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ABSTRAK

Siti Nabila (1502025245)

PENGARUH STRUKTUR MODAL DAN PERTUMBUHAN
PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM SYARIAH PADA SEKTOR
PERTAMBANGAN DI INDONESIA

Skripsi. Program Strata Satu Program studi Manajemen. Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA.2019.Jakarta.

Kata kunci : Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, Harga Saham Syariah

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur Modal dan
Pertumbuhan Perusahaan terhadap Harga saham syariah pada Perusahaan Sektor
Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017.
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2017. Pemilihan sample
menggunakan metode purposive sampling. Terdapat 9 perusahaan yang
memenuhi kreteria sebagai sample penelitian, sehingga data penelitian berjumlah
45 data. Teknik pengumpulan data yang dilakukan adalah telaah dokumen, data
yang ditelaah adalah laporan keuangan tahunan (annual report), jurnal penelitian
terdahulu dan literatur lain yang berkaitan dengan masalah penelitian ini. Teknik
analisis data yang digunakan adalah analisis regresi linear berganda. Hasil
penelitian menunjukan bahwa secara parsial variabel Struktur Modal mempunyai
pengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga Saham Syariah. Hasil ini dapat
dibuktikan dengan nilai signifikan 0,001 (lebih kecil dari 0,05) dan nilai t hitung
sebesar -3,697 sehingga Ho ditolak dan H; diterima. Variabel Pertumbuhan
Perusahaan tidak berpengaruh terhadap Harga Saham Syariah. Hasil ini dapat
dibuktikan dengan nilai signifikan 0,918 (lebih besar dari 0,05) dan nilai t hitung
sebesar 0,104 sehingga hipotesis alternatif kedua ditolak. Hasil uji ketetapan
model dilakukan dengan mengunakan uji F, hasil signifikansi F hitung memiliki
nilai sebesar 6,884 dengan nilai signifikan 0,003. Nilai koefisien determinasi
dalam penelitian ini adalah sebesar 0,247. Hal ini berarti kemampuan variabel
indenpenden dalam menjelaskan variabel-variabel dependen sebesar 24,7%
sedangkan sisanya dijelaskan oleh variabel idependen lain di luar model.
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ABSTRACT

Siti Nabila (1502025245)
THE EFFECT OF CAPITAL STRUCTURE AND GROWTH ON STOCK
PRICES

Final Task. Tier One Program Management Study Program. Faculty of
Economics and Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019.
Jakarta.

Keywords : Capital Structure, Growth, Stock Prices Syariah

This study aims to determine the effect of Capital Structure and Growth on Stock
Prices in Mining Sector companies in Indonesia. In this research. The explanatory
method is used, which is to explain the influence between variabel free, namely
The Capital Structure and Growth, the dependent variable, namely the Stock Price
and explain the relationship between variables. The population in this study is the
sector pertambangan listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2013-
2017. The sample selection uses a purposive sampling method. There are 9
companies that the criteria as research samples, so the research data amounts to 45
data. Data collection techniques carried out were documents review, data
reviewed were annual financial reports, previous research journals and other
literatire related to research problems. The data analysis techinique used is
multiple linear regression analysis. The results of the study show that partially the
Captial Structure variable has a negative and significant influence on the Stock
Price. This result can be proven with a significant value of 0,001 (Less than 0,05)
and the value of t count is -3,697 so that the first alternative hypohesis is accepted.
The variable Growth does not affect Stock Price. This result can be proved by a
significant value of 0,918 (greater than 0,05) and the value of t count of 0,104 so
that the second alternative hypothesis is rejected. The results of the model
determunation test are carried out using the F test, the significance of F count has
a value of 6,884 with a significance value of 0,003. The coefficient of
determinition in this study is 0,247. This means that the ability of independent
variables to explain the variation of the dependent variable is 24,7%, while the
rest is explained by other independent variables outside the modal.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Semakin beragamnya kebutuhan dan keinginan di masa yang akan datang
membuat setiap orang harus berpikir dan mempersiapkan segala hal tersebut
mulai dari sekarang. Salah satu cara yang dapat dilakukan adalah dengan
melakukan investasi. Salah satu wadah untuk berinvestasi baik dalam jangka
panjang maupun jangka pendek adalah pasar modal dengan melakukan pembelian
efek berupa saham, obligasi, reksa dana, maupun efek lainnya.

