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ABSTRAK

NOVIANTI PUTRI RAHMADANI, Pengaruh Struktur Modal,
Pertumbuhan Perusahaan, dan Kinerja Keuangan Terhadap
Perubahan Harga Saham Syariah (Studi Perusahaan Industri
Barang Konsumsi yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia Periode 2018-2022)

Perubahan harga saham syariah merupakan pergeseran nilai suatu
sekuritas atau asset lain ketingkat yang lebih tinggi atau lebih rendah,
istilah ini juga mengacu pada selisih antara harga penutupan suatu
saham pada hari perdagangan dan harga penutupan pada hari
perdagangan sebelumnya.

Penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif. Metode
pengumpulan data dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan
teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah
purposive sampling. Sampel penelitian sebanyak 7 perusahaan indusri
barang konsumsi yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia
periode 2018-2022. Terdapat lima variabel dalam penelitian ini, yaitu
struktur modal, pertumbuhan perusahaan , dan kinerja keuangan yang
di proksikan oleh rasio likuiditas,dan rasio aktivitas sebagai variable
independen, dan harga saham syariah sebagai variabel dependen.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat pengaruh antara
struktur modal dengan perubahan harga saham syariah yang memiliki
nilai signifikansi 0,00 < 0,05, pertumbuhan perusahaan dengan
perubahan harga saham syariah yang memiliki nilai signifikansi 0,00 <
0,05, rasio likuiditas dengan harga saham syariah yang memiliki nilai
signifikansi 0,00 < 0,05, rasio aktivitas dengan perubahan harga saham
syariah yang memiliki nilai signifikansi 0,00 < 0,05, berpengaruh
signifikan terhadap perubahan harga saham syariah. Sedangkan secara
simultan struktur modal, pertumbuhan perusahaan, rasio likuiditas,
rasio aktivitas berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham
syariah. Hal ini ditunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar 0,00 <
0,05.

Kata Kunci: struktur modal, pertumbuhan perusahaan, rasio
likuiditas, rasio aktivitas, dan perubahan harga saham syariah
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ABSTRACT

NOVIANTI PUTRI RAHMADANI, The Influence of Capital
Structure, Company Growth and Financial Performance on changes in
Sharia Stock Prices (Study of Consumer Goods Industry Companies
Listed on the Indonesian Sharia Stock Index for the 2018-2022 Period)

Sharia share price changes are a shift in the value of a security or other
asset to a higher or lower level. This term also refers to the difference
between the closing price of a share on a trading day and the closing
price on the previous trading day.

This research is a type of quantitative research. The data
collection method in this research is secondary data with the sampling
technique used in this research is purposive sampling. The research
sample was 7 consumer goods industrial companies listed on the
Indonesian Sharia Stock Index for the 2018-2022 period. There are five
variables in this research, namely capital structure, company growth,
and financial performance which are proxied by the liquidity ratio, and
activity ratio as independent variables, and sharia stock prices as the
dependent variable.

The results of the research show that there is an influence
between capital structure and changes in sharia share prices which have
a significance value of 0.00 < 0.05, company growth and changes in
sharia share prices which have a significance value of 0.00 < 0.05,
liquidity ratios with sharia share prices which has a significance value
of 0.00 < 0.05, the ratio of activity to changes in sharia stock prices has
a significance value of 0.00 < 0.05, has a significant effect on changes
in sharia stock prices. Meanwhile, simultaneously capital structure,
company growth, liquidity ratios, activity ratios have a significant
effect on changes in sharia share prices. This is indicated by a
significance value of 0.00 <0.05.

Keywords: capital structure, company growth, liquidity ratio,
activity ratio, and changes in sharia stock prices
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad
yang satu ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah
penyalinan huruf-huruf Arab dengan huruf-huruf Latin beserta
perangkatnya.

A. Konsonan
Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan
transliterasinya dengan huruf latin:
Tabel Transliterasi Konsonan

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
; . Tidak : :
J Alif dilambangkan Tidak dilambangkan
(| Ba B Be
O Ta L Te
& Sa S es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
ha (dengan titik di
C Ha h bawah)
z Kha Kh ka dan ha
J Dal d De
4 7al 5 Zet (dengan titik di
atas)
D) Ra r er
B Zai z zet
Y Sin S es
g Syin sy es dan ye
es (dengan titik di
o= Sad ¥ bawah)
. de (dengan titik di
o= Dad d bawah)
1 Ta ( te (dengan titik di
bawah)
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1 za . zet (df)r;g\?;h;mk di
& “ain koma terbalik (di atas)
& Gain g ge
a Fa f ef

T Qaf q Ki

& Kaf k ka

J Lam I el

& Mim m em

8 Nun n en

9 Wau w we

A Ha h ha

¢ Hamzah ‘ apostrof

S Ya y ye

B. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri
dari vokal tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
1. Vokal Tunggal

Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa
tanda atau harakat, transliterasinya sebagai berikut:
Tabel Transliterasi Vokal Tunggal

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
z Fathah a a
- Kasrah i i
2 Dammah u u

2. Vokal Rangkap

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa
gabungan antara harakat dan huruf, transliterasinya berupa

gabungan huruf sebagai berikut:

Xiv




Tabel Transliterasi Vokal Rangkap

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama
G5 Fathah dan ya ai adanu
L3 Fathah dan wau au adanu
Contoh:
- X Kataba
- 28 faala
- Jd% suila
- &X kaifa
- J3 haula
C. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat
dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut:
Tabel Transliterasi Maddah

Huruf
Huruf Arab Nama ! .u Nama
Latin
. Faigy dan alif a a dan garis di atas
S . g
.8 Kasrah dan ya 1 i dan garis di atas
s Dammah dan wau i u dan garis di atas
Contoh:

Ja qala
) rama
J# qila

:J)Sa yaqulu
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D. Ta’ Marbutah
Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu:
1. Ta’ marbutah hidup
Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah,
kasrah, dan dammah, transliterasinya adalah “t”.
2. Ta’ marbutah mati
Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun,
transliterasinya adalah “h”.

3. Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata
yang menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu
terpisah, maka ta’ marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.
Contoh:

; JekY¥ldia%)  raudah al-atfal/raudahtul atfal
- i;j&d\ 430l al-madinah al-munawwarah/

al-madinatul munawwarah

- aslh talhah

E. Syaddah (Tasydid)

Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan
dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid,
ditransliterasikan dengan huruf, yaitu huruf yang sama dengan
huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:

- d)-i nazzala
- )—\3\ al-birru
F. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan
dengan huruf, yaitu d‘, namun dalam transliterasi ini kata sandang
itu dibedakan atas:
1. Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
ditransliterasikan sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “1”

diganti dengan huruf yang langsung mengikuti kata sandang itu.
2. Kata sandang yang diikuti huruf gamariyah
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Kata sandang yang diikuti oleh huruf qgamariyah
ditransliterasikan dengan sesuai dengan aturan yang digariskan
di depan dan sesuai dengan bunyinya. Baik diikuti oleh huruf
syamsiyah maupun gamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari
kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang.

Contoh:

- Ja M ar-rajulu

- Adl algalamu
- Cpanil asy-syamsu
- O\ aljaial
G. Hamzah
Hamzah ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu
hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir
kata. Sementara hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan,
karena dalam tulisan Arab berupa alif.
Contoh: .
~ A6 ta’khuzu
1 Zs—}*i syai’un
- 555‘5\ an-nau’u
-3 inna
H. Penulisan Kata
Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf
ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan
huruf Arab sudah lazim dirangkaikan dengan kata lain karena ada
huruf atau harkat yang dihilangkan, maka penulisan kata tersebut
dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya.
Contoh:
- u—éj‘jn PYEQEVE Pl CJ\ 5  Wa innallaha lahuwa khair
ar-raziqgin/  Wa innallaha lahuwa
khairurraziqin

- Wlis 5WI5a8 & e Bismillahi majreha wa mursaha
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I. Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak
dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga.
Penggunaan huruf kapital seperti apa yang berlaku dalam EYD, di
antaranya: huruf kapital digunakan untuk menuliskan huruf awal
nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri itu didahului
oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap
huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.
Contoh:

o Gaalal) Gy AR Alhamdu lillzhi rabbi al-'alamin/

Alhamdu
lillahi rabbil "alamin
- e—’ﬁ)j\ L}A;J\ Ar-rahmanir rahim/Ar-rahman ar-
rahim

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku
bila dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan kalau
penulisan itu disatukan dengan kata lain sehingga ada huruf atau
harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak dipergunakan.
Contoh:

- r:;:‘;) j);“ vy Allaahu gaftirun rahim
. hed 539 & Lillahi al-amru jamT an/
Lillahil-amru jamT anv

J. Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan,
pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan
dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini
perlu disertai dengan pedoman tajwid.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perubahan harga saham syariah merupakan pergeseran nilai
suatu sekuritas atau asset lain ketingkat yang lebih tinggi atau lebih
rendah, istilah ini juga mengacu pada selisih antara harga
penutupan suatu saham pada hari perdagangan dan harga
penutupan pada hari perdagangan sebelumnya. Perubahan harga
saham syariah dalam suatu pasar yang kompetitif ditentukan oleh
besar kecilnya permintaan serta penawaran. Apabila suatu
informasi terbaru masuk ke pasar yang berhubungan dengan suatu
aktiva, informasi ini akan digunakan untuk menganalisis dan
menginterpretasikan nilai dari aktiva bersangkutan. Harga
merupakan cerminan dari adanya informasi yang diperoleh pelaku
pasar secara menyeluruh, sehingga apabila harga memiliki
kandungan informasi maka dapat dikatakan harga yang terbentuk
sepenuhnya mencerminkan sistem informasi(Anggraini, 2021),

Harga saham syariah adalah harga yang dibentuk dari
hubungan para penjual dan pembeli saham yang di dasarkan pada
harapan terhadap profit perusahaan. Dalam kegiatan pada pasar
modal, harga saham merupakan salah satu faktor yang sangat
penting serta harus diperhatikan oleh para investor dalam
melakukan investasi, karena harga saham memperlihatkan nilai
suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai harga saham semakin tinggi
pula nilai perusahaan tersebut dan sebaliknya. Harga saham dalam
bursa ditentukan oleh kekuatan pasar, yang berarti harga saham
tergantung dari kekuatan permintaan dan penawaran. Kondisi
permintaan atau penawaran atas saham yang fluktuatif selalu maka
akan membawa pola harga saham yang fluktuatif pula. Dalam
keadaan dimana permintaan saham lebih besar, maka harga saham
akan cenderung naik, sedangkan pada keadaan dimana penawaran
saham lebih banyak maka harga saham akan menurun. Saham
syariah merupakan sertifikat yang memberikan bukti kepemilikan
suatu perusahaan yang diterbitkan oleh emiten yang aktivitas



upaya maupun cara pengelolaannya tidak bertentangan pada
prinsip syariah (Kurniawan, 2023).

