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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal memberikan peran besar bagi perekonomian suatu negara 

karena pasar modal menjalankan dua fungsi sekaligus. Pasar modal menyediakan 

fasilitas untuk memindahkan dana dari investor ke perusahaan emiten. Investor 

mengharapkan akan memperoleh imbalan dari penyerahan dana tersebut dengan 

menginvestasikan kelebihan dana yang mereka miliki. 

Bagi pemilik modal, keberadaan pasar modal diperlukan sebagai wadah 

untuk berinvestasi, dengan harapan mendapatkan deviden bagi mereka yang 

memiliki saham dan bunga yang menguntungkan bagi pemegang obligasi. Selain 

itu, investor dapat sekaligus melakukan investasi beberapa instrumen yang bisa 

mengurangi risiko (Astuti dalam Linanda, 2018) 

Persoalaan yang sering timbul adalah sejauh mana kinerja perusahaan 

mampu mempengaruhi harga saham di pasar modal. Harga saham merupakan 

fungsi dari nilai perusahaan. Apabila kinerja perusahaan go public meningkat, 

nilai perusahaan akan semakin tinggi. Sebaliknya, berita buruk tentang kinerja 

perusahaan akan diikuti dengan penurunan harga sahamnya di pasar modal. Hal 

tersebut adalah argumentasi yang melandasi mengapa perubahan harga saham 

relevan dijadikan dasar penilaian kinerja perusahaan yang go public (Linanda, 

2018). 

Suatu entitas memperoleh pendanaan dana dari investor untuk 

mengembangkan usahanya dengan cepat merupakan pengertian dari pasar modal.



2 

 

 

Permintaan dan penawaran yang terjadi di pasar bursa dapat menentukan harga 

dari suatu saham. Permintaan pembeli dan penawaran harga jual yang terjadi di 

bursa saham menjadi faktor cepatnya naik turun harga saham (Darmadji & 

Fakhrudin, 2012). 

Menentukan suatu struktur modal, dapat membantu perusahaan dalam 

mentargetkan tingkat hutang dan ekuitas secara strategis. Jika tingkat pinjaman 

dengan modal atau ekuitas dibawah target, langkah yang diambil perusahaan yaitu 

menerbitkan surat hutang seperti wesel atau obligasi. Jika tingkat pinjaman 

dengan modal atau ekuitas diatas target, perusahaan akan menerbitkan saham 

(Halim, 2015:81). 

Struktur modal merupakan komposisi pembelanjaan yang mengacu pada 

proporsi hutang jangka panjang, saham preferen, dan modal yang disajikan dalam 

neraca perusahaan, sehinggga struktur modal ditentukan oleh perbandingan antara 

hutang jangka panjang dan modal yang digunakan oleh perusahaan (Horne dalam 

Pratiwi, 2019). 

Komponen-komponen hutang jangka panjang terdiri dari obligasi dan 

hutang hipotik. Obligasi adalah sebuah jaminan berbentuk sertifikat untuk 

meminjam uang dalam jangka panjang, sedangkan hipotik adalah hutang jangka 

panjang dengan jaminan seperti bangunan dan tanah (Pratiwi, 2019).  

Menurut Tandelilin (2010:372) dari sudut pandang investor, salah satu 

indikator penting untuk menilai prospek perusahaan di masa datang adalah dengan 

melihat sejauh mana pertumbuhan profitabilitas perusahaan. Perusahaan yang 

telah terbukti memiliki reputasi baik dan secara historis memiliki catatan 
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pertumbuhan keuntungan (profit growth) dari tahun ke tahun, serta konsisten 

memberikan dividen kepada investor harga sahamnya relatif tinggi dan tingkat 

return dalam bentuk dividen juga setimpal (Tambunan dalam Hasudungan, 2017). 

Rasio profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam mendapatkan 

laba melalui semua kemampuan dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, 

kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang dan sebagainya (Harahap, 

2011:304). 

Perubahan Faktor makro ekonomi tidak akan seketika mempengaruhi 

kinerja perusahaan, tetapi secara perlahan dalam jangka panjang. Harga saham 

akan terpengaruh seketika oleh perubahan faktor makro ekonomi karena para 

investor lebih cepat bereaksi. Ketika perubahan itu terjadi, investor akan 

mengkalkulasi dampaknya baik yang positif maupun negatif terhadap kinerja 

perusahaan beberapa tahun ke depan, kemudian mengambil keputusan membeli 

atau menjual harga saham yang bersangkutan. Investor fundamentalis akan 

memberi nilai saham sesuai dengan kinerja perusahaan saat ini dan prospek 

kinerja perusahaan di masa datang, jika kinerjanya meningkat, maka harga saham 

akan meningkat dan jika kinerja menurun, maka harga saham akan menurun. 

Reaksi berlebihan (overreaction) tampak pada perubahan harga saham yang 

tajam, yaitu naik secara tajam atau turun secara tajam, kemudian terkoreksi lagi 

oleh pasar sehingga tercapai keseimbangan harga yang normal. Overreaction juga 

tercermin dari gejolak harga yang tajam kemudian terkoreksi berlawanan sampai 

pada tingkat harga yang normal (Samsul, 2006) 
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Harga saham merupakan salah satu cerminan kesuksesan dalam pengelolaan 

perusahaan, jika harga suatu perusahaan selalu mengalami peningkatan maka 

investor dan calon investor akan menilai bahwa perusahaan tersebut sukses dalam 

mengelola perusahaan (Zuliarni, 2012). Kepercayaan investor dan calon investor 

merupakan hal yang penting bagi perusahaan, karena dengan kepercayaan tersebut 

dapat meningkatkan minat untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Dengan 

adanya minat berinvestasi yang tinggi maka permintaan akan berinvestasi akan 

naik. Sehingga hal tersebut dapat meningkatkan harga saham tersebut. Namun 

sebaliknya, jika harga saham semakin menurun maka tingkat kepercayaan 

terhadap perusahaan tersebut menurun (Zuliarni, 2012). 

Terdapat faktor lain yang dapat mempengaruhi harga saham. Baik secara 

langsung maupun tidak langsung ukuran perusahaan dapat mempengaruhi harga 

saham. Peraturan Menteri Perdagangan RI Nomor 46/M-Dag/Per/9/2009, 

mengatur tentang ukuran perusahaan yang berdasarkan pada total aset dengan tiga 

kategori yaitu perusahaan kecil, perusahaan menengah, dan perusahaan besar. 

Perusahaan disebut perusahaan kecil apabila memiliki net asset antara 

50.000.000,- sampai dengan 500.000.000,- tidak termasuk tanah dan bangunan 

tempat usaha. Perusahaan disebut pada perusahaan menengah apabila memiliki 

net asset antara 500.00.000,- sampai dengan 10.000.000.000,- tidak termasuk 

tanah dan bangunan tempat usaha, sedangkan perusahaan disebut besar apabila 

memiliki net asset diatas 10.000.000.000,- tidak termasuk tanah dan bangunan 

tempat usaha. 
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Ukuran perusahaan dengan indikator total aset memiliki pengaruh yang 

sangat besar. Pengaruh ini dapat mempengaruhi perusahaan yang memiliki aset 

yang cukup besar, pengaruh tersebut dapat menarik investor untuk menanamkan 

modalnya pada perusahaan, sehingga dengan banyaknya investor dan calon 

investor yang tertarik untuk menanamkan modalnya dapat mengakibatkan 

meningkatnya harga saham (Prasetyorini, 2013). Sedangkan menurut 

Pakaryaningsih (2008) menyatakan bahwa ukuran perusahaan adalah suatu skala 

dimana dapat diklasifikasikan perusahaan besar atau kecil menurut berbagai cara 

antara lain dengan total aktiva, nilai pasar saham, total penjualan, jumlah tenaga 

kerja, dan sebagainya. 

Dalam penelitian ini penulis memilih perusahaan LQ45 sebagai perusahaan 

sampel untuk diteliti. Alasannya karena saham LQ45 merupakan salah satu saham 

yang aktif sehingga terus-menerus dapat mengalami perubahan harga. Saham 

LQ45 merupakan saham yang aman berinvestasi karena kinerja saham tersebut 

bagus, sehingga jika dilihat dari sisi risiko kelompok saham LQ45 memiliki risiko 

terendah dibandingkan saham-saham lain yang terdaftar di BEI.  

Bursa Efek Indonesia (BEI) menegaskan adanya saham-saham yang 

bergerak di luar kebiasaan atau unusual market activity (UMA) dan penghentian 

perdagangan sementara (suspensi) saham bertujuan agar investor bisa mencari 

informasi terkait dengan emiten. 

Dua instrumen BEI untuk menjaga pasar modal tetap terarur, wajar dan 

efisien diterapkan guna mempertimbangkan kemungkinan yang timbul di 

kemudian hari sebelum mengambil keputusan investasi atas emiten terkait. 
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Belakangan ini ramai kembali saham-saham yang bergerak di luar kebiasaan 

(UMA) dan terjadi beberapa suspensi saham di Bursa. Bahkan pekan lalu, saham 

emiten pendatang baru yakni PT Bliss Properti Indonesia Tbk (POSA) mengalami 

penurunan harga terdalam yakni mencapai 64,21% dari Rp 570/saham di awal 

pekan (15/7) menjadi Rp 204/saham pada Jumat lalu (19/7). 

Saham gorengan adalah saham-saham yang ditransaksikan di bursa yang 

mengalami kenaikan harga yang sangat signifikan, bahkan bisa juga turun drastis 

tanpa disertai fundamental yang jelas dari perusahaan tersebut. 

Dalam sebulan terakhir, BEI mencatat 10 saham yang harganya masuk 

UMA. Mayoritas (60%) emiten yang masuk dalam daftar tersebut ternyata baru 

saja melantai di BEI. Keenam emiten yang dimaksud diantaranya PT Arkha 

Jayanti Persada Tbk, PT Berkah Prima Perkasa Tbk, PT Krida Jaringan Nusantara 

Tbk, PT Jasnita Telekomunikasi Tbk, PT Golden Flower Tbk, PT Bliss Properti 

Tbk. (www.cnbcindonesia.com, diakses pada 10 Oktober 2019) 

Harga saham gorengan terjadi disebabkan karena perusahaan berkapitalisasi 

pasar kecil, selain itu saham yang dilepas ke publik minim, sehingga 

menyebabkan bandar dapat memborong saham dalam jumlah banyak dengan 

mudah. Volume perdagangan yang tidak stabil juga termasuk saham gorengan, 

seorang investor harus cermat dalam memperhatikan jawaban perusahaan tersebut 

atas permintaan konfirmasi bursa, kinerja perusahaan, dan keterbukaan informasi 

perusahaan. Investor dan calon investor juga perlu mengkaji kembali rencana aksi 

korporasi emiten dan mempertimbangkan berbagai kemungkinan yang dapat 

timbul di kemudian hari. 
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Penelitian ini mereplikasi pada penelitian Monica Weni Pratiwi (2019) 

meneliti tentang “Analisis Pengaruh Struktur Modal Terhadap Harga Saham 

dengan Ukuran Perusahaan sebagai Variabel Moderasi”. Perbedaan antara 

penelitian sebelumnya dengan penelitian yang dilakukan adalah terdapat pada 

variabel penelitian dan periode pengamatan serta objek penelitian. Penelitian ini 

menambahkan variabel Profitabilitas dan penelitian ini meneliti pada perusahaan 

yang terdaftar di LQ45 periode 204-2018. 

Berdasarkan uraian latar belakang permasalahan yang berkaitan dengan 

Harga Saham, maka peneliti melakukan penelitian yang berjudul “PENGARUH 

STRUKTUR MODAL DAN PROFITABILITAS TERHADAP HARGA 

SAHAM DENGAN UKURAN PERUSAHAAN SEBAGAI VARIABEL 

MODERASI ( Studi Empiris pada Perusahaan LQ-45 yang Terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia periode 2014-2018)”. 

1.2 Ruang Lingkup 

Ruang lingkup dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Variabel penelitian ini menggunakan struktur modal (X1), profitabilitas 

(X2) sebagai variabel independen, harga saham (Y) sebagai variabel 

dependen dan ukuran perusahaan (Z) sebagai variabel moderasi. 

2. Objek penelitian ini difokuskan pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

3. Periode penelitian ini selama 5 tahun, yaitu 2014-2018. 
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1.3 Rumusan Masalah 

Harga saham perusahaan dapat mengalami fluktuasi disebabkan beberapa 

hal, kinerja perusahaan dalam menghadapi risiko yang dihadapi juga dapat 

mempengaruhi harga saham perusahaan. Perusahaan dengan tingkat hutang yang 

tinggi merupakan indikasi struktur modal yang tidak baik, hal ini dapat 

mempengaruhi tinggi rendahnya harga saham perusahaan. Tingkat profitabilitas 

yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan yang baik sehingga membuat harga 

saham perusahaan meningkat. Ukuran perusahaan berdasarkan aset dibagi 

menjadi tiga kategori yaitu, perusahaan kecil, perusahaan sedang, dan perusahaan 

besar. Semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin tinggi harga saham 

perusahaan tersebut.  

Perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap harga saham ? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham ? 

3. Apakah ukuran perusahaan dapat memperkuat atau memperlemah 

hubungan antara struktur modal dengan harga saham ? 

4. Apakah ukuran perusahaan dapat memperkuat atau memperlemah 

hubungan antara profitabilitas dengan harga saham ? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang berkaitan dengan harga saham, maka 

tujuan dari penelitian ini yaitu untuk mengumpulkan data, menganalisis, 

mendapatkan bukti empiris bahwa struktur modal dan profitabilitas berpengaruh 

terhadap harga saham yang dimoderasi oleh ukuran perusahaan. 
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1.5 Kegunaan Penelitian 

Dari hasil penelitian yang dilakukan diharapkan dapat memberikan manfaat 

bagi berbagai pihak yaitu: 

1.  Bagi Perusahaan 

Dapat memberikan informasi yang bermanfaat kepada manajer perusahaan 

LQ45 tentang kondisi keuangan perusahaan dan sumber daya manusia 

perusahaan sehingga dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan 

pengambilan kebijakan untuk meningkatkan kinerja perusahaan. 

2. Bagi Investor atau Calon Investor 

Dapat memberikan informasi yang bermanfaat bagi investor atau calon 

investor untuk mengantisipasi risiko yang mungkin akan dialami pada 

perusahaan tersebut, sehingga bisa menjadi salah satu bahan pertimbangan 

dalam mengambil keputusan investasi. 

3. Bagi Dunia Pendidikan 

Dapat mengetahui kondisi keuangan sebuah perusahaan dan menerapkan 

teori-teori yang telah dipelajari sehingga diharapkan dapat menambah 

pengetahuan dan wawasan khususnya tentang manajemen keuangan. 


