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MOTTO

“Ilmu adalah cahaya, dan cahaya tidak akan masuk ke dalam hati yang gelap.
Maka belajar adalah bagian dari ibadah.”
(Imam Syafi’1)

“Allah tidak membebani seseorang melainkan sesuai dengan kesanggupannya.
Dia mendapat (pahala) dari (kebajikan) yang dikerjakannya dan dia mendapat
(siksa) dari (kejahatan) yang diperbuatnya.”

(Q.S. Al-Bagarah : 286)

Kupersembahkan karya ini untuk:

Seluruh keluargaku tercinta.
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ABSTRAK

Rosita Diyah Ramadhani Pengaruh Good Corporate Governance, Struktur
Modal, Dan Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan Sektor
Financials Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024, Skripsi,
Akuntansi, FEB UN PGRI Kediri, 2025

Kata Kunci: Good Corporate Governance, Struktur Modal, Kinerja Keuangan,
Harga Saham, Sektor Financials

Pasar modal memegang peranan penting dalam perekonomian, dengan harga saham
sebagai indikator utama kinerja perusahaan. Sektor keuangan mendominasi pasar
saham Indonesia, namun fluktuasi harga saham sering kali dipengaruhi oleh faktor
internal seperti GCG, struktur modal, dan kinerja keuangan, serta faktor eksternal
seperti kondisi ekonomi makro. Penelitian ini dilatarbelakangi oleh perbedaan hasil
temuan sebelumnya terkait ketiga variabel tersebut terhadap harga saham, sehingga
menunjukkan adanya gap penelitian. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh Good Corporate Governance (GCGQG), struktur modal, dan kinerja
keuangan terhadap harga saham perusahaan sektor financials yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024, baik secara parsial maupun
simultan. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis
penelitian kausalitas untuk menguji hubungan sebab-akibat antar variabel. Analisis
dilakukan menggunakan regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa secara parsial dan simultan, GCG, struktur modal, dan kinerja keuangan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai Adjusted R* sebesar 0,256
menunjukkan bahwa ketiga variabel independen tersebut menjelaskan 25,6%
variasi harga saham, sementara sisanya 74,4% dipengaruhi oleh faktor lain di luar
penelitian ini. Kesimpulan dari penelitian ini menegaskan bahwa perusahaan
dengan Good Corporate Governance, struktur modal yang optimal serta kinerja
keuangan yang efisien akan lebih menarik bagi investor dan berdampak positif pada
harga sahamnya. Dengan demikian, hasil penelitian ini dapat menjadi referensi bagi
investor, perusahaan, dan peneliti selanjutnya dalam memahami faktor-faktor yang
memengaruhi harga saham sektor financials.
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BAB1
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal merupakan instrumen yang penting dalam perekonomian
suatu negara, ini merupakan sumber pembiayaan bagi perusahaan untuk
mengembangkan usahanya dan memperluas program investasi bagi
masyarakat. Dalam pasar modal, harga saham menjadi indikator penting yang
menunjukkan performa dan nilai perusahaan dari sudut pandang investor. Oleh
karena itu, faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham menjadi perhatian
utama para pelaku pasar khususnya investor dan manajemen perusahaan.

Dikutip dari situs (BEI, 2024) terdapat 11 klasifikasi sektor saham yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia antara lain: Sektor Healthcare, Basic
Material, Financials, Transportation & Logistic, Technology, Consumer, Non-
Cyclicals, Industrials, Energy, Consumer Cyclicals, Infrastructures, Property
& Real Estate. Sampai tahun 2023, saham di sektor keuangan masih menguasai
pasar modal Indonesia. Tercatat, berbagai emiten dari sektor tersebut menjadi
langganan masuk top 10 market caps. Di antaranya adalah PT Bank Central
Asia Tbk. (BBCA) memimpin dengan valuasi sebesar Rpl.111 triliun dan
berkontribusi 11,12 persen pada total kapitalisasi bursa. Lalu disusul oleh PT
Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk. (BBRI) dengan kapitalisasi Rp840
triliun dan PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. (BMRI) Rp508 triliun (Redaksi,
2023). Berikut adalah tabel yang menyajikan daftar sektor perusahaan fop 10
market cap dari tahun 2020 sampai 2024:

Tabel 1.1 Daftar Sektor Top 10 Market Cap

No. Sektor Tahun
2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
1 | Healthcare
2 | Basic Material 1 1 1 2 2
3 | Financials 4 5 4
4 | Transportation & Logistic




5 | Technology 1
6 | Consumer Non-Cyclicals 3 1 1
7 | Industrials 1 1 1 1
8 | Energy 2 1 2
9 | Consumer Cyclicals
10 | Infrastructures 1 1 1 2 2
11 | Property & Real Estate

Sumber : www.idx.co.id

Fluktuasi harga saham merupakan hal yang wajar terjadi karena
dipengaruhi oleh keseimbangan antara permintaan dan penawaran. Ketika
permintaan terhadap saham meningkat, harga cenderung naik, sedangkan jika
penawaran lebih tinggi dari permintaan, harga saham akan mengalami
penurunan. Menurut (Sukartaatmadja dkk., 2023) Perubahan harga saham
suatu perusahaan dipengaruhi oleh faktor internal dan eksternal. Faktor internal
mencerminkan performa perusahaan seperti struktur modal, kebijakan dividen,
pertumbuhan penjualan, perubahan harga, ekspansi. Sedangkan faktor
eksternal berkaitan dengan keadaan ekonomi nasional. Jika harga saham
mengalami penurunan yang berkelanjutan, reputasi perusahaan di hadapan
investor bisa memburuk, sehingga investor menjadi enggan untuk
menanamkan modalnya. Investor yang berencana berinvestasi di pasar modal
sebaiknya mempertimbangkan dan menganalisis faktor internal serta eksternal
perusahaan yang berpotensi memengaruhi pergerakan harga saham(Sari &
Riwayati, 2024).

Good Corporate Governance merupakan sistem yang berperan sebagai
penghubung dan mekanisme regulasi bagi semua pihak yang terlibat.
Tujuannya adalah untuk mengelola hubungan antar pihak, mencegah terjadinya
kesalahan, serta memastikan bahwa setiap kesalahan yang muncul dapat segera
diperbaiki(Alfian & Arum, 2023). Dikutip dari (BEI, 2024) Penerapan
komitmen Corporate Governance yang baik atau biasa disebut Good
Corporate Governance (GCG) terkandung pada misi perusahaan yaitu
menciptakan infrastruktur pasar keuangan yang terpercaya dan kredibel untuk
mewujudkan pasar yang teratur, wajar, dan efisien, serta dapat diakses oleh

semua pemangku kepentingan melalui produk dan layanan yang inovatif.


http://www.idx.co.id/

Hubungan antara Good Corporate Governance (GCG) dan harga saham sangat
erat, karena GCG berperan dalam meningkatkan transparansi, akuntabilitas,
serta kepercayaan investor terhadap perusahaan. Perusahaan dengan penerapan
GCG yang baik cenderung memiliki manajemen yang lebih profesional,
pengambilan keputusan yang lebih efektif, serta risiko keuangan yang lebih
terkendali. Hal ini dapat meningkatkan nilai perusahaan di mata investor, yang
pada akhirnya berdampak positif pada harga saham. Penelitian yang dilakukan
oleh (Abror & Nuzulia, 2022) yang berjudul “Pengaruh Current Ratio, Net
Profit Margin Dan Good Corporate Governance Terhadap Harga Saham
Syariah” membuktikan bahwa Good Corporate Governance (GCQ)
berpengaruh terhadap harga saham, terutama melalui komisaris independen
dan ukuran dewan direksi yang meningkatkan pengawasan dan kinerja
perusahaan. Sebaliknya, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional,
dan komite audit tidak memiliki dampak signifikan. Hasil penelitian ini
bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh(Swarly & Wibowo,
2022) yang berjudul “Pengaruh Good Corporate Governance dan Kinerja
Keuangan Terhadap Harga Saham” dengan hasil GCG tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham.

