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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh Properti Pertambangan dan Variabilitas 

Persediaan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan dengan Return Saham sebagai variabel 

intervening. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan tambang yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia. Metode pemilihan sampel pada penelitian ini ditentukan dengan kriteria, 

yaitu merupakan perusahaan pertambangan yang terdaftar di papan utama dan laporan 

keuangan perusahaan pertambangan tersebut memiliki data laporan keuangan yang 

lengkap berhubungan dengan variabel penelitian. Penelitian ini menggunakan analisis 

regresi berganda dan path analisis dengan menggunakan bantuan software SPSS. 

Berdasarkan uji statistik, hasil penelitian menunjukkan bahwa Properti Pertambangan dan 

Variabilitas Persediaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap Kinerja Keuangan. 

Walaupun begitu, terdapat pengaruh langsung antara Properti Pertambangan dan 

Variabilitas Persediaan melalui Kinerja Keuangan Perusahaan terhadap Return Saham. 

Kata Kunci: Properti Pertambangan, Variabilitas Persediaan, Kinerja Keuangan, 

Return Saham 

Abstract 

This study aims to examine the effect of Mining Properties and Inventory Variability on 

Financial Performance and Stocks return as intervening. The population in this study is mining 

companies listed in Indonesia Stocks Exchange. The sample selection method in this study is 

determined by the criteria, which represent the mining company included in the main board 

and the financial statements of the mining company have complete financial statement data 

related to the research variables. This study uses multiple regression analysis and path 

analysis using SPSS software. Based on statistical tests, the results of the study show that 

Mining Property and Inventory Variability are not significant to Financial Performance. 

However, there is a direct influence between Mining Property and Inventory Variability 

through the Company's Financial Performance on Stock Returns. 

Keywords: Mining Property, Inventory Variability, Financial Performance, Stock Return 
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PENDAHULUAN 

Kinerja keuangan merupakan gambaran mengenai hasil usaha yang telah dilakukan manajemen 

perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang ada di perusahaan. Hal ini penting untuk 

dimaksimalkan mengingat pemegang saham mengharapkan return yang besar dari 

investasinya. Majalah Forbes pada bulan Agustus lalu, merilis “Forbes Asia’s 200 Best Over 

A Billion 2019” yaitu daftar perusahaan dengan kinerja terbaik di wilayah Asia Pasifik dengan 

pendapatan di atas US$1 miliar atau setara dengan Rp14 triliun. Sebanyak 200 perusahaan 

terpilih dari 3.200 korporasi di Asia-Pasifik yang telah melantai di pasar modal. Perusahaan-

perusahaan tersebut dipilih berdasarkan sejumlah kriteria, yakni tingkat rata-rata penjualan 

selama lima tahun terakhir, pertumbuhan pendapatan operasional, pengembalian modal, hingga 

proyeksi pertumbuhan selama satu atau dua tahun ke depan. Terdapat 11 perusahaan Indonesia 

yang masuk di dalam daftar tersebut yaitu: 

 

Dari 11 perusahaan tersebut, Forbes menobatkan Gudang Garam sebagai perusahaan dengan 

performa terbaik di Indonesia dengan pendapatan US$6,72 miliar atau setara dengan Rp94,2 

triliun. Posisi Gudang Garam disusul oleh BCA sebesar US$5,25 miliar atau setara dengan 

Rp73,53 triliun, Indofood dengan nilai US$5,2 miliar atau setara Rp72,8 triliun, dan Alfamart 

dengan pendapatan US$4,69 miliar atau setara Rp65,77 triliun (CNN Indonesia, 2019) . 

 Terdapat beberapa faktor yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 

Salah satunya dalam penelitian Capkun, Hameri, & Weiss (2009) tentang hubungan Persediaan 

dan Kinerja Keuangan, menyimpulkan bahwa fokus manajerial pada kinerja persediaan 

menghasilkan penciptaan nilai untuk perusahaan manufaktur. 

Menurut Rudianto (2012) (CNN Indonesia, 2019)(CNN Indonesia, 2019)persediaan 

merupakan salah satu aset perusahaan yang sangat penting karena berpengaruh langsung 

terhadap kemampuan perusahaan untuk memperoleh pendapatan. Perusahaan harus 

memaksimalkan perputaran persediaan untuk memaksimalkan laba perusahaan. Terkait 

dengan hal tersebut, penulis ingin meneliti hal-hal lebih spesifik lagi sehubungan persediaan 

dan hubungannya dengan kinerja keuangan perusahaan, dengan menggunakan variabel 
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Properti Pertambangan dan Variabilitas Persediaan serta Return Saham sebagai variabel 

intervening. 

KAJIAN LITERATUR DAN PENGENMBANGAN HIPOTESIS 

Menurut Sucipto (2013)  kinerja keuangan adalah penentuan ukuran-ukuran tertentu yang 

dapat mengukur keberhasilan suatu organisasi atau perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Salah satu metode untuk mengukur kinerja keuangan adalah menggunakan rasio 

keuangan.  

Pengaruh Properti Pertambangan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Properti pertambangan atau aset pertambangan adalah akun yang menampung pemulihan 

aset eksplorasi dan evaluasi. Aset eksplorasi dan evaluasi ditransfer ke “Tambang dalam 

pengembangan” pada akun “Aset pertambangan” setelah ditetapkan bahwa tambang 

memiliki nilai ekonomis untuk dikembangkan. Pada saat tambang dalam pengembangan 

diselesaikan dan tahap produksi dimulai, “Tambang dalam pengembangan” ditransfer ke 

“Tambang pada Tahap Produktif” pada akun “Aset Pertambangan”, yang dicatat pada nilai 

perolehan, dikurangi deplesi dan akumulasi penurunan nilai (Pamungkas & 

Rusherlistyani, 2018). Komoditi tambang yang dijual merupakan hasil dari eksplorasi dari 

area pertambangan tersebut. Semakin banyak cadangan tambang yang ada di area tersebut, 

akan semakin banyak keuntungan yang akan diperoleh perusahaan 

H1: Properti Pertambangan mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan 

Pengaruh Variabilitas Persediaan terhadap Kinerja Keuangan Perusahaan 

Variabilitas persediaan merupakan variasi dari nilai persediaan suatu perusahaan. Variasi 

ini menggambarkan operasional perusahaan yang mencerminkan teknik persediaan dan 

akuntansi persediaan serta pergerakan - pergerakan persediaan itu sendiri. Apabila 

perusahaan mempunyai nilai relatif stabil maka pengaruhnya pada variasi laba relatif kecil. 

Sebaliknya pada perusahaan yang mempunyai nilai persediaan yang bervariasi pada setiap 

tahun maka laba yang dihasilkan juga bervariasi (Setiyanto, 2009). Sri & Pratama (2018) 

dalam penelitiannya menggunakan variabel ukuran perusahaan, variabilitas persediaan, 

kepemilikan manajerial, Financial Leverage dan laba sebelum pajak terhadap pemilihan 

metode akuntansi persediaan. Hasilnya menunjukkan bahwa secara parsial persediaan dan 

laba sebelum pajak mempengaruhi pemilihan metode akuntansi persediaan sedangkan 

ukuran perusahaan, kepemilikan manajerial, dan leverage keuangan tidak berpengaruh 

pada pemilihan metode akuntansi persediaan. Secara simultan ukuran perusahaan, 

variabilitas persediaan, kepemilikan manajerial, leverage keuangan, dan laba sebelum 

pajak bersama-sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap pemilihan metode 

akuntansi persediaan. Pemilihan metode akuntansi persediaan yang digunakan 

berpengaruh terhadap laba perusahaan. Metode FIFO menghasilkan harga pokok 

penjualan yang paling rendah, sehingga menghasilkan laba kotor yang tinggi. Sedangkan 
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untuk metode LIFO, menghasilkan harga pokok penjualan yang tinggi, sehingga 

menghasilkan laba kotor yang rendah. 

H2: Variabilitas persediaan mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan  

Pengaruh Return Saham terhadap Kinerja Keuangan 

Menurut Bringham & Joe F. (2001) return saham atau tingkat pengembalian saham adalah 

selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah yang diinvestasikan, dibagi dengan jumlah 

yang diinvestasikan. Dalam penelitian Fitriani & Sumiyarsih (2019) menyimpulkan Kinerja 

Keuangan (EPS, ROE, DER) secara parsial berpengaruh dengan arah hubungan yang positif 

dan signifikan terhadap return saham. Hal ini akan berlaku sebaliknya, mengingat harga 

saham akan stabil hingga naik apabila perusahaan mempunyai kinerja keuangan yang baik. 

Saat perusahaan dikenal masyarakat mempunyai kinerja keuangan yang baik, masyarakat 

akan membeli saham perusahaan tersebut dan menyebabkan harganya menjadi naik. 

H3: Return Saham mempengaruhi Kinerja Keuangan 

Pengaruh Properti Pertambangan melalui Kinerja Keuangan terhadap Return 

Saham 

Properti pertambangan menunjukkan nilai perolehan dari area tambang yang akan di 

eksplorasi. Semakin besar nilai properti pertambangan tersebut, dapat menjadi proyeksi 

pendapatan perusahaan dimasa depan. Saat pendapatan perusahaan besar, dapat membuat 

kinerja keuangan baik, sehingga menarik minat investor untuk  membeli saham di 

perusahaan tersebut. Dengan tingginya permintaan akan saham perusahaan, akan 

menyebabkan harga saham naik. 

H4: Terdapat Pengaruh Properti Pertambangan melalui Kinerja Keuangan terhadap Return 

Saham 

Pengaruh Variabilitas Persediaan melalui Kinerja Keuangan terhadap Return 

Saham 

Variabilitas persediaan merupakan variasi dari nilai persediaan suatu perusahaan. Variasi 

ini menggambarkan operasional perusahaan yang mencerminkan teknik persediaan dan 

akuntansi persediaan serta pergerakan - pergerakan persediaan itu sendiri. Apabila 

perusahaan mempunyai nilai relatif stabil maka pengaruhnya pada variasi laba relatif kecil. 

Sebaliknya pada perusahaan yang mempunyai nilai persediaan yang bervariasi pada setiap 

tahun maka laba yang dihasilkan juga bervariasi (Setiyanto, 2009). Dengan tingginya laba 

perusahaan akan membuat kinerja keuangan Dengan kinerja keuangan yang baik, investor 

akan tertarik untuk membeli saham perusahaan tersebut dan menyebabkan harga menjadi 

naik. 

H5 : Terdapat Pengaruh Variabilitas Persediaan melalui Kinerja Keuangan terhadap Return 

Saham 
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METODE PENELITIAN 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Metode pemilihan sampel pada penelitian ini ditentukan dengan 

kriteria, yaitu merupakan perusahaan pertambangan yang terdaftar di papan utama dan 

laporan keuangan perusahaan pertambangan tersebut memiliki data laporan keuangan 

yang lengkap berhubungan dengan variabel penelitian. Terdapat 12 perusahaan yang 

memenuhi kriteria tersebut. Data yang digunakan berasal dari laporan keuangan sampel 

perusahaan tahun 2014 s/d 2018 yang diperoleh dengan cara mengunduh pada website BEI 

dan website resmi sampel perusahaan. Penelitian ini menggunakan analisis regresi 

berganda dan path analisis dengan menggunakan bantuan software SPSS. 

Operasionalisasi Variabel 

1. Kinerja Keuangan 

Salah satu metode untuk mengukur kinerja keuangan adalah menggunakan rasio 

keuangan. Rasio keuangan yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah 

Current Ratio dan Return on Investment. 

 

 
2. Variabilitas Persediaan 

Cara ,menghitung variabilitas persediaan yaitu: 

 
3. Return Saham 

Cara menghitung return saham yaitu: 
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HASIL PENELITIAN 

Uji Normalitas 

 

Menurut Imam Ghozali (2011), model regresi dikatakan berdistribusi normal jika data 

ploting (titik-titik) yang menggambarkan data sesungguhnya mengikuti garis normal. Kurva 

Normal Probability Plot pada data di atas menunjukkan data ploting mengikuti garis diagonal, 

sehingga dapat disimpulkan model distribusi berdistribusi normal. 

 

 

Uji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta 

Toleranc

e VIF 

1 (Constant) 2.274 .208  10.917 .000   

Properti 

Pertambangan 
-7.062E-11 .000 -.036 -.168 .867 .483 2.072 

Variabilitas 

Persediaan 
.360 3.801 .021 .095 .925 .482 2.074 

Return Saham .033 .146 .034 .228 .821 .998 1.002 

a. Dependent Variable: Current Ratio       

Menurut Imam Ghozali (2011), tidak terjadi multikolinieritas, jika nilai Tolerance > 

0,100 dan nilai VIF < 10,00. Nilai Tolerance untuk ketiga variabel menunjukkan nilai masing-

masing 0,483; 0,482; 0,998 dan bilai VIP masing-masing 2,072; 2,074; 1,002 sehingga dapat 

disimpulkan tidak ada gejala multikolinearitas. 
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Uji Heteroskedastisitas 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .957 .144  6.665 .000 

Properti Pertambangan 2.167E-11 .000 .015 .075 .941 

Variabilitas Persediaan -3.951 2.620 -.312 -1.508 .139 

Return Saham -.022 .101 -.031 -.218 .828 

a. Dependent Variable: Abs_Res     

Menurut Imam Ghozali (2011), tidak terjadi heteroskedastisitas, jika tidak ada pola 

yang jelas (bergelombang, melebar kemudian menyempit) pada gambar scatterplots, serta titik-

titik menyebar di atas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y. Untuk memperkuat hasil dari 

gambar scatterplot, dilakukan juga uji glejser. Pada Uji Heteroskedastisitas Glejser, jika nilai 

signifikansi (Sig) antara variabel independen dengan absolut residual lebih besar dari 0,05, 

maka tidak terjadi masalah heterokedastisitas. Pada hasil pengujian di atas, ketiga variabel 

menunjukkan nilai 0,941; 0,139; 0,828 dimana menunjukkan nilai lebih besar dari 0,05, 

sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 
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Uji Autokolerasi 

Runs Test 

 Unstandardized 

Residual 

Test Valuea -.34694 

Cases < Test Value 24 

Cases >= Test 

Value 
24 

Total Cases 48 

Number of Runs 18 

Z -1.897 

Asymp. Sig. (2-

tailed) 
.058 

a. Median  

 

Untuk menguji autokolerasi dapat menggunakan uji Run Test. Pada Uji Run Test, tidak 

terjadi gejala autokorelasi jika nilai Asymp. Sig. (2-talled) lebih besar dari 0,05. Pada hasil 

pengujian diatas menunjukkan nilai 0,058 dimana lebih besar dari 0,05 sehingga dapat 

disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala autokorelasi. 

 

Pembahasan Hipotesis Pertama 

 

H1 : Properti Pertambangan mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.287 .198  11.550 .000 

Properti 

Pertambangan 
-7.372E-11 .000 -.038 -.177 .860 

Variabilitas 

Persediaan 
.396 3.758 .023 .105 .917 

a. Dependent Variable: Current Ratio 
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .083 .022  3.755 .000 

Properti Pertambangan -2.207E-

11 
.000 -.102 -.478 .635 

Variabilitas Persediaan .211 .418 .108 .505 .616 

a. Dependent Variable: Retun on Investment    

 

Menurut Imam Ghozali (2011), dasar pengambilan keputusan Uji t Parsial berdasarkan 

Nilai Signifikansi  jika nilai sig. < 0,05 maka artinya variabel independent secara parsial 

berpengaruh terhadap variabel dependant. Nilai sig. pada variabel X1 untuk  

 

Y Sig. 

Current Ratio 0.860 

Return on Investment 0.635 

  

Dimana lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis pertama ditolak. Hal 

ini dikarenakan nilai properti pertambangan tidak menunjukkan nilai cadangan tambang, tetapi 

biaya-biaya yang digunakan untuk mengeksplorasi suatu area, apakah area tersebut memiliki 

cadangan tambang. 

 

Pembahasan Hipotesis Kedua 

 

H2 : Variabilitas Persediaan mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.287 .198  11.550 .000 

Properti 

Pertambangan 
-7.372E-11 .000 -.038 -.177 .860 

Variabilitas 

Persediaan 
.396 3.758 .023 .105 .917 

a. Dependent Variable: Current Ratio     
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Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.287 .198  11.550 .000 

Properti 

Pertambangan 
-7.372E-11 .000 -.038 -.177 .860 

Variabilitas 

Persediaan 
.396 3.758 .023 .105 .917 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .083 .022  3.755 .000 

Properti 

Pertambangan 
-2.207E-11 .000 -.102 -.478 .635 

Variabilitas 

Persediaan 
.211 .418 .108 .505 .616 

a. Dependent Variable: Retun on Investment    

Menurut Imam Ghozali (2011), dasar pengambilan keputusan Uji t Parsial berdasarkan 

Nilai Signifikansi  jika nilai sig. < 0,05 maka artinya variabel independent secara parsial 

berpengaruh terhadap variabel dependant. Nilai sig. pada variabel X2 untuk  

 

Y Sig. 

Current Ratio 0.917 

Return on Investment 0.616 

dimana lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis kedua ditolak. 

Variabilitas persediaan menurut penelitian-penelitian sebelumnya memang berpengaruh dalam 

menentukan metode penilaian persediaan. Tetapi, dari hasil penelitian ini, tidak menunjukkan 

implikasinya terhadap kinerja keuangan. 
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Pembahasan Hipotesis Ketiga 

 

H3 : Return Saham mempengaruhi Kinerja Keuangan Perusahaan 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 2.268 .185  12.229 .000 

Return Saham .034 .143 .035 .238 .813 

a. Dependent Variable: Current Ratio  

 

  

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .083 .021  4.001 .000 

Return Saham .003 .016 .029 .196 .846 

a. Dependent Variable: Return on Investment  

 

  

Menurut Imam Ghozali (2011), dasar pengambilan keputusan Uji t Parsial berdasarkan Nilai 

Signifikansi  jika nilai sig. < 0,05 maka artinya variabel independent secara parsial berpengaruh 

terhadap variabel dependant. Nilai sig. pada variabel Z untuk  

 

Y Sig. 

Current Ratio 0.813 

Return on Investment 0.846 

 

dimana lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa hipotesis ketiga ditolak. Hal 

ini dikarenakan ada faktor-faktor eksternal perusahaan yang dapat mempengaruhi harga saham, 

seperti rumor dan setimen pasar, kurs dan kebijakan pemerintah. Sehingga dapat dikatakan saat 

perusahaan memiliki kinerja yang baik, harga sahamnya dapat stabil bahkan naik. Tetapi, saat 

kinerja keuangan dikatakan saat perusahaan memiliki kinerja yang baik, tetapi ada sentimen 

pasar, harga saham dapat anjlok. Salah satu contoh empirisnya yaitu kasus sari roti.  
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Pembahasan Hipotesis Keempat 

 

H4 : Terdapat Pengaruh Properti Pertambangan melalui Kinerja Keuangan terhadap 

Return Saham 

 

 

Pada analisis jalur diatas, mennggambarkan sumbangan pengaruh antar variabel. Nilai yang 

terdapat pada garis merupakan nilai R square pada tabel “Model Summary”. Untuk pengaruh 

tidak langsung didapat dengan cara perkalian antara nilai beta X1 terhadap Y dengan nilai beta 

Y terhadap Z.  

 

Berdasarkan data diatas, dapat diketahui  bahwa nilai pengaruh langsung lebih besar 

dibandingkan pengaruh tidak langsung. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

langsung X1 melalui Y mempunyai pengaruh tidak  signifikan terhadap Z. 

 

 

 

 

 

Y Pengaruh 

Langsung 

Pengaruh Tidak 

Langsung 

Current Ratio -0,045 -0,001292 

Return on Investment -0,044 -0,002652 
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Pembahasan Hipotesis Kelima 

H5 : Terdapat Pengaruh Variabilitas Persediaan melalui Kinerja Keuangan terhadap 

Return Saham 

 

 

Pada analisis jalur diatas, mennggambarkan sumbangan pengaruh antar variabel. Nilai yang 

terdapat pada garis merupakan nilai R square pada tabel “Model Summary”. Untuk pengaruh 

tidak langsung didapat dengan cara perkalian antara nilai beta X2 terhadap Y dengan nilai beta 

Y terhadap Z.  

 

Y Pengaruh 

Langsung 

Pengaruh Tidak 

Langsung 

Current Ratio 0,059 0,000782 

Return on Investment 0,057 0,002808 

 

Berdasarkan data diatas, dapat diketahui  bahwa nilai pengaruh langsung lebih besar 

dibandingkan pengaruh tidak langsung. Sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

langsung X2 melalui Y mempunyai pengaruh tidak  signifikan terhadap Z.  

KESIMPULAN DAN SARAN 

Dari penelitian ini dapat disimpulkan bahwa pengaruh properti pertambangan dan 

variabilitas persediaan terhadap kinerja keuangan perusahaan dan return saham sebagai 

variabel intervening tidak dapat diterima. Hal ini dikarenakan semua hipotesis tidak dapat 

diterima, walaupun terdapat pengaruh langsung antara variabel dependen dan independen. 
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Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan 

perusahaan sampel. Dari 22 perusahaan tambang yang terdaftar di BEI dan berada di papan 

utama, hanya 12 perusahaan yang memiliki data laporan keuangan yang lengkap berhubungan 

dengan variabel penelitian. Selain itu, laporan keuangan sampel juga ada menggunakan satuan 

mata uang yang berbeda. Ada yang menggunakan Rupiah maupun Dollar Amerika, sehingga 

harus dilakukan konversi mata uang untuk menyeragamkan. 

Saran untuk peneliti selanjutnya, alangkah lebih baik untuk meneliti variabel-variabel 

lain yang berhubungan dengan persediaan. Selain itu, disarankan juga dengan menambahkan 

jumlah sampel dan periode penelitian. Sehingga diharapkan dapat menghasilkan kesimpulan 

yang lebih pasti, apakah ada pengaruh persediaan terhadap kinerja keuangan.  
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Rekapitulasi Data Variabel 
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