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MOTTO
“Allah tidak membebani seseorang melainkan sesuai dengan kesanggupannya.”

(Q.S Al-Bagarah:286)

“Sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan.”

(Q.S Al-Insyirah:5)

“Tidak ada mimpi yang terlalu tinggi. Tak ada mimpi yang patut untuk
diremehkan. Lambungkan setinggi yang kau inginkan dan gapailah dengan
selayaknya yang kau harapkan.”

(Maudy Ayunda)

“Terlambat bukan berarti gagal. Terlambat bukan menjadi alasan untuk menyerah,
setiap orang memiliki proses yang berbeda. Segala sesuatu yang telah
diawali,maka harus diakhiri.”

(Lusi Lopitasari)
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ABSTRAK

Pengaruh Likuiditas, Struktur Modal, Kebijakan Deviden, Dan Ukuran
Perusahaan Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Indeks IDX30 Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023

Lusi Lopitasari’
Yusmaniarti

Investasi dilakukan untuk memperoleh keuntungan sesuai dengan yang
diharapkan. Salah satu yang menjadi tolak ukur bagi investor untuk menanamkan
modalnya kepada suatu perusahaan adalah dengan melihat harga saham
perusahaan tersebut. Berdasarkan hal tersebut, Penelitian ini bertujuan untuk
menguji dan membuktikan pengaruh likuiditas,struktur modal, kebijakan deviden,
dan ukuran perusahaan terhadap harga saham. Populasi penelitian ini adalah
perusahaan indeks IDX30 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020
2023 berjumlah 30 perusahaan. Jumlah sampel dalam penelitian ini adalah 72
sampel yang ditentukan melalui purposive sampling. Metode yang digunakan
metode kuantitatif dianalisis menggunakan SPSS 27. Pengumpulan data diperoleh
dari database Bursa Efek Indonesia (BEI) pada situs www.idx.co.id dan
finance.yahoo.com.Teknik dan analisis data yang digunakan vyaitu statistik
deskriptif dan analisis regresi linear berganda. Berdasarkan hasil penelitian yang
dilakukan, menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh tehadap harga saham
dengan nilai sig 0.364>0.05, struktur modal berpengaruh terhadap harga saham
dengan nilai sig 0.000<0.05, kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap harga
saham dengan nilai sig 0.141>0.05, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap
harga saham dengan nilai sig 0.000<0.05.

Kata Kunci: Harga Saham, Kebijkan Deviden, Likuiditas, Struktur Modal,
Ukuran Perusah
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ABSTRACT

The Effect of Liquidity, Capital Structure, Dividend Policy, and Company Size
on Stock Prices in IDX30 Index Companies Listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2020-2023

Lusi Lopitasari’
Yusmaniarti’

Investment is carried out to obtain expected returns. One of the
benchmarks for investors in deciding to invest in a company is by observing the
company's stock price. Based on this, this study aims to examine and prove the
influence of liquidity, capital structure, dividend policy, and firm size on stock
prices. The population of this study consists of companies listed in the IDX30
index on the Indonesia Stock Exchange during the 2020-2023 period, totaling 30
companies. The number of samples in this study is 72, determined through
purposive sampling. The method used is a quantitative approach analyzed using
SPSS 27. Data collection was obtained from the Indonesia Stock Exchange (IDX)
database via www.idx.co.id and finance.yahoo.com. The techniques and data
analysis used are descriptive statistics and multiple linear regression analysis.
Based on the results of the study, it is shown that liquidity has no significant effect
on stock prices (sig. value = 0.364 > 0.05), capital structure has a significant
effect on stock prices (sig. value = 0.000< 0.05), dividend policy has no
significant effect on stock prices (sig. value = 0.141 > 0.05), and firm size has a
significant effect on stock prices (sig. value = 0.000 < 0.05).

Keywords: Stock Price, Dividend Policy, Liquidity, Capital Structure, Firm Size
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Ada berbagai macam pilihan investasi bagi seseorang yang ingin
menginvestasikan kekayaan yang dimilikinya. Bentuk investasi yang bisa dipilih
selain aset berupa emas, berlian, bangunan atau pun tanah yaitu investasi berupa
saham. Saham merupakan surat berharga yang menunjukkan tanda bukti
kepemilikan individu maupun institusi dalam suatu perusahaan. Seorang investor
dapat memilih jenis investasi ini karena dapat memberikan keuntungan ekonomis
dan non ekonomis bagi pemegang saham. Pada umumnya tujuan orang
berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan, keamanan, dan pertumbuhan
dana yang ditanamkan. Sedangkan tujuan perusahaan yang menerbitkan saham
adalah untuk memperoleh modal usaha yang akan digunakan untuk kegiatan
operasi perusahaan (Jaya dkk, 2022).