Investasi merupakan sebagai bentuk pengelolaan dan guna memberikan
keuntungan dengan cara menempatkan dana pada alokasi yang diperkirakan akan
memberikan tambahan keuntungan atau coumpounding. (Fahmi, 2006:2).
Investasi mempunyai peran penting dalam perekonomian suatu negara, karena
investasi mampu menciptakan pendapatan serta investasi dapat memperbesar
kapasitas produksi perekonomian dengan meningkatkan stock modal serta dengan
harapan mendapatkan keuntungan dimasa yang akan datang. Dalam aktivitasnya,
investasi pada umumnya dikenal dalam dua bentuk, salah satunya investasi pada
saham. (Darmadiji.et all, 2012:87).

Pasar modal merupakan sebagai suatu tempat bertemunya penjual dan
pembeli untuk melakukan transaksi dalam rangka memperoleh modal maupun
kegiatan investasi. Penjual dalam pasar modal merupakan perusahaan yang

membutuhkan dana (emiten), sehingga mereka berusaha menjual efek — efek di

1
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pasar modal. Sedangkan pembeli (investor) adalah pihak yang ingin membeli
modal di perusahaan yang menurut mereka menguntungkan (Kasmir, 2014: 182).
Dengan demikian, suatu perusahaan dapat memperoleh dana pembiayaan jangka
panjang yang relatif murah dengan cara memperjualbelikan efek.

Pasar modal syariah dapat diartikan sebagai pasar modal yang menerapkan
prinsip — prinsip syariah dalam segala macam aspek menyangkut kegiatan usaha
emiten, maupun mekanisme perdagangan di bursa. Perbedaan mendasar antara
bursa efek konvensional dengan bursa efek syariah adalah bursa efek
konvensional dalam perdagangan efeknya tidak mempertimbangkan unsur syariah.
selain itu, perbedaan indeks konvensional dengan indeks syariah adalah indeks
konvensional memasukkan seluruh saham tercatat di bursa dengan mengabaikan
aspek halal haram, yang penting saham emiten yang terdaftar sudah sesuai aturan
yang berlaku (Hamid, 2009: 2). Sedikitnya ada 4 (empat) instrumen pasar modal
syariah, diantaranya saham syariah, obligasi syariah, sukuk dan efek beragun aset
syariah.

Dibandingkan dengan efek syariah lain seperti sukuk dan reksadana,
saham syariah menjadi instrumen yang paling diminati dan memiliki
perkembangan yang paling membanggakan. Akan tetapi, saat ini tidak semua efek
yang diperjualbelikan merupakan efek syariah, begitu juga dengan saham. Hal ini
dikarenakan tidak semua emiten yang menerbitkan saham melakukan kegiatan
usahanya pada sektor usaha yang diperbolehkan oleh Islam.

Untuk menyatakan bahwa suatu saham adalah saham syariah maka perlu

dilakukan screening terhadap emiten penerbit saham tersebut, yaitu dengan
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melakukan business screening dan financial sreening. Dalam business screening,
emiten tidak boleh melakukan kegiatan usaha yang dilarang oleh syariah, seperti
perjudian, perdagangan yang dilarang, jasa keuangan ribawi, jual beli risiko yang
mengandung gharar dan maysir, produksi atau distribusi barang haram dan
mudharat, serta transaksi suap. Sementara financial screening mengharuskan
emiten memiliki rasio total hutang terhadap pendapatan yang tidak boleh lebih
dari 45% dan rasio penghasilan non-halal terhadap pendapatan usaha yang tidak
boleh lebih dari 10% (ojk.go.id).

Tinggi rendahnya harga saham suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak
faktor. Adapun faktor yang mempengaruhi harga saham, salah satunya adalah
faktor internal perusahaan. (Sari, et al, 2012). Adapun faktor internal perusahaan,
biasanya para investor menggunakan rasio keuangan sebagai bagian untuk
menganalisis perusahaan dengan cara membandingkan rasio keuangan satu
perusahaan dengan perusahaan lain yang sejenis.

Pada dasarnya perusahaan membutuhkan dana untuk menjalankan
bisnisnya yang dapat berasal dari utang maupun ekuitas. Bambang Riyanto (2010:
209) menyatakan bahwa pemenuhan dana tersebut berasal dari sumber intern
(internal source) maupun dari sumber ekstern (external source). Dana yang
berasal dari sumber intern adalah dana yang terbentuk atau dihasilkan oleh
perusahaan sendiri yaitu laba ditahan (retained earnings) dan depresiasi
(depreciations). Sedangkan dana yang diperoleh dari sumber eksternal adalah
dana yang berasal dari kreditur, pemilik dan pengambil bagian dalam perusahaan.