Banyak orang memilih berinvestasi saham sebagai
pendekatan untuk menghasilkan pendapatan dengan cara yang
lebih mudah. Baik orang yang baru berinvestasi maupun investor
berpengalaman sering membeli dan menjual saham. Pasar modal
juga telah membentuk pasar modal syariah seiring dengan
tumbuhnya keuangan syariah, dimana emiten wajib masuk pada
kategori saham syariah. Perusahaan yang memenuhi Kkriteria
tersebut akan dimasukkan dalam daftar efek syariah yang
diterbitkan oleh OJK dengan nama Indeks Saham Syariah
Indonesia (ISSI) yang dirilis pada 12 mei 2011. Perusahaan yang
terdaftar di ISSI dalam setahun vyaitu, pada bulan mei dan
november. Dalam setiap tahapan seleksi, akan ada saham syariah
yang selalu keluar atau masuk sebagai komponen ISSI. Teknik
perhitungan ISSI menggunakan rata-rata tertimbang kapitalisasi
pasar dengan tahun dasar perhitungan bulan desember, sama
seperti metode perhitungan indeks saham lainnya.(Midesia, 2020)

Pertumbuhan saham syariah di Indonesia dalam daftar efek
syariah dari tahun 2019 hingga 2022 diperkirakan akan semakin
meluas. Pada tahun 2019 periode | berjumlah 408 perusahaan, pada
periode Il 435 perusahaan. Kondisi saham syariah pada periode |
tahun 2020 yaitu 457, dan periode Il berjumlah 436 mengalami
penurunan disebabkan karena covid. Tahun 2021 periode |
berjumlah 443 perusahaan dan mengalami peningkatan, tahun ini
merupakan periode pemulihan pasca covid, pada periode Il yaitu
484 perusahaan. Saat ini di tahun 2022 merupakan masa ekspansi
ekonomi pasca covid namun terancam oleh kemungkinan resesi
ekonomi global, kondisi saham syariah periode | mengalami
peningkatan yaitu mencapai 504 perusahaan, dan di periode II
yaitu 510 perusahaan (1SS, 2023)

Struktur modal menunjukkan bagaimana suatu bisnis dapat
menentukan strategi pendanaannya berdasarkan banyak sumber
pendanaan yang dapat diaksesnya (Mochamad Aldy Prayoga,
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2023). Kolerasi antara harga saham syariah dan struktur modal

adalah semakin kuat permintaan saham suatu perusahaan, yang
dapat berdampak langsung pada harga saham, maka semakin
optimal struktur modal suatu perusahaan( Dodi Candra 2021).

Investor bisa mendapatkan keuntungan Kketika suatu
perusahaan mengalami pertumbuhan yang signifikan. Pasalnya,
pertumbuhan suatu perusahaan yang terus berlanjut dapat menjadi
pertanda meningkatnya nilai saham(A. W. Sari, 2021). Hubungan
antara harga saham syariah dan pertumbuhan perusahaan dapat
dilihat dari seberapa erat hubungan antara jumlah keuntungan yang
diperoleh, tingkat pengembalian investasi, dan kenaikan nilai
saham. Pertumbuhan laba dapat menjadi indikasi kemampuan
perusahaan dalam membagikan dividen yang signifikan kepada
pemegang saham (Defi & Wahyudi, 2022).

Seorang investor hendaknya memeriksa kinerja keuangan
sebelum mengambil keputusan untuk berinvestasi guna
menentukan apakah investasi tersebut akan menguntungkan atau
tidak. Indikator keuangan termasuk rasio aktivitas, solvabilitas,
profitabilitas, dan likuiditas sangat penting untuk menilai laporan
keuangan perusahaan(Qorinawati & Adiwibowo, 2019). Kolerasi
harga saham syariah dengan kinerja keuangan, khususnya harga
saham itu sendiri, dapat dilakukan dengan menganalisis Kinerja
keuangan suatu perusahaan dalam jangka waktu yang telah
ditentukan. Indikator kinerja keuangan dilihat dari harga saham
yang dipublikasikan di bursa. Ketika pasar modal berfungsi secara
efektif, manajer perusahaan akan berusaha meningkatkan kinerja
keuangannya (Made Galih Wisnu Wardana, 2019).

Berikut merupakan daftar harga saham pada perusahaan yang
terdaftar di ISSI pada Industri Barang Konsumsi Periode 2018-
2022:



Tabel 11
Harga Saham Perusahaan Barang Konsumsi Periode 2018—
2022

Perusahaan Barang Konsumsi

Sub Sektor Industri Makanan dan Minuman

Nama
Kode Perusahaan Periode Harga Saham
2018 276
PT Tiga Pilar 2019 390
AISA | Sejahtera Food 2020 192
Thk 2021 143
2022
2018 1.020
PT Wilmar 2019 1.670
CEKA Cahaya 2020 1.785
Indonesia Tbhk 2021 1.880
2022
2018 10.450
PT Indofood 2019 11.150
ICBP CBP Sukses 2020 9.575
Makmur Thk 2021 8.700
2022 10.000
2018 7.450
PT Indofood 2019 7.925
INDF Sukses 2020 6.850
Makmur Thk 2021 6.050
2022 6.725
2018 3.600
2019 2.050
MYOR F;nT d';"ha¥%f 2020 2710
2021 2.040
2022
PT Nippon 2018 1.200
Indosari 2019 1.300
ROTI | corporindo 2020 1.360
Thk 2021 1.360