Pasar modal merupakan salah satu indikator penting dalam mengukur
perkembangan perekonomian suatu negara. Di Indonesia, Bursa Efek Indonesia
(BEI) menjadi wadah bagi perusahaan untuk memperoleh pendanaan eksternal
melalui penerbitan saham. Pergerakan harga saham di pasar modal menjadi
perhatian utama bagi investor karena mencerminkan nilai pasar dan prospek
perusahaan di masa depan. Perusahaan selalu berusaha untuk memaksimalkan
nilai sahamnya agar banyak investor yang tertarik menanamkan modalnya untuk
perusahaan. Sebelum berinvestasi, calon investor akan melihat kinerja keuangan

perusahaan melalui laporan keuangan yang selanjutnya akan digunakan sebagai



acuan untuk memilih perusahaan mana yang akan dipilih untuk berinvestasi.
Untuk berinvestasi saham, kita harus mengetahui setiap perkembangan harga
saham yang Kita inginkan di pasar modal (Octaviani & Komalasarai, 2024).

Salah satu indeks saham yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI)
adalah Indeks 1IDX30 yang telah diluncurkan pada 23 April 2012. Indeks IDX30
merupakan indeks yang mengukur kinerja harga dari 30 saham yang memiliki
likuiditas tinggi serta kapitalisasi pasar besar dan juga didukung oleh fundamental
perusahaan yang baik (Kardinal & Siswanto, 2023).

Di kutip dari www.idx.co.id dalam laporan keberlanjutan mengenai produk
derivativ kapitalisasi pasar konstituen dari IDX30 mewakili lebih dari 50%
kapitalisasi pasar dari IHSG. Indeks IDX30 juga merupakan indeks BEI yang
paling banyak digunakan sebagai underlying dari produk Reksa Dana. Indeks

IDX30 terdiri dari 30 saham unggulan yang berasal dari indeks LQ45.

HISTORICAL PERFORMANCE Dec 30, 2014 - Apr 30, 2024
IDX30
409
Jcl
® 195%

-20%

-30%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024**
IDX30 -10.2% 15.0% 24.4% -8.8% 2.4% -9.3% -1.0% -1.8% 1.4% -5.0%
JC -12.1% 15.3% 20.0% -2.5% 1.7% -5.1% 10.1% 4.1% 6.2% -0.5%
** 30-Apr-24
-11.9% 11.7% 22.0% -9.0% 3.2% -7.8% -0.4% 0.6% 3.6% -4.5%
Gambar 1.1 Grafik Kinerja Bursa Efek Indonesia

Sumber:1DX(2024)
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Harga saham di pasar modal mengalami fluktuasi yang dinamis, dengan
pergerakan yang terus berubah, baik naik maupun turun. Fenomena ini menjadi
menarik untuk dikaji lebih mendalam karena naik turunnya harga saham sering
kali dipandang sebagai indikator perubahan persepsi investor terhadap prospek
perusahaan. Minat investor dalam berinvestasi tercermin dari nilai perusahaan,
yang merupakan indikator keberhasilan manajemen dalam mengelola semua
sumber daya dan meningkatkan kekayaan perusahaan. Oleh karena itu nilai
perusahaan sangat terkait dengan kinerja harga saham pada suatu perusahaan
(Wulandari dkk, 2024). Indeks IDX30 dapat menjadi pilihan terbaik untuk
mengejar risk dan return menyerupai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).

Harga saham mencerminkan nilai suatu perusahaan. Menurut Sulia (2018)
perkembangan harga saham di pasar modal merupakan suatu indikator penting
untuk mempelajari tingkah laku pasar yaitu investor. Investor akan mendasarkan
keputusan investasinya pada informasi—informasi yang dimilikinya termasuk
informasi keuangan perusahaan. Harga saham yang dilakukan dalam penelitian ini
yaitu perubahan harga saham pada closing price, karena closing price atau harga
saham pada saat penutupan lebih dapat mencerminkan kestabilan keuangan
perusahaan pada periode berikutnya. Kestabilan keuangan yang dimiliki
perusahaan dicerminkan oleh kinerja perusahaan yang baik, semakin meningkat
kinerja perusahaan maka akan semakin baik nilai perusahaan.