Modal dari kreditur merupakan utang bagi perusahaan yang bersangkutan yang
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sering disebut sebagai modal asing. Oleh karena itu setiap manajer keuangan perlu
menentukan keputusan struktur modal yaitu berkaitan dengan penetapan apakah
kebutuhan dana perusahaan dipenuhi dengan modal sendiri atau modal asing.

Untuk membuat keputusan berinvestasi dalam saham para investor harus
mengetahui dengan baik informasi mengenai kondisi perusahaan. Suatu informasi
dikatakan informatif apabila informasi tersebut mampu memberikan kepercayaan
dan keyakinan bagi para investor untuk melakukan investasi pada perusahaan.
Informasi tentang keuangan yang tercermin dalam laporan keuangan, meliputi
neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan modal, dan laporan arus kas dapat
menjadi dasar dalam pengambilan keputusan oleh para investor karena informasi
ini menunjukkan prestasi perusahaan tersebut. Dalam melakukan investasi dalam
bentuk saham diperlukan analisis untuk mengukur nilai saham tersebut. Secara
umum terdapat dua macam analisis untuk menentukan nilai saham, yaitu analisis
sekuritas fundamental (fundamental security analysis) dan analisis teknis (tehnical
analysis) (Hartono, 2010).

Sektor pertambangan merupakan sektor yang memiliki kemungkinan
terbesar untuk berkembang. Fakta bahwa Indonesia merupakan negara dengan
sumber daya alam berlimpah dapat menarik investor mancanegara untuk
menanamkan dananya di Indonesia. Harga saham-saham sektor pertambangan
juga memiliki tingkat fluktuasi yang cukup tinggi dengan kepekaan terhadap
faktor fundamental yang cukup tinggi pula. Hal tersebut dapat dilihat dari

perkembangan indeks harga saham secara sektoral.
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Tabel 1
Perkembangan Indeks Harga Saham Sektor Pertambangan dan Debt to
Equity Ratio (DER) Priode 2013-2017

Harga Saham DER

Tahun (Rp) (%)
2013 1.429,31 -8,28
2014 1.369,00 -0,49
2015 811,07 0,49
2016 1.384,71 0,72
2017 1.594,00 2,01

Sumber :1dx.co.id,Data diolah oleh peneliti

Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa Peningkatan rasio DER pada tahun 2013-
2015 diikuti dengan penurunan harga saham sektor pertambangan. Namun pada
periode 2015-2017, meningkatnya rasio DER justru diikuti dengan peningkatan
harga saham sektor pertambangan. Hal ini tentunya bertentangan dengan teori
yang menyebutkan bahwa hubungan pengaruh antara rasio DER dengan harga
saham adalah negatif.

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur tingkat leverage terhadap total shareholders equity yang dimiliki
perusahaan. Semakin besar DER menunjukkan semakin besar biaya hutang yang
harus dibayar perusahaan sehingga profitabilitas akan berkurang. Hal ini
menyebabkan hak para pemegang saham berkurang, dan akan berpengaruh pada
minat investor yang juga akan mempengaruhi harga saham yang semakin
menurun. Pernyataan ini didukung penelitian yang dilakukan oleh Abigael K dan
Ismail (2018) dan Stella (2009) serta Hatta dan Dwiyanto (2012), yang

menyatakan bahwa DER berpengaruh negatif terhadap Harga Saham.
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Dari laporan keuangan yang diterbitkan, setelah dianalisis akan bisa
diperoleh rasio keuangan yang berguna untuk mengungkapkan kekuatan dan
kelemahan relatif suatu perusahaan, serta untuk menunjukkan apakah posisi
keuangan perusahaan membaik atau memburuk selama periode tertentu. Hal ini
akan membantu bagi investor dan kreditor dalam menilai ketidakpastian
penerimaan deviden dan bunga di masa yang akan datang. (Hartono, 2010).