2022 1.320
2018 695
. 2019 410
7 | skem |PT Se#‘SLB”m' 2020 324
2021 360
2022 378
2018 1.500
2019 1.610
g | skLt | T SeTkt‘;"; Lo 2020 1.565
2021 2.420
2022 1.565
2018 3.300
. 2019 4.500
o | strp |°T S'irk')tir ToP ™ 2020 9.500
2021 7.550
2022
PT Ultrajaya 2018 =10
Milk Industry 2919 000
10 ULTJ & Trading 2020 1.600
Company Tbk 2021 1.570
2022
2018 274
PT Prasidha 2019 153
11 | PSDN Aneka Niaga 2020 130
Tbk 2021 153
2022
Sub Sektor Industri Farmasi
2018 4,990
2019 4.030
12 | INAF | PT Indofarma (Persero) Tbk 2020 2.230
2021 1.150
2022
2018 2.950
PT Kimia Farma (Persero) 2019 1.250
13| KAEF Thk 2020 | 4.250

2021

2.430




2022

2018 1.500
2019 1.620
14 | KLBF PT Kalbe Farma Thk 2020 1.480
2021 1.615
2022
2018 4.270
2019 2.850
15 | MERCK | PT Merck Indonesia Tbhk 2020 3.280
2021 3.690
2022
2018 406
. . 2019 633
16| sipo | PTindsmdamu Fames | 5020 709
2021 865
2022
2018 1.525
2019 1.395
17 | TSPC PT Pasific Thk 2020 1.400
2021 1.500
2022
2018 2.050
. 2019 2.250
18 | DVLA f;)g:{gﬁc\ga{;)ak 2020 | 2.420
2021 2.750
2022
2018 170
2019 198
19 | PYFA PT Pyridam Farma Tbk 2020 975
2021 1.015
2022
2018
20 | soBB PT Taisho Pharmaceutical ;8;3
Indonesia 2021

2022




Sub Sektor Kosmetik dan Barang Keperluan Rumah Tangga

2018 920
. 2019 1.045
21 | ADES Ii-tl;zﬁl;;s:r?a\l/\'llltr)?( 2020 | 1.460
2021 3.290
2022 7.175
2018 165
2019 153
22 | MRAT PT Mustika Ratu Thk 2020 169
2021 276
2022
2018 7.500
2019 5.500
23 | TCID PT Mandom Indonesia Thk 2020 3.238
2021 2.675
2022
2018 8.375
2019 8.400
24 | UNVR | PT Unilever Indonesia Thk 2020 7.350
2021 4.110
2022
2018 126
2019 94
25 | MBTO PT Martina Berto Thk 2020 126
2021 146
2022 126
Sub Sektor Peralatan Rumah tangga
2018
2019 202
26 KICI PT Kedaung Indah Can Thk 2020 212
2021 288
2022
2018
2019 89
27 | LMPI PT Langgeng Makmur Tbk 2020 a5
2021 195




2022
2018 270
. . 2019 302
28 CINT PT Chltosgrlbni;[emasmnal 2020 240
2021 252

2022
2018 1.760
. 2019 1.170
29 | KDsI PT}ﬁf&iﬁ:FgSﬁ“a 2020 825
2021 1.095

2022

Sumber data : diolah oleh ((1SSI, 2021)

Dilihat dari informasi harga saham bahwa perusahaan barang
konsumsi menetapkan harga yang wajar. Fluktuasi harga saham,
naik maupun turun, merupakan hal yang biasa terjadi karena jika
penawaran tinggi maka harga akan naik sebaliknya apabila
penawaran tinggi harga saham akan turun. Dari 29 perusahaan
barang konsumsi ada 14 perusahaan yang mengalami kenaikan
harga per lembar saham pada tahun 2020 dibandingkan dari tahun
sebelumnya. Ada beberapa hal yang mempengaruhi kenaikan harga
saham salah satunya adalah struktur modal dari perusahan emiten
tersebut, struktur modal sendiri berkaitan dengan pembelanjaan
jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan
perbandingan utang jangka panjang dengan modal sendiri.
Dibawah ini disajikan data pengeluaran kebutuhan sektor industri
barang konsumsi yang diambil dari data BPS tahun 2010:

Tabel 1 2

Pengeluaran Kebutuhan Barang Konsumsi Tahun 2018-2022

No | Periode | Pengeluaran
2018 | 8.274.214.43
2019 | 8.965.837.39
2020 | 8.899.917.58




2021 | 9.236.019.60

5 2022 | 10.160.355.66
Sumber: Data diolah oleh(BPS, 2021)

Berdasarkan data pengeluaran barang konsumsi Indonesia
pada tahun 2018 hingga 2022, terlihat adanya kenaikan setiap
tahunnya. Namun, terjadi penurunan yang cukup signifikan ditahun
2020. Akibat dampak pandemi covid-19 yang berujung pada
pemberlakuan pembatasan kegiatan sosial dan ekonomi yang
berdampak pada pendapatan ekonomi masyarakat maupun sektor
usaha.

Dibawah ini disajikan data presentase harga saham
perusahaan barang konsumsi tahun 2018-2022, diperoleh dari ISSI:

Gambar 11
Presentase Harga Saham Barang Konsumsi Sektor Makanan
dan Minuman Tahun 2018-2022
(dalam persen)

SEKTOR MAKANAN DAN MINUMAN
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Sumber: data diolah oleh (ISSI, 2021)

Gambar 1 2
Presentase Harga Saham Barang Konsumsi Sektor Industri
Farmasi
Tahun 2018-2022
(dalam persen)

SEKTOR INDUSTRI FARMASI

300.00%
250.00%
200.00%
150.00%
100.00%
0,
50.00% i I

0_00% — l- I. - - -I |

INAF  KAEF KLBF MERCK SIDO TSPC DVLA PYFA SQBB

Kode Perusahaan

W2018-2019 m2019-2020 2020-2021 m2021-2022

Sumber: data diolah oleh (I1SSI, 2021)