Struktur modal adalah perbandingan antara total utang dan ekuitas atau
modal yang dimiliki oleh perusahaan untuk membiayai operasional dan
pertumbuhannya(Salsabila & Ardini, 2022). Struktur modal yang optimal
dapat meningkatkan kinerja keuangan, memperkuat kepercayaan investor, dan
mendorong kenaikan harga saham. Namun, jika perusahaan terlalu bergantung
pada utang, risiko keuangan meningkat, yang dapat menurunkan kepercayaan
investor dan menyebabkan penurunan harga saham. Dari penelitian terdahulu
oleh (Murtiningtyas dkk., 2023) berjudul “Pengaruh Struktur Modal,
Likuiditas Dan Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham (Studi Empiris Pada
Perusahaan Sektor /ndustry Tahun 2017-2021” membuktikan bahwa struktur
modal dengan indikator Dept to Equity Ratio(DER) dan kinerja keuangan
dengan indikator Return On Asset(ROA) berpengaruh signifikan terhadap

harga saham. Hasil tersebut berbeda dengan penelitian terdahulu yang



dilakukan oleh (Rosita, 2022) dengan judul “Pengaruh Struktur modal
Terhadap Harga Saham (Studi Pada Perusahaan Sektor Logam Dan Mineral
Yang Terdaftar Di Bei Periode 2016-2018)”. Hasil pengujian mengonfirmasi
bahwa rasio utang terhadap modal (Dept to Equity Ratio) memiliki efek negatif
terhadap harga saham.

Kinerja keuangan adalah pencapaian atau hasil yang diperoleh
manajemen perusahaan secara efisien dalam periode tertentu. Ketika kinerja
keuangan perusahaan baik, investor cenderung tertarik untuk membeli saham,
sehingga meningkatkan permintaan dan mendorong kenaikan harga saham.
Oleh karena itu, kinerja keuangan yang diukur melalui rasio keuangan menjadi
salah satu indikator utama bagi investor dalam mengambil keputusan
investasi(Indrawati & Brahmayanti, 2021). Penelitian yang dilakukan oleh
(Novita, 2022) berujudul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga
Saham” membuktikan bahwa secara parsial, Capital Adequacy Ratio (CAR)
dan Loan Deposit Ratio (LDR) berpengaruh positif namun tidak signifikan
terhadap harga saham, sedangkan Return on Assets (ROA) berpengaruh positif
dan signifikan. Return on Assets (ROA) mencerminkan kemampuan bank
dalam menghasilkan laba dari aset yang dimiliki, sehingga menjadi indikator
penting dalam memprediksi perubahan harga saham. Secara simultan, ketiga
variabel tersebut mempengaruhi harga saham pada Bank BUMN yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian tersebut berbeda dengan hasil
penelitian terdahulu yang dilakukan oleh (Sihotang dkk., 2022) berjudul
“Pengaruh Kinerja Keuangan, Ukuran Perusahaan Dan Opini Audit Terhadap
Harga Saham Pada Perusahaan Sub Sektor Properti” bahwa secara parsial
kinerja keuangan tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Dari uraian terkait faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
menunjukkan bahwa terdapat gap research atau perbedaan hasil penelitian
sebelumnya. Oleh karena itu, penelitian ini masih perlu dilakukan. Selain itu,
penelitian ini memiliki kebaruan yang membedakannya dengan penelitian
sebelumnya. Kebaruan tersebut muncul sebagai respon langsung terhadap gap

penelitian, yakni dengan mengklarifikasi perbedaan hasil penelitian terdahulu



mengenai pengaruh Good Corporate Governance, struktur modal, dan kinerja
keuangan terhadap harga saham. Penelitian ini juga fokus secara khusus pada
perusahaan sektor finansial yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2024. Selain itu, penelitian ini menguji ketiga variabel tersebut secara
parsial dan simultan menggunakan uji asumsi klasik, uji regresi linear
berganda, uji hipotesis, dan uji koefisien determinasi untuk memberikan
gambaran yang lebih komprehensif tentang faktor yang mempengaruhi harga
saham. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan
kausalitas untuk menganalisis pengaruh antar variabel. Oleh karena itu,
penelitian ini masih perlu dilakukan. Dengan demikian, tujuan penelitian ini
adalah untuk membuktikan “Pengaruh Good Corporate Governance,
Struktur Modal dan Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Sektor
Finansials yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2024".

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya,
perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah Good Corporate Governance (GCG) berpengaruh signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan sektor financials yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024?

2. Apakah struktur modal berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan sektor financials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2020-2024?

3. Apakah kinerja keuangan berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sektor financials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) periode 2020