Beberapa faktor yang dapat menentukan harga saham yaitu likuiditas, struktur
modal, kebijakan deviden, dan ukuran perusahaan. Likuiditas ialah rasio yang

menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban (utang) jangka



pendek dengan aset lancar yang tersedia (Indrayani dkk, 2020), Likuiditas
perusahaan dapat diukur menggunakan rasio lancar (current asset). Menurut
Andrean (2020) dan Andy dkk (2020) menyatakan bahwa likuiditas memiliki
pengaruh terhadap harga saham, di mana perusahaan dengan tingkat likuiditas
yang tinggi cenderung lebih diminati oleh investor karena dianggap lebih mampu
memenuhi kewajiban jangka pendeknya, yang mencerminkan Kkestabilan
keuangan perusahaan. Sedangkan menurut Aidia (2024) dan Cahyaningsih &
Maryono (2024), dan Imelda (2023) likuiditas tidak berpengaruh terhadap harga
saham.

Menurut Jensen dan Meckling (1976), teori agensi menjelaskan hubungan
antara pemilik perusahaan (principal) dan manajer (agent), yang sering kali
memiliki kepentingan berbeda. Tingginya likuiditas dapat memicu terjadinya
konflik kepentingan antara manajer dan pemegang saham. Ketika perusahaan
memiliki kas yang besar, manajer memiliki keleluasaan lebih dalam
mengalokasikan dana, yang berpotensi digunakan untuk proyek-proyek tidak
produktif atau kepentingan pribadi.

Struktur modal merupakan perimbangan antara modal asing dengan modal
sendiri (Dewi dkk, 2020). Posisi struktur modal yang berada diatas target struktur
modal optimalnya, maka setiap pertumbuhan hutang akan menurunkan harga
saham. Sementara itu, semakin rendah tingkat rasio struktur modal maka semakin
baik Kkinerja manajemen perusahaan karena lebih efisien dalam menggunakan
sumber daya yang ada pada perusahaan. Jika perusahaan dapat meminimumkan

tingkat hutang yang diterima maka investor akan tertarik menanamkan sahamnya



sehingga dapat meningkatkan harga saham. Hasil penelitian Yuniarti (2022),
Evania & Indarti (2022) menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif
terhadap harga saham, namun penelitian Ardiansyah dkk (2020), Ichwanudin dkk
(2023) menunjukkan bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap harga
saham.

Menurut Trade-Off Theory struktur modal yang seimbang, yaitu perpaduan
optimal antara utang dan ekuitas, dianggap mampu merepresentasikan kondisi
keuangan perusahaan yang kuat dan berkelanjutan. Peningkatan struktur modal
yang melebihi titik optimal dapat menyebabkan peningkatan risiko keuangan dan
biaya kebangkrutan. Hal ini akan menurunkan nilai perusahaan dan berdampak
negatif pada harga saham. Oleh karena itu, perubahan struktur modal harus
dikelola secara hati-hati agar dapat meningkatkan nilai dan harga saham
perusahaan(Purba, 2017).

Kebijakan dividen merupakan salah satu petunjuk perusahaan yang dapat
mengurangi perbedaan informasi mengenai kondisi dan prospek perusahaan
antara manajemen perusahaan dan investor (Sakuntala dkk, 2020). Bagi
perusahaan, pembagian dividen akan mengurangi kas perusahaan sehingga dana
yang tersedia untuk membiayai kegiatan operasi maupun reinvestasi akan
berkurang. Bagi pemegang saham, dividen merupakan satu bentuk pengembalian
atas investasi mereka. Menurut Ali dkk (2017) Kebijakan deviden berpengaruh
positif terhadap harga saham hal ini sejalan dengan penelitian (Rohmawati, 2022).

Sedangkan menurut Gunarathne dkk (2019), Latifah & Suryani (2020), Mendrofa



& Maharani (2022) menemukan bahwa tidak adanya pengaruh antara kebijakan
deviden dengan harga saham.

Teori sinyal merupakan sebuah teori dimana informasi yang diterima oleh
masing-masing pihak antara manajemen perusahaan dengan pihak — pihak yang
berkepentingan dengan informasi itu tidak sama.Teori sinyal mengemukakan
tentang bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada
pengguna laporan keuangan (Halim & Hafni, 2019). Kenaikan dividen yang
mencerminkan kinerja dan prospek yang baik memberikan sinyal positif sehingga
meningkatkan kepercayaan investor dan harga saham. Sebaliknya, apabila
kenaikan dividen tidak didukung oleh fundamental yang kuat, sinyal yang
diterima investor dapat menjadi negatif dan mengakibatkan penurunan harga
saham.

Ukuran perusahaan merupakan perbandingan besar kecilnya suatu perusahaan.
besar atau kecil ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang dimiliki
perusahaan (Indriyani, 2017). Ukuran perusahaan diduga mampu mempengaruhi
harga saham. Jika ukuran perusahaan semakin besar maka perusahaan akan lebih
mudah mendapatkan sumber pendanaan yang digunakan untuk mencapai tujuan
perusahaan. Jika hal ini terjadi maka semakin banyak investor yang tertarik
menanamkan sahamnya dan secara tidak langsung harga saham akan naik. Hasil
penelitian Sigar & Kalangi (2019) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan
berpengaruh negatif terhadap harga saham, namun penelitian yang dilakukan
Zaki & Shabri (2017) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif

terhadap harga saham hal ini sejalan dengan penelitian (Lombogia dkk, 2020).



Menurut teori skala ekonomi menjelaskan bahwa perusahaan dengan jumlah
aset yang besar memiliki kecenderungan untuk menekan biaya produksi per unit
melalui peningkatan efisiensi operasional(Henry, 2020). Besarnya total aset
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam melakukan ekspansi produksi dan
investasi secara lebih luas, sehingga menunjukkan tingkat efisiensi dan daya saing
yang lebih tinggi.

Berdasarkan fenomena masalah latar belakang penelitian ini dan masih
terdapatnya perbedaan hasil penelitian sebelumnya, maka penelitian ini dengan
judul pengaruh likuiditas, struktur modal, kebijakan deviden dan ukuran
perusahaan perhadap harga saham pada perusahaan Indeks IDX30 yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2020-2023.

1.2 Identifikasi Masalah

Berdasarkan wuraian latar belakang di atas, maka penulis mencoba
mengidentifikasi masalah yang akan menjadi bahan untuk diteliti dan dianalisis
yaitu:

1. Harga saham seringkali berfluktuasi secara tajam dalam waktu
singkat,sehingga menyebabkan ketidakpastian bagi investor, mengganggu
keputusan investasi dan meningkatkan risiko.

2. Mengidentifikasi adanya perbedaan hasil penelitian terdahulu mengenai
harga saham perusahaan.

1.3 Batasan Masalah
Batasan masalah penelitian ini bertujuan untuk menghindari penafsiran yang

lebih luas terhadap sasaran penelitian. oleh karena itu, supaya terarahnya



pembahasan dalam penelitian ini maka penulis membatasi ruang lingkup
penelitian ini pada empat (4) variabel yaitu likuiditas, struktur modal, kebijakan
deviden, dan ukuran perusahaan terhadap harga saham pada perusahaan indeks
IDX30 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2020-2023.
1.4 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah di uraikan di atas maka
permasalahan penelitian ini adalah:
1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap harga saham?
2. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap harga saham?
3. Apakah kebijakan deviden berpengaruh terhadap harga saham?
4. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham?
1.5 Tujuan Penelitian

Berdasarkan uraian di atas maka penelitian ini bertujuan untuk:

=

Untuk mengetahui pengaruh likuiditas terhadap harga saham

N

Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap harga saham

.

Untuk mengetahui pengaruh kebijakan deviden terhadap harga saham

&

Untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham

1.6 Manfaat Penelitian
1. Manfaat Teoritis

penelitian ini dapat menjadi literatur yang memberikan bukti empiris terkait
dengan likuiditas, struktur modal, kebijakan deviden dan ukuran perusahaan

terhadap harga saham yang bisa menjadi referensi bagi penelitian selanjutnya.



Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan dalam pengembangan ilmu
ekonomi, khususnya bidang akuntansi.

2. Manfaat Praktis
a. Bagi Perusahaan

Dari penelitian ini sangat besar dalam hal perencanaan dan pengambilan
keputusan strategis yang berkaitan dengan keuangan dan pasar modal. Perusahaan
dapat meningkatkan stabilitas keuangan, memperbaiki daya tarik di mata investor,
serta memastikan bahwa kebijakan yang diterapkan dapat memaksimalkan harga
saham dan nilai perusahaan dalam jangka panjang.

b. Bagi Investor

Bagi investor dari penelitian ini sangat signifikan dalam membantu mereka
membuat keputusan investasi yang lebih terinformasi dan strategis. Investor dapat
memanfaatkan temuan penelitian ini untuk memilih saham dengan potensi return
yang baik, mengurangi risiko, dan mengoptimalkan portofolio investasi mereka
berdasarkan faktor-faktor fundamental yang memengaruhi harga saham.
c. Bagi Pemerintah

Bagi pemerintah dari penelitian ini mencakup pengembangan kebijakan pasar
modal yang lebih stabil, transparan, dan efisien, serta menciptakan lingkungan
yang kondusif untuk pertumbuhan ekonomi. Temuan dari penelitian ini bisa
digunakan untuk merumuskan kebijakan yang memperkuat sektor pasar modal,
meningkatkan kepercayaan investor, dan mendukung pertumbuhan perusahaan-

perusahaan Indonesia yang lebih besar di pasar global.



