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BAB 

1 PENDAHULUAN 

 

 

Indonesia sekarang ini di antara anggota The Group of Twenty 

(G-20) merupakan bagian negara dengan pertumbuhan ekonomi 

terbesar. Pada siaran pers Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dinyatakan 

bahwa pertumbuhan tersebut berada di urutan keempat di bawah 

Turki, berada di atas Amerika Serikat, Australia, dan Korea Selatan 

(Dkatadata, 2018). Hal tersebut diperkuat oleh pernyataan Direktur 

Commercial Banking PT. Bank HSBC Indonesia (Catherine Hadiman), 

juga menyampaikan bahwa sektor perekonomian Indonesia saat ini 

terus mengalami peningkatan. Pertumbuhan ekonomi Indonesia 

sebagaimana yang dinyatakan oleh Bank Indonesia pada saat ini 

sebesar 5,02% (tahun 2016), dan pada tahun 2017 tumbuh menjadi 

5,05% didominasi oleh dukungan ekspor dan investasi (Portal 

Berita Ekonomi, 2018). 

Berdasarkan hasil survei dari Lembaga Pemeringkat 

Investasi Internasional, bahwa Indonesia dalam bidang investasi 

mencapai level investment grade zone yang selalu positif dan stabil. 

Kondisi ini merupakan signal yang baik, sehingga bisa menjadi 

modal secara berkesinambungan untuk melakukan berbagai 

pengembangan di masa yang akan datang. Prestasi tersebut, 

kemudian menjadikan Indonesia sebagai negara tujuan utama 

untuk melakukan investasi. Perkembangan positif ini terjadi 

beberapa kurun waktu terakhir, yang pada akhirnya berhasil 

meminimalisir efek negatif yang diakibatkan oleh krisis 

kepercayaan (pada tahun 2008). Selanjutnya, mulai tahun 2011-

2018, menunjukkan progress investasi yang positif dan sangat 

PENDAHULUAN 
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BAB 

2 INVERSTASI SAHAM DAN NILAI PERUSAHAAN 

 

 

A. Investasi pada Saham  

Investasi adalah konsumsi yang ditunda dengan harapan 

konsumsi yang lebih besar di masa yang akan datang (Khawaja 

& Alharbi, 2021). Saham merupakan instrumen ekuitas, yaitu 

tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan usaha 

dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Penyertaan 

modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas 

pendapatan perusahaan, klaim atas aset perusahaan dan berhak 

hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham. Dinyatakan pula 

saham, adalah surat berharga yang merupakan tanda 

kepemilikan seseroang atau badan, terhadap suatu perusahaan. 

Diartikan sebagai keikutsertaan investor sebagai pemodal pada 

suatu perusahaan, sehingga memiliki hak klaim atas 

penghasilan dan aktiva perusahaan tersebut (Panjaitan et al., 

2023; Kasibi et al., 2023). Saham mempunyai banyak jenis dan 

dapat dilihat dari berbagai aspek dilihat dari hak yang melekat 

pada saham dibedakan menjadi 2 (dua), yaitu saham biasa dan 

preferen (Wang et al., 2024). 

Saham biasa (common stock) adalah saham yang 

menempatkan pemiliknya paling akhir terhadap klaim. Saham 

biasa adalah saham yang paling dikenal dilingkungan 

masyarakat, dan banyak digunakan oleh emiten untuk menarik 

dana dari masyarakat. Oleh karena itu saham biasa paling 

menarik bagi emiten maupun pemodal (Khawaja & Alharbi, 

2021). Pemegang saham biasa tidak mempunyai hak istimewa 

INVERSTASI SAHAM 

DAN NILAI 

PERUSAHAAN 
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BAB 

3 PROFITABILITAS 

 

 

A. Pengertian Profitabilitas 

Brigham dan Houston (2006), mengungkapkan bahwa 

profitabilitas mengukur capaian perusahaan atas laba, yang 

dikorelasikan penjualan, dan aset/modal. Profitabilitas dengan 

demikian merupakan output atas berbagai kebijakan, dan 

keputusan yang dilakukan oleh perusahaan. Tingginya 

profitabilitas perusahaan merupakan baromater kinerja 

manajemen selama melakukan pengelolaan perusahaan, yang 

dapat diukur melalui net operating profit, net profit, return on assets, 

dan return on equity. Besller et al. (2010) mengungkapkan bahwa 

pengukuran terhadap rasio profitabilitas dimaksudkan untuk 

menilai atau melihat perkembangan (penurunan atau 

peningkatan) perusahaan dalam kurun waktu tertentu. 

Sekaligus melakukan kajian penyebab atas perubahan tersebut, 

yang kemudian dijadikan bahan kajian atas kinerja para 

manajemen. 

Profitabilitas merupakan suatu ukuran tentang efektivitas 

manajemen dalam mengelola investasinya. Selain itu, hasil 

pengembalian investasi menunjukkan produktivitas dari 

seluruh dana perusahaan, baik modal pinjaman maupun modal 

sendiri (Gurusinga & Michelle, 2023; Permatasari & Ramadhan, 

2023). Rasio profitabilitas yang rendah maka semakin kurang 

baik, demikian pula sebaliknya jika tinggi maka semakin 

diharapkan. Artinya, rasio ini digunakan untuk mengukur 

PROFITABILITAS 
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BAB 

4 LIKUIDITAS 

 

 

A. Pengertian Likuiditas 

Likuiditas mencerminkan kecepatan dan kemudahan aset 

yang dapat dirubah menjadi kas (yang juga merupakan aset 

likuid). Konsep opportunity cost menyatakan bahwa ada trade off 

antara uang tunai dengan menangkap peluang untuk 

menginvestasikan dana yang dapat meningkatkan kekayaan 

perusahaan. Likuiditas internal secara konvensional dipandang 

sebagai upaya untuk menghindari risiko. Pada pasar modal 

yang memberikan peluang investasi secara luas, biaya peluang 

terhadap likuiditas dapat memiliki efek negatif pada atribut 

kompetitif dan pertumbuhan perusahaan, dengan demikian 

mengelola likuiditas membutuhkan pertimbangan yang sangat 

cermat (Alfi dan Safarzadeh, 2016). 

Weston dan Copeland (1997) menyatakan, rasio likuiditas 

merupakan cerminan atas kemampuan perusahaan dalam 

mengembalikan kewajiban lancar (current liabilities) dengan 

menggunakan current assets. Rasio yang tinggi berarti aset lancar 

mampu menutupi current liabilities. Disisi lain, jika terlalu tinggi 

berarti perusahaan tidak mampu mengelola aset lancar dengan 

baik. Rasio likuiditas juga merupakan rasio modal kerja, 

berfungsi sebagai instrumen tingkat likuiditas sebuah 

perusahaan. Disisi lain, baik tidaknya sebuah perusahaan tidak 

hanya dilihat dari likuiditasnya saja, namun juga harus 

memenuhi standar likuiditas, supaya tidak menimbulkan risiko 

LIKUIDITAS 
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BAB 

5 STRUKTUR MODAL 

 

 

A. Pengertian Struktur Modal 

Struktur modal menunjukkan hubungan antara 

kewajiban dan ekuitas. Kewajiban membatasi pihak manajemen, 

sementara modal meningkatkan fleksibilitas dan keputusan 

(Alfi dan Safarzadeh, 2016). Rasio ini dimaksudkan untuk 

melihat proporsi modal yang dicukupi para kreditor 

dibandingkan dengan kemampuan pemilik saham untuk 

mendanai perusahaan. Selain itu juga untuk mengetahui setiap 

rupiah equity yang digunakan untuk memberikan jaminan atas 

leverage (Alfi dan Safarzadeh, 2016). Diungkapkan oleh Pahuja 

dan Sahi (2012), struktur modal merupakan campuran dari 

sumber modal yang digunakan perusahaan yang berupa utang, 

saham preferen dan saham biasa. Capital structure juga dimaknai 

sebagai rasio utang jangka panjang terhadap equity. Utang 

jangka panjang, misalnya obligasi dan utang angsuran, 

sedangkan unsur equity terdiri dari stock dan laba ditahan 

(Weston dan Copeland, 1997). 

Teori capital structure yang modern dimulai dengan paper 

Modigliani dan Miller (1958), selanjutnya terkenal dengan MM, 

yang merupakan terobosan baru dalam manajemen keuangan 

modern. Capital structure merupakan komposisi saham biasa, 

saham preferen dan berbagai kelas seperti laba yang ditahan dan 

utang jangka panjang yang dipertahankan oleh kesatuan usaha 

dalam mendanai aktiva. Struktur modal menjadi masalah yang 

sangat penting bagi perusahaan karena baik buruknya struktur 

STRUKTUR MODAL 
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BAB 

6 PENUTUP 

 

 

Profitabilitas diukur dengan return on assets, yang mana 

suatu rasio keuangan yang dimasudkan untuk mengukur tingkat 

efektivitas para pihak manajemen dalam mengelola keseluruhan 

aktiva yang digunakan dalam perusahaan. Bagi para investor, 

wujud dari efektivitas pengelolaan investasi terwujud dalam 

tingkat pengembalian investasi. Tingkat pengembalian investasi 

yang tinggi menunjukkan produktivitas perbandingan atas 

penggunaan dari keseluruhan modal perusahaan, baik modal 

leverage ataupun equity. Besarnya rasio ini, maka pengelolaan aset 

dilakukan dengan sangat produktif. Produktivitas ini yang akan 

digunakan oleh perusahaan secara maksimal untuk mengelola 

operasional perusahaan. Sejalan dengan pecking order theory yaitu 

kebutuhan pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan 

sumber internal daripada menambah utang dalam struktur 

modalnya, yang mana hutang diukur dengan debt to equity ratio. 

Selain itu, dijelaskan pula oleh stakeholders theory bahwa para 

pemangku kepentingan non keuangan juga sangat relevan dalam 

pengambilan keputusan dalam struktur modal. Studi empiris yang 

dilakukan oleh Cornell dan Shapiro (1987); Baker et al., (2002) 

membuktikan bahwa pemangku kepentingan non keuangan 

(pelanggan dan pemasok) memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap kebijakan struktur modal perusahaan. Selanjutnya, Molla 

(2019), Warrad dan Oqdeh (2019), Guner (2016), Serghiescu dan 

Videan (2014), Handoo dan Sharma (2014) dimana profitabilitas 

mempunyai dampak yang negatif dan signifikan terhadap leverage 

PENUTUP 
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