Gambar 13
Presentase Harga Saham Barang Konsumsi Sektor Kosmetik
dan Barang Keperluan Rumah Tangga
Tahun 2018-2022
(dalam persen)

SEKTOR KOSMETIK DAN BARANG
KEPERLUAN RUMAH TANGGA
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Sumber: data diolah oleh (I1SSI, 2021)
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Gambar 14
Presentase Harga Saham Barang Konsumsi Sektor Peralatan
Rumah Tangga Tahun 2018-2022
(dalam persen)

SEKTOR PERALATAN RUMAH TANGGA

1.4 129.41%
1.2
1 92.73%
0.8
0.6
35.84% R
0.4 72%
' 11 85 %
0.2 4.95% 4.49% ‘ . 5%
O | | -
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Kode Perusahaan
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Sumber: data diolah oleh (1SS, 2021)

Berdasarkan data persentase harga saham perusahaan barang
konsumsi tahun 2018-2022 bisa dikatakan mengalami kenaikan
maupun penurunan yang berbeda setiap tahunnya, sebab harga
saham memang akan selalu terjadi perubahan setiap waktu.
Berbeda dengan pengeluaran kebutuhan barang konsumsi yang
setiap tahun terjadi peningkatan namun ada penurunan di tahun
2020 disebabkan karena covid, tetapi ada juga perusahaan pada
tahun 2020 terjadi covid namun harga saham malah mengalami
kenaikan.

Dibawah ini disajikan data laju pertumbuhan sektor industri
barang konsumsi tahun 2018-2022 yang diperoleh dari data Badan
Pusat Statistik:
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Tabel 13
Laju pertumbuhan Barang Konsumsi Tahun 2018-2022
(dalam persen)

Tingkat

No Periode Presentase
1 2018 5,05%
2 2019 5,04%
3 2020 -2,36%
4 2021 2,02%
5 2022 4,93%

Data : diolah oleh(BPS, 2021)

Berdasarkan data pertumbuhan barang konsumsi dari tahun
2018 hingga tahun 2022 dapat dikatakan bahwa setiap tahunnya
terjadi pertumbuhan, kecuali tahun 2020 yang mengalami
penurunan besar karena pandemi COVID-19. Melemahnya daya
beli, yang didorong oleh penurunan gaji bersih dan kenaikan biaya
hidup, merupakan akar dari penurunan ini. Akibatnya,
dibandingkan tahun sebelumnya, laju pertumbuhan pengeluaran
mengalami penurunan yang cukup signifikan. Perkembangan
sektor industri barang konsumsi tentunya akan menarik minat
investor, dan beberapa perusahaan menghasilkan kinerja yag baik
sehingga menghasilkan laba yang maksimal maka investor tertarik
untuk berinvestasi. Dan ada beberapa perusahaan dengan
pertumbuhan yang turun dikarenakan lemahnya daya beli
masyarakat dan tren penjualan secara elektronik (e-commerce).

Beberapa penelitian terdahulu diantaranya menurut
(Qolbiyati muthmainah, salamatun asakddiyah, 2022) bahwa
struktur modal mempunyai pengaruh negatif tidak signifikan
terhadap harga saham. Hasil penelitian mereka menjelaskan bahwa
perubahan pada nilai struktur modal dapat mempengaruhi harga
saham syariah namun tidak signifikan, apabila struktur modal
bernilai rendah berarti utang perusahaan berkurang dan dapat
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meningkatkan harga saham. Dalam penelitian (Prasetyo &

Praptoyo, 2021) menunjukkan bahwa struktur modal yang diwakili
dengan Debt to Assets Ratio (DAR) mempunyai pengaruh positif
pada harga saham. DAR menggambarkan kemampuan perusahaan
dalam membayar hutangnya. Rasio yanng tinggi menunjukkan
rendahnya rasio ekuitas terhadap asset keuangan, namun
perusahaan mempunyai prospek masa depan yang baik karena
dipercaya oleh kreditor sehingga menimbulkan minat investor
terhadap saham perusahaan tersebut dan berdampak pada harga
saham.

Menurut(Evania et al., 2022) menunjukkan bahwa
pertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap harga
saham. Hasil penelitian mereka menjelaskan bahwa dari hasil
perhitungan uji parsial bernilai positif pada harga saham, sehingga
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini yaitu pertumbuhan
perusahaan berpengaruh positif pada harga saham terbukti.
Penelitian (Defi & Wahyudi, 2022) menunjukkan bahwa
pertumbuhan perusahaan tidak mempengaruhi harga saham. Hasil
penelitian mereka menjelaskan bahwa dari t-test, H1 ditolak
artinya bahwa penurunan pertumbuhan perusahaan dapat
mengkibatkan penurunan harga saham, pertumbuhan laba yang
menurun disebabkan oleh pendapatan secara internal. Hasil
penelitian dari t-test, sesuai dengan penelitian lain yang
menjelaskan bahwa pada kenyatannya di duga ketika investor ingin
mengambil keputsan untuk berinvestasi pada perusahaan, investor
tidak melihat laba dari perusahaan melainkan melihat faktor lain
selain kinerja fundamental perusahaan yaitu tingkat suku bunga,
indeks harga saham gabungan, news and rumors dan lain
sebagainya yang membuat investor berminat untuk berinvestasi
pada perusahaan.

Menurut(Aspriyadi, 2020) menunjukkan bahwa Kkinerja
keuangan berpengaruh positif secara simultan terhadap harga
saham. Dalam penelitian (Permatasari & Fitria, 2020)



14

menunjukkan bahwa kinerja berpengaruh negatif terhadap negatif
terhadap harga saham.

Dilihat dari ketiga data tersebut yaitu harga saham,
pengeluaran kebutuhan barang konsumsi dan laju pertumbuhan
barang konsumsi ada faktor lain yang menyebabkan perbedaan
kenaikan diantara ketiganya, dengan demikian penting untuk
dilakukan mengenai analisis lebih lanjut tentang faktor yang
mempengaruhi kebutuhan barang konsumsi dengan harga saham
yang tersedia di masing-masing perusahaan barang konsumsi yang
terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada tahun
2018-2022.

Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya, peneliti akan
mengkaji Pengaruh Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, dan
Kinerja Keuangan terhadap perubahan Harga Saham Syariah Studi
pada Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di I1SSI
Periode 2018-2022. Penelitian ini merujuk pada penelitian yang
dilakukan oleh (Qolffbiyati muthfmainah, salfamatun asakddiyahf,
2022) vyang berjudul “Pengaruh Struktur Modal, Ukuran
Perusahaan dan Profitabilitas terhadap perubahan Harga Saham
yang Terdaftar di JII Tahun 2015-2019” penelitian tersebut
menggunakan tiga variabel independen (X) yaitu Struktur Modal,
Ukuran Perusahaan dan Profitabilitas dan untuk variabel dependen
(Y) harga saham sedangkan penelitian ini menggunakan empat
variabel dengan adanya pembeda pada X2 peneliti menggunakan
variabel Pertumbuhan Perusahaan dan X3 menggunakan variabel
Kinerja Keuangan yang akan di proksikan oleh Likuiditas dan
Aktivitas. Alasan peneliti melakukan dengan empat variabel
independen adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh DER,
Pertumbuhan Asset, Current Ratio, dan Total Assets Turnover
terhadap harga saham syariah, dari objek yang dilakukan oleh
penelitian ini dan penelitian sebelumnya juga berbeda. Penelitian
yang dilakukan (A. W. Sari, 2021) yang berjudul “Pengaruh
Profitabilitas, Likuiditas, dan Pertumbuhan Perusahaan Terhadap
perubahan Harga Saham. Perbedaan dalam penelitian tersebut
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terdapat pada variabel X1 menggunakan variabel Profitabilitas dan

pada objek penelitian mengarah ke perusahaan Food and
Beverages yang terdaftar di BEI. Penelitian yang dilakukan oleh
(Permatasari & Fitria, 2020) yang berjudul “ Pengaruh Kinerja
Keuangan dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham”.
Perbedaan dalam penelitian tersebut terdapat pada variabel X1
dimana Kinerja Keuangan di proksikan Profitabilitas dan
Solvabilitas serta pada objek penelitian mengarah ke perusahaan
property, real estate, and building construction yang terdaftar di
BEI

Dari uraian latar belakang tersebut, peneliti akan
mengangkat  judul vyaitu (Pengaruh  Struktur Modal,
Pertumbuhan Perusahaan, dan Kinerja Keuangan Terhadap
Perubahan Harga Saham Syariah (Studi pada Perusahaan
Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Indeks Saham
Syariah Periode 2018-2022)”

B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, maka
identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah:

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap perubahan harga
saham syariah?

2. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap
perubahan harga saham syariah?

3. Apakah kinerja keuangan berpengaruh terhadap perubahan
harga saham syariah?

4. Apakah struktur modal, pertumbuhan perusahaan, dan kinerja
keuangan berpengaruh secara simultan terhadap perubahan
harga saham syariah?

C. Batasan Masalah
Dalam penelitian ini, batasan masalah ditetapkan untuk
memastikan fokus pada masalah utama dan analisisnya. Oleh
karena itu, tujuan penelitian agar tidak menyimpang dari



16

tujuannya. Ruang lingkup penelitian yang dilakukan oleh penulis
dibatasi pada:
1. Objek penelitian ini adalah pada perusahaan barang konsumsi
yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)
periode 2018-2022
2. Data dalam penelitian ini yaitu annual report yang telah
dipublikasikan perusahaan barang konsumsi yaang terdaftar di
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2018-2022
3. Variabel yang digunakan

a.

Struktur modal terdiri Debt to Equity Rasio (DER)
menurut (Fahrozi & Rodi, 2020) perbandingan antara
hutang yang dimiliki perusahaan dengan modal
sendiri.Debt to Asets Rasio (DAR) adalah rasio utang
yang digunakan untuk mengukur perbandingan antara
total utang dengan total aktiva, DAR dapat dihitung
dengan membandingkan total hutang dengan total asset
suatu perusahaan (Wayan Mulia Dana, | Nyoman Kusuma
AMP, 2021). Long-term Debt to Equity Rasio (LDER)
merupakan perbandingan besarnya hutang jangka panjang
terhadap ekuitas, digunakan untuk mengukur besar
kecilnya hutang jangka panjang dibandingkan dengan
modal sendiri tujuannya digunakan untuk mengukur
kemampuan seberapa besar modal sendiri yang bisa
dijadikan untuk memenuhi hutang jangka panjang (Nafia
Dian Riskiana, 2022)

Pertumbuhan perusahaan terdiri pertumbuhan asset
Menurut (Alifatul Laili Fajriah, Ahmad Idris, 2022)
seberapa jauh perusahaan menempatkan diri dalam sistem
ekonomi secara keseluruhan atau sistem ekonomi untuk
industri yang sama. Pertumbuhan penjualan adalah
perubahan penjualan pada laporan keuangan per tahun
yang dapat mencerminkan prospek perusahaan di masa
yang akan datang. Pertumbuhan penjualan dapat diukur
dengan membandingkan penjualan tahun sekarang
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dikurangi penjualan tahun sebelumnya dengan penjualan

tahun sebelumnya, peningkatan pertumbuhan penjualan
cenderung akan membuat perusahaan mendapatkan laba
yang besar(Sudibyo, 2022).Pertumbuhan pendapatan per
saham rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan
meningkatkan  laba  bersih  dibandingkan  tahun
sebelumnya. Ada beberapa jenis yaitu laba brotu, laba
sebelum pajak, laba tahun berjalan dan laba per saham.
Laba bruto berasal dari pendapatan dikurangi dengan
beban pokok penjualan. Laba sebelum pajak adalah total
laba sebelum pajak penghasilan. Laba tahun berjalan
merupakan hasil neto laba perusahaan selama satu periode
perusahaan. Dan laba per saham adalah jumlah laba
periode berjalan per lembar saham yang beredar
(Napitupulu & Sekolah, 2019) dan pertumbuhan deviden
per saham adalah pembagian laba untuk pemegang saham
berdasarkan saham yang dimiliki, deviden memiliki arti
yaitu hasil yang dibayarkan oleh perusahaan kepada para
pemegang saham dalam bentuk saham dan uang
tunai(Suci Wahyuliza, 2019).

Kinerja keuangan terdiri rasio likuiditas merupakan rasio
yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
memenuhi kewajiban jangka pendek (Kasmir, 2009).
Rasio solvabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai dengan
hutang. Artinya, berapa besar beban utang yang
ditanggung perusahaan dibandingkan dengan
aktivanya(Bella Giovana Putri, 2020). Rasio aktivitas
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat
efektifitas  pemanfaatan ~ sumberdaya  perusahaan
(penjualan, sediaan, penagihan utang, dan lainnya) rasio
ini sering disebut juga perputaran atau turn over. Secara
umum semakin tinggi perputaran berarti semakin efektif
tingkat penggunaan asset perusahaan (Kasmir, 2009).
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Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur
kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba
selama periode tertentu. Tingginya profitabilitas suatu
perusahaan akan menunjukkan bahwa perusahaan mampu
menghasilkan laba yang tinggi(Endiana, 2019). Rasio
pertumbuhan yaitu yang mengukur seberapa besar
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisinya
di dalam industri dan dalam perkembangan ekonomi
secara umum (Shidig & Shidig, 2019), dan rasio penilaian
merupakan suatu rasio yang terkait dengan penilaian
kinerja saham perusahaan yang telah diperdagangkan di
pasar modal (go public). Rasio penilaian memberikan
informasi  seberapa besar masyarakt menghargai
perusahaan, sehingga masyarakat tertarik untuk membeli
saham dengan harga yang lebih tinggi dibanding nilai
bukunya(Shidiq & Shidig, 2019)
Harga saham syariah terdiri dari Close Price

Supaya penelitian ini lebih fokus terhadap masalah
yang akan diteliti, maka penulis membatasi penelitian
pada struktur modal yang terdiri dari Debt to Equity Rasio
(DER), pertumbuhan perusahaan yang terdiri dari
pertumbuhan asset, kinerja keungan yang terdiri dari rasio
likuiditas (currrent ratio), rasio aktivitas (total assets
turnover) dan juga melihat pengaruhnya terhadap harga
saham syariah yang terdiri dari Close Price.Pemilihan
rasio tersebut diabatasi karena sesuai dengan kebutuhan
pada penelitian ini.

D. Tujuan dan Manfaat
Tujuan Penelitian

1.

a.

Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap
perubahan harga saham syariah

Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan
terhadap perubahan harga saham syariah
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c. Untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan terhadap

perubahan harga saham syariah

d. Untuk mengetahui  pengaruh  struktur  modal,
pertumbuhan perusahaan, Kkinerja keuangan terhadap
perubahan harga saham syariah

2. Manfaat Penelitian
1) Manfaat Teoritis
Secara teoritis, hasil penelitian ini diharapkan
dapat memajukan ilmu pengetahuan secara signifikan,
dan penelitian terkait investasi, khususnya mengenai
harga saham. Penelitian ini diharapkan untuk membantu
masyarakat umum dan pengguna laporan keuangan agar
lebih siap menghadapi ancaman ketidakpastian dalam
dunia investasi.
2)  Manfaat Praktis
a. Untuk peneliti selanjutnya, sebagai acuan bahan
penelitian dan bahan kajian penentuan hipotesis
lainnya yanng terkait
b. Untuk pengguna laporan keuangan, penelitian ini
dapat memberikan informasi kepada mereka yang
berminat untuk melakukan pembelian saham
c. Untuk investor, sebagai bahan masukan dalam
pengambilan keputusan investasi untuk menentukan
perusahaan mana yang kemungkinan besar akan
memberi laba atas investasi dan laporan keuangan
yang diinginkan.
Sistematika Pembahasan
Penulis menyusun sistematika sedemikian rupa guna
memberikan pembahasan yang sistematis sehingga mampu
menghasilkan penelitian yang baik dan informatif. Adapun
sistematika tersebut antara lain:
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BAB | Pendahuluan

Pada bagian ini membahas mengenai latar belakang masalah,
rumusan masalah, batasan masalah, tujuan penelitian, dan manfaat
penelitian.
BAB Il Landasan Teori

Pada bagian ini membahas tentang pengertian dan teori yang
melandasi dan berkaitan dengan pembahasan skripsi ini
diantaranya: struktur modal, pertumbuhan perusahaan, Kinerja
keuangan, dan harga saham syariah. Bab ini juga memuat
penelitian terdahulu yang judulnya berkaitan atau berhubungan
dengan judul penlitian ini, dan berisi kerangka berfikir serta
penjelasan hipotesis dalam penelitian ini.
BAB 111 Metode Penelitian

Pada bab ini menjelaskan tentang jenis penelitian,
pendekatan penelitian, setting penelitian, populasi dan sampel,
variabel penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data, metode
analisis data, serta sistematika pembahasan.
BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan

Pada bagian ini, yang pertama dijelaskan tentang gambaran
umum objek penelitian seperti: sejarah, perkembangan saham
syariah di perusahaan barrang konsumsi yang terdaftar di ISSI.
Kedua menjelaskan tentang hasil penelitian untuk menjawab
permasalahan tentang penelitian yang telah dilakukan dengan
menggunakan uji asumsi klasik, dan analisis linear berganda yang
terdiri dari indikator: Debt to Equity Rasio (DER), pertumbuhan
asset, rasio likuiditas (Currrent ratio), rasio aktivitas (Total Assets
Turnover) dan Close Price serta pembahasan dari hasil penelitian
yang dilakukan dengan menggunakan indikator ini.
BAB V Penutup

Bagian ini mengandung simpulan, keterbatasan penelitian,
implikasi teoritis dan praktis berdasarkan pembahasan masalah
peneliti.



BABV
PENUTUP

A. Simpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Struktur

Modal, Pertumbuhan Perusahaan, Likuiditas, dan Aktivitas
Terhadap Perubahan Harga Saham Syariah pada Perusahaan
Baranng konsumsi yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah
Indonesia Periode 2018-2022. Berdasarkan hasil analisis maka
dapat disimpulkan sebagai berikut:

1.

Struktur Modal berpengaruh terhadap Perubahan Harga Saham
Syariah. Hal ini menunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar
0,00 < 0,05 yang artinya bahwa besar kecilnya struktur modal
suatu perusahaan secara signifikan berpengaruh terhadap harga
saham syariah.

Pertumbuhan Perusahaan berpengaruh terhadap Perubahan
Harga Saham Syariah. Hal ini menunjukkan dengan nilai
signifikansi sebesar 0,00 < 0,05 yang artinya bahwa besar
kecilnya pertumbuhan perusahaan suatu perusahaan secara
signifikan berpengaruh terhadap perubahan harga saham
syariah.

Likuiditas berpengaruh terhadap Perubahan Harga Saham
Syariah. Hal ini menunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar
0,00 < 0,05 yang artinya bahwa besar kecilnya likuiditas suatu
perusahaan secara signifikan berpengaruh terhadap perubahan
harga saham syariah.

Aktivitas berpengaruh terhadap Perubahan Harga Saham
Syariah. Hal ini menunjukkan dengan nilai signifikansi sebesar
0,00 < 0,05 yang artinya bahwa besar kecilnya aktivitas suatu
perusahaan secara signifikan berpengaruh terhadap perubahan
harga saham syariah.

Struktur Modal, Pertumbuhan Perusahaan, Likuiditas,dan
Aktivitas secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
Perubahan Harga Saham Syariah. Hal ini menunjukkan dengan
nilai signifikansi sebesar 0,00 < 0,05 yang artinya bahwa besar
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kecilnya aktivitas suatu perusahaan secara signifikan
berpengaruh terhadap perubahan harga saham syariah.

Keterbatasan Penelitian
Harapan penulis pada keterbatasan riset ini adalah:

1. Penelitian berikutnya sebaiknya menggunakan variabel lain
seperti  Keputusan Invetasi, Persepsi Publik, Kebijakan
Deviden dan selain empat variabel dalam riset ini yang kiranya
dapat mempengaruhi Perubahan Harga Saham Syariah.

2. Periode pengamatan dalam penelitian ini terbatas hanya
mencakup tahun 2018-2022

3. Perusahaan yang dijadikan sampel hanya perusahaan barang
konsumsi yang terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia
tahun 2018-2022

Implikasi Teoritis dan Praktis
Berdasar pada simpulan serta keterbatasan dalam penelitian,
selanjutnya penulis menuliskan implikasi dari hasil penelitian ini
Adapun implikasi teoretis dan praktis yang dimaksud ialah:
1. Implikasi Teoritis
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan serta
perkembangan di masa sekarang maka ditemukan hasil
penelitian menggunakan signaling theory yang dapat menjadi
sinyal kepada pasar tentang kondisi atau prospek perusahaan
yang memiliki hubungan sangat kuat dengan harga saham
syariah, dimana keputusan perusahaan untuk melakukan
investasi atau pengeluaran modal juga dianggap sebagai sinyal
tentang peetumbuhan perusahaan dimasa depan. Pada saat
perusahaan melaukan penawaran saham baru, harga saham
syariah yang ditawarkan juga dianggap sebagai sinyal,
biasanya penawaran harga saham baru dengan harga yang
tinggi bias memberi sinyal positif bagi sebuah perusahaan.
2. Implikasi Praktis
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan serta
perkembangan di masa sekarang maka ditemukan hasil
penelitian bahwa implikasi praktis mengenai keputusan
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seorang investor untuk investasi pada harga saham syariah
cenderung membeli harga saham syariah dengan harga rendah
sebagai kesempatan untuk mendapatkan keuntungan yang
lebih besar di masa depan. Namun bagi sebuah perusahaan
harga saham syariah yang tinggi dapat membuka peluang
untuk melakukan penawaran saham baru dengan harga yang
menguntungkan, sehingga mneingkatkan modal perusahaan.
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