.371 711

a. Dependent Variable: ABS_RES
Sumber : data output spss, 2025

Penjelasan dari hasil uji glejser diatas dapat dikatakan bahwa pengujian
heteroskedastisitas diperoleh nilai signifikansi masing-masing variabel diatas 0,05,
maka dapat disimpulkan bahwa regresi linier tidak terjadi heteroskedastisitas

karena ketidaksamaan varian dari residual atau pengamatan ke pengamatan lainnya.
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d) Uji Autokorelasi

Menurut Ghozali, (2021) uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah
dalam model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode
(t) dengan kesalahan pengganggu pada periode (t-1) sebelumnya. Pengujian

autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan uji Runs Test.

Tabel 4. 7 Hasil Uji Autokorelasi

Runs Test

Unstandardi

zed Residual
Test Valuea -3.11236
Cases < Test Value 45
Cases >= Test 45
Value
Total Cases 90
Number of Runs 41
z -1.060
Asymp. Sig. (2- .289
tailed)
a. Median

Sumber : data output spss, 2025

Berdasarkan tabel 4.7 tolak ukur pada uji Runs Test terletak pada Asymp.
Sig. (2-tailed). Berdasarkan tabel diatas nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,289
yang berarti nilai tersebut > 0,05. Sehingga bisa disimpulkan bahwa tidak terjadi

autokorelasi pada model regresi.
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Analisis regresi linier berganda merupakan pengujian untuk menguji pengaruh

dari dua variabel independent atau lebih terhadap variabel dependen. Hasil dari uji

regresi linier berganda yaitu sebagai berikut:

Tabel 4. 8 Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda

Coefficients?

Standardize

d
Unstandardized Coefficient
Coefficients S
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) -4380.513 1042.874 -4.200 .000
ukuran perusahaan 158.696 35.711 .226 4.444 .000
pertumbuhan -4.093 92.884 -.002 -.044 .965
penjualan
profitabilitas 8171.743 517.995 .818 15.776 .000
pandemi -48.493 103.371 -.024 -.469 .640

a. Dependent Variable: harga saham

Sumber : Data Output Spss, 2025

diperoleh persamaan regresi sebagai berikut :

Y = a+ BIX1 + B2X2 + B3X3 + p4X4 + e

Berdasarkan hasil dari analisis regresi setelah dilakukan pengujian,

Y =-4380.513 + 158.696 (X1) + -4.093 (X2) + 8171.743 (X3) + -48.493 (X4) +

1044.513

Keterangan :

Y

X1

X2

= Harga Saham

= Ukuran Perusahaan

= Pertumbuhan Penjualan
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X3 = Profitabilitas
Xa = Pandemi
E = Error

Berdasarkan hasil dari uji modernisasi diatas, ditunjukan sebagai berikut:

1. Koefisien konstanta sebesar -4380,513 menunjukan bahwa semua variabel
yang mempengaruhi harga saham memiliki nilai 0, maka nilai dari harga
saham sebesar -4380,513.

2. Hasil pengolahan data menunjukan adanya hubungan positif antara Ukuran
Perusahaan dan Harga Saham. Hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan
satu unit pada Ukuran Perusahaan sedangkan variabel lainnya tetap, maka
Harga Saham meningkat 158,696.

3. Hasil pengolahan data menunjukan adanya hubungan negatif antara
Pertumbuhan Penjualan dan Harga Saham. Artinya, apabila Pertumbuhan
Penjualan meningkat maka Harga Saham akan menurun. Jadi setiap
kenaikan satu unit pada Pertumbuhan penjualan sedangkan variabel lainnya
tetap, maka nilai Harga Saham akan menurun sebesar -4,093.

4. Hasil pengolahan data menunjukan adanya hubungan positif antara
Profitabilitas dan Harga Saham. Hal ini menunjukkan bahwa setiap
kenaikan satu unit pada Profitabilitas sedangkan variabel lainnya tetap,

maka meningkatkan Harga Saham sebesar 8171,743.



52

5. Hasil pengolahan data menunjukan adanya hubungan negatif antara
Pandemi dan Harga Saham. Artinya, dalam kondisi pandemic sedangkan
variabel lainnya tetap, harga saham mengalami penurunan sebesar -48,493.

4.2.4 Uji Kelayakan Model
1) Uji koefisiensi Determinasi (R?)

Koefisiensi determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Berikut hasil uji
koefisiensi determinan (R?) :

Tabel 4. 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi

Model Summary®

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .8882 789 779 482.161

a. Predictors: (Constant), pandemi, ukuran perusahaan, pertumbuhan

penjualan, profitabilitas

b. Dependent Variable: harga saham

Sumber : Data Output Spss, 2025
Berdasarkan hasil uji (R?) yang disajikan pada tabel 4.10 Nilai adjust R Square

menunjukan nilai 0,779 atau 77,9% artinya 77,9% dari nilai variabel dependen
(Harga Saham) dapat dijelaskan oleh variabel-variabel independent (Ukuran
Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas, dan Pandemi). Sisanya sebesar
22,1% dijelaskan oleh variabel lainnya yang tidak termasuk dalam model analisis.
2) UjiF

Uji F digunakan untuk menunjukkan apakah semua variabel independen

yang dimasukan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap

variabel dependen (Ghozali, 2021). Adapun hasil uji f sebagai berikut.
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Tabel 4. 10 Hasil Uji F

ANOVA?
Model SSum of df Mean Square F Sig.
quares
1 Regression 73953181.707 4 | 18488295.427 79.527 .000°
Residual 19760770.393 85 232479.652
Total 93713952.100 89

Sumber : Data Spss, 2025

Dari hasil uji f menunjukkan nilai F hitung sebesar 79,527 dengan signifikansi
0,000 atau lebih kecil dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa Ukuran
Perusahaan, Pertumbuhan Penjualan, Profitabilitas, dan Pandemi secara bersama-

sama berpengaruh terhadap Harga Saham.

4.2.5 Hasil Uji Hipotesis

1) Uji T (Parsial)

Uji t adalah pengujian koefisien regresi tiap variabel independen dengan
variabel dependen dengan tujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh
variabel independen secara parsial terhadap variabel dependen. Uji statistik t dapat
diketahui dengan melihat nilai signifikansinya apakah diatas 0,005 (a=5%) atau

sebaliknya. Adapun hasil uji T dapat dilihat pada tabel berikut:

Tabel 4. 11 Hasil Uji T

Coefficients?
Model B t Sig. Keputusan
1[(Constant) -4380.513 -4.200 .000
Ukuran 158.696 4.444 .000 Diterima
Perusahaan
pertumbuhan -4.093 -.044 .965 Ditolak
penjualan
profitabilitas 8171.743 15.776 .000 Diterima
pandemi -48.493 -.469 640 Ditolak
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\a. Dependent Variabel: Harga Saham

Berdasarkan hasil dari uji T, dapat diketahui bagaimana pengaruh dari masing-
masing variabel independen terhadap variabel dependen. Penjelasan terkait hal

tersebut adalah sebagai berikut:

1. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham
Hasil analisis regresi dapat diketahui bahwa secara parsial Ukuran Perusahaan
berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham, dimana nilai signifikan
0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung 4,444 > 1,988 serta nilai koefisien sebesar
158,696. Hal ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan memiliki arah positif
terhadap harga saham dengan tingkat pengaruh yang signifikan, sehingga hasil
penelitian ini mendukung Hs.

2. Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham
Hasil analisis regresi dapat diketahui bahwa secara parsial Pertumbuhan
Penjualan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham, dimana
nilai signifikan 0,965 > 0,05 dan nilai nilai t-hitung -0,044 < 1,988 serta nilai
koefisien sebesar -4,093. Hal ini menunjukkan bahwa Pertumbuhan Penjualan
memiliki arah negatif terhadap Harga Saham dengan tingkat pengaruh

signifikan, sehingga hasil penelitian ini menolak Ho.

3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham
Hasil analisis regresi dapat diketahui bahwa secara parsial Profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap Harga Saham, dimana nilai signifikan

0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung 15,776 > 1,988 serta nilai koefisien sebesar
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8171,743. Hal ini menunjukkan bahwa Profitabilitas memiliki arah positif
terhadap harga saham dengan tingkat pengaruh yang signifikan, sehingga hasil
penelitian ini mendukung Hs.
4. Pengaruh Pandemi Terhadap Harga Saham

Hasil analisis regresi dapat diketahui bahwa secara parsial Pandemi
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham, dimana nilai
signifikan 0,640 > 0,05 dan nilai nilai t-hitung -0,469 < 1,988 serta nilai
koefisien sebesar -48,493. Hal ini menunjukkan bahwa Pandemi memiliki arah
negatif terhadap Harga Saham dengan tingkat pengaruh signifikan, sehingga

hasil penelitian ini menolak Ha.

4.3 Pembahasan Hasil Penelitian
4.3.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa pengaruh Ukuran Perusahaan
yang diukur menggunakan (LN) terhadap Harga Saham memiliki hasil H: diterima.
Hal ini ditunjukkan dari hasil signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung 4,444 >
1,988, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif

signifikan terhadap Harga Saham.

Ukuran perusahaan merupakan salah satu variabel penting yang
dipertimbangkan dalam penelitian di bidang keuangan, karena banyak keputusan
serta hasil keuangan yang dipengaruhi oleh besar kecilnya perusahaan. Ukuran
perusahaan umumnya diukur berdasarkan total aset yang tercantum dalam laporan
keuangan, yang mencerminkan skala operasional dan kapasitas ekonomi

perusahaan tersebut. Perusahaan dengan skala yang lebih besar cenderung
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memberikan tingkat pengembalian saham yang lebih tinggi dibandingkan dengan
perusahaan berskala kecil. Hal ini disebabkan oleh meningkatnya kepercayaan
investor terhadap perusahaan besar, sehingga mendorong minat investasi yang lebih
tinggi. Ukuran perusahaan memiliki pengaruh positif terhadap harga saham, yang
berarti semakin besar ukuran suatu perusahaan, maka semakin tinggi pula harga

saham yang dimilikinya.

Penelitian ini mendukung penerapan teori sinyal, ukuran perusahaan dapat
dijadikan sebagai sinyal positif yang disampaikan kepada pasar. Perusahaan dengan
ukuran besar umumnya dipersepsikan lebih kredibel dan stabil secara finansial,
sehingga mampu memberikan sinyal bahwa perusahaan berada dalam kondisi yang
baik. Ukuran yang besar juga mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengakses sumber daya dan pembiayaan eksternal secara lebih luas, yang pada

akhirnya dapat meningkatkan tingkat kepercayaan investor.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian Halawa et al., (2023), Yunior et al.,
(2021), dan Defi' & Wahyudi, (2022) yang menunjukan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun penelitian ini berbeda dengan
penelitian Rahma et al., (2022) yang menunjukan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh negatif terhadap harga saham.

4.3.2 Pengaruh Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa pengaruh Pertumbuhan
Penjualan yang diukur menggunakan Sales Growth terhadap Harga Saham
memiliki hasil H, ditolak. Hal ini ditunjukkan dari hasil signifikansi 0,965 > 0,05

dan nilai t-hitung -0,044 < 1,988, sehingga dapat disimpulkan bahwa Pertumbuhan
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Penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham pada berbagai fenomena
didapatkan bahwa pada sektor tertentu seperti energi, relasi antara pertumbuhan
penjualan dan harga saham tidak selalu bersifat linier positif. Dalam beberapa
kasus, justru ditemukan bahwa pertumbuhan penjualan dapat berdampak negatif

terhadap harga saham.

Selain itu, Pertumbuhan Penjualan tidak memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Meskipun pertumbuhan penjualan sering
dianggap sebagai indikator positif kinerja perusahaan, dalam praktiknya hal
tersebut tidak selalu berbanding lurus dengan pergerakan harga saham. Hal ini
disebabkan oleh berbagai faktor, seperti ekspektasi pasar terhadap profitabilitas di
masa depan, efisiensi operasional, struktur biaya, dan kualitas pendapatan yang
dihasilkan. Selain itu, kondisi makroekonomi, sentimen investor, serta strategi
jangka panjang perusahaan turut memengaruhi persepsi pasar terhadap nilai saham.
Oleh karena itu, peningkatan penjualan hanya akan berdampak signifikan terhadap
harga saham apabila didukung oleh kinerja keuangan yang solid dan prospek

pertumbuhan yang berkelanjutan.

Teori ini tidak mendukung penerapan teori sinyal, teori sinyal tidak secara
langsung mendukung pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga saham
karena informasi pertumbuhan penjualan belum tentu mencerminkan sinyal yang
kredibel mengenai prospek laba di masa depan. Dalam kerangka teori ini, hanya
sinyal yang mengandung informasi asimetris dan memiliki biaya pengiriman

tertentu yang dianggap dapat mempengaruhi persepsi investor.
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Penelitian ini sejalan dengan Khasanah dan Ngatno, (2019), Arianti &
Handayani, (2022) dan Halawa et al., (2023) yang menunjukkan bahwa
Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham. Namun
penelitian ini berbeda dengan penelitian Fatimah & Kharisma, (2020) yang
menunjukkan hasil penelitiannya pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif
terhadap harga saham.

4.3.3 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa pengaruh Profitabilitas yang
diukur menggunakan (ROA) terhadap Harga Saham memiliki hasil Hz diterima.
Hal ini ditunjukkan dari hasil signifikansi 0,000 < 0,05 dan nilai t-hitung 15,776 >
1,988, sehingga dapat disimpulkan bahwa Ukuran Perusahaan berpengaruh positif

signifikan terhadap Harga Saham.

Profitabilitas yang diukur dengan Return on Assets (ROA) berperan penting
dalam mempengaruhi harga saham perusahaan. ROA yang tinggi mencerminkan
efisiensi manajemen dalam mengelola aset untuk menghasilkan laba, sehingga
meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong permintaan terhadap saham
perusahaan tersebut. Secara rasional Ketika ROA meningkat, hal ini
mengindikasikan bahwa perusahaan mampu mengelola sumber daya secara
optimal, sehingga meningkatkan ekspektasi investor terhadap prospek keuntungan
di masa depan. Ekspektasi ini mendorong minat beli investor terhadap saham
perusahaan, yang pada akhirnya memberikan tekanan positif terhadap kenaikan

harga saham. Dengan demikian, secara logis dan ekonomis, ROA memiliki
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hubungan positif terhadap harga saham karena mencerminkan fundamental

keuangan yang kuat dan prospek pertumbuhan yang menjanjikan.

Penelitian ini mendukung penerapan teori sinyal, Teori Sinyal menjelaskan
bahwa informasi yang disampaikan oleh manajemen kepada pasar, seperti laporan
keuangan dan indikator profitabilitas, dapat menjadi sinyal bagi investor dalam
menilai kinerja dan prospek perusahaan. Profitabilitas yang tinggi, seperti yang
tercermin dalam Return on Assets (ROA), dipandang sebagai sinyal positif bahwa
manajemen telah menjalankan operasional perusahaan secara efisien dan mampu
menghasilkan laba yang stabil. Sinyal ini dapat meningkatkan kepercayaan
investor, memperkuat citra perusahaan di mata publik, serta berpotensi

meningkatkan nilai pasar perusahaan.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian, Yunior et al., (2021), dan Alvianita
& Rivandi, (2023) yang menunjukan bahwa Profitabilitas berpengaruh positif
terhadap harga saham. Namun penelitian ini berbeda dengan penelitian Rahma et
al., (2022) yang menunjukan bahwa Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap
harga saham.
4.3.4 Pengaruh Pandemi Terhadap Harga Saham

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa pengaruh Pandemi terhadap
yang diukur menggunakan dummy terhadap Harga Saham pada H4 memiliki hasil
H4 ditolak. Hal ini ditunjukkan dari hasil signifikansi 0,640 > 0,05 dan nilai t-hitung
-0,469 < 1,988, sehingga dapat disimpulkan bahwa Pandemi tidak berpengaruh

terhadap Harga Saham.
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Secara umum, Pandemi Covid-19 telah memberikan dampak negatif yang
signifikan terhadap sektor investasi di tingkat global, termasuk di Indonesia. Krisis
yang terjadi akibat pandemi mendorong terjadinya arus keluar investasi portofolio
(capital outflow) dalam jumlah besar, yang berkontribusi terhadap depresiasi nilai
tukar rupiah. Namun, berdasarkan pengujian pada penelitian ini, meskipun
menunjukkan hasil negatif, secara signifikansi pengaruhnya sangat rendah yang
artinya kondisi pandemi tidak berdampak signifikan pada harga saham sektor
energi. Perusahaan di sektor energi relatif tidak terlalu terdampak oleh pandemi
karena permintaan terhadap energi, khususnya untuk kebutuhan dasar seperti listrik
dan bahan bakar, tetap stabil meskipun terjadi penurunan aktivitas ekonomi secara
umum. Energi, khususnya listrik dan bahan bakar, merupakan komponen vital
dalam menunjang aktivitas rumah tangga, layanan kesehatan, serta sektor-sektor
esensial lainnya yang tetap beroperasi selama masa krisis. Selain itu, banyak
perusahaan energi memiliki struktur bisnis yang terdiversifikasi dan perjanjian
kontrak jangka panjang yang memungkinkan mereka untuk mempertahankan
kestabilan pendapatan meskipun terjadi gangguan dalam rantai pasok atau fluktuasi
permintaan jangka pendek.

Teori ini tidak menudukung penerapan teori sinyal, karena teori sinyal tidak
mendukung pengaruh pandemi terhadap harga saham karena peristiwa pandemi
bukan merupakan sinyal yang dikirimkan secara strategis oleh manajemen
perusahaan kepada investor. Dalam kerangka teori sinyal, hanya informasi yang

sengaja dikomunikasikan oleh pihak internal perusahaan, seperti kebijakan dividen
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atau pengumuman restrukturisasi, yang dianggap dapat memengaruhi persepsi
pasar.

Penelitian ini sejalan dengan penelitian Kusumah et al., (2022) dan
Manurung & Subekti, (2021) yang menunjukkan bahwa pandemi Covid-19 tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Namun penelitian ini berbeda dengan
penelitian Murdhaningsih et al., (2022) dan Manossoh & Mangindaan, (2023) yang
menunjukkan bahwa Pandemi Covid-19 berpengaruh negatif terhadap Harga

Saham.



BAB YV

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian mengenai Dampak Determinan Harga Saham

Pada Masa Pandemi. Objek penelitian ini merupakan perusahaan sektor energi yang

tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 2019-2023. Maka dapat

disimpulkan sebagai berikut.

1.

Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. semakin
tinggi ukuran suatu perusahaan, mengindikasikan bahwa semakin tinggi juga
harga saham suatu perusahaan.

Pertumbuhan Penjualan tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Pada
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Besarnya
beban penjualan dan beban usaha dapat berdampak pada turunnya laba bersih
perusahaan meskipun pertumbuhan penjualan pada perusahaan mengalami
kenaikan.

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Semakin
tinggi tingkat profitabilitas suatu perusahaan, mengindikasikan bahwa semakin
tinggi juga harga saham perusahaan tersebut.

Pandemi tidak berpengaruh berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kondisi ini

menyebabkan penurunan kinerja keuangan perusahaan, meningkatnya risiko
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investasi, serta hilangnya kepercayaan investor, yang secara keseluruhan

mendorong penurunan harga saham.

5.2 Implikasi Penelitian

Implikasi pada penelitian sebagai berikut :

1. Implikasi Teoritis
Secara teoritis, temuan penelitian ini memperkaya literatur mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham dengan memberikan
konteks empiris baru, yaitu pada situasi krisis global seperti pandemi.

2. Implikasi praktis
Secara praktis, hasil penelitian ini memberikan wawasan yang penting
bagi manajemen perusahaan sektor energi dalam menghadapi dinamika
harga saham selama masa pandemi. Perusahaan di sektor ini perlu
memperkuat strategi komunikasi dan transparansi informasi, mengingat
tingginya sensitivitas harga saham terhadap sentimen pasar dan ekspektasi
investor pada masa krisis. Selain itu, perusahaan energi disarankan untuk
melakukan diversifikasi risiko dan meningkatkan efisiensi operasional
guna mempertahankan kinerja keuangan yang stabil, yang terbukti

menjadi salah satu determinan utama harga saham dalam situasi pandemi.
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5.3 Keterbatasan Penelitian
Pada penelitian ini tidak menutup terjadinya kesalahan yang menyebabkan
hasil penelitian ini dapat digeneralisasi sehingga menjadi keterbatasan dalam hasil

penelitian ini. Berikut keterbatasan pada penelitian ini :

1. Uji normalitas menunjukkan data residual tidak berdistribusi normal, sehingga
beberapa data yang bersifat outlier (ekstrim) perlu dihilangkan dahulu dengan
tujuan untuk mendapat data yang normal sehingga model regresi bisa
memenuhi syarat asumsi normalitas (Ghozali, 2021).

2. Variable yang digunakan melibatkan  variable pandemi karena periode
penelitian yang berlangsung termasuk pada kondisa pandemi dan non pandemi,
sehingga temuan terkait variable ini tidak bisa di aplikasikan pada periode yang

general.

5.4 Saran

Pandemi COVID-19 berdampak besar pada dinamika pasar modal, terutama
determinan harga saham. Faktor utama yang menyebabkan volatilitas harga saham
meningkat secara signifikan adalah ketidakpastian ekonomi yang tinggi, penurunan
aktivitas bisnis, dan kebijakan pemerintah seperti stimulus fiskal dan pembatasan
mobilitas. Oleh karena itu, sangat penting untuk memahami faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham selama pandemi untuk mengevaluasi respons pasar
terhadap krisis dan untuk membuat kebijakan investasi dan kebijakan ekonomi
yang fleksibel, Penerapan penelitian pada periode terkini diperlukan untuk

memperoleh hasil yang valid dengan kondisi yang lebih stabil.
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