Keputusan struktur modal dalam perusahaan merupakan hal yang paling
penting karena sebagai pilihan kebutuhan antara memaksimalkan return dengan
kemampuan perusahaan dalam menghadapi lingkungan bisnis yang kompetitif.
Struktur modal perusahaan adalah kombinasi dari saham preferen atau saham
biasa ataupun bauran seluruh sumber pendanaan jangka panjang seperti ekuitas
dan hutang yang digunakan perusahaan yang diukur melalui Debt to Equity Ratio
(DER), (Ircham. et al, 2014:2). Debt to Equity Ratio (DER) merupakan
perbandingan antara total hutang dengan total ekuitas perusahaan yang digunakan
sebagai sumber pendanaan usaha dengan pinjaman yang disediakan oleh
pemegang saham. (Sisca, 2010:9).

Berdasarkan uraian di atas, peneliti penasaran dan merasa gelisah
bagaimana serangkaian kebijakan dan keputusan pada perusahaan sektor
pertambangan untuk menentukan keputusan pendanaaan yang optimal. Maka
peneliti tertarik melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur Modal dan
Pertumbuhan Perusahaan terhadap Harga Saham Syariah pada Sektor

Pertambangan yang Terdaftar di Indonesia Periode 2013-2017”
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1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, dapat diindentifikasikan beberapa
macam indentifikasi masalah antara lain sebagai berikut:

1. Banyak perusahaan pertambangan yang belum mempunyai struktur modal
yang optimal.

2. Struktur modal yang belum optimal disebabkan oleh utang yang terlalu
besar daripada ekuitas yang dimiliki perusahaan pertambangan.

3. Saham perusahaaan sektor pertambangan yang cenderung mengalami
fluktuasi selama periode 2013-2017. Hal ini disebabkan karna adanya
faktor internal dan faktor eksternal yang mempengaruhinya.

4. Kesulitan investor yang menganalisis prospek pertumbuhan perusahaan di
masa yang akan datang.

5. Perkembangan harga saham pada perusahaan sektor pertambangan
berpontensi melemah pada tahun 2015 yang dipengaruhi oleh kondisi
perekonomian negara.

6. Perkembangan struktur modal (Debt to Equity Ratio) mengalami fluktuasi
selama periode 2013-2017. Hal ini disebabkan karna utang perusahaan
yang tinggi sehingga investor akan menganggap semakin tinggi utang

suatu perusahaan maka semakin besar pula risiko yang dihadapi.
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1.2.2 Pembatasan Masalah

Berdasarkan Permasalahan yang telah dijelaskan ada faktor yang
mempengaruhi Harga saham syariah maka peneliti melakukan pembatasan
masalah sesuai dengan judul penelitian yang meliputi Struktur Modal berpengaruh
terhadap Harga saham syairah, Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap
Harga saham syariah, dan secara bersama-sama Struktur Modal dan Pertumbuhan
Perusahaan berpengaruh terhadap Harga saham syariah. penelitian ini adalah
sektor pertambangan yang terdaftar dalam Daftar Efek Syariah periode 2013-2017
yang berjumlah 36 emiten saham.
1.2.3 Rumusan Masalah

Dari latar belakang diatas peneliti mencoba meneliti masalah sebagai
berikut:

1. Bagaimana pengaruh struktur modal terhadap Harga saham syariah pada
perusahaan pertambangan?

2. Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap Harga saham
syariah pada perusahaan pertambangan?

3. Variabel independen (struktur modal dan pertumbuhan perusahaan)
manakah yang paling dominan mempengaruhi Harga saham syariah pada
perusahaan pertambangan?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini dapat diuraikan sebagai berikut:
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh struktur modal terhadap

Harga saham syariah pada perusahaan pertambangan.
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2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan
terhadap Harga saham syariah pada perusahaan pertambangan.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis variabel independen yang paling
dominan mempengaruhi Harga saham syariah pada perusahaan
pertambangan.

1.4. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini dapat diharapkan sebagai berikut:

1. Manfaat bagi peneliti
Menambah wawasan ilmu pengetahuan serta studi dalam bidang
manajemen keuangan perusahaan.

2. Bagi Akademisi
Diharapkan dapat digunakan sebagai sumbangan yang berguna dalam
memperkaya koleksi dalam ruang lingkup karya-karya penelitian dan
menambah wawasan baru bagi pihak akademik.

3. Manfaat praktis
Diharapkan dapat menjadi referensi bagi para manajer dalam upaya
pengambilan  keputusan investasi bagi investor yang ingin

menginvestasikan dananya dipasar modal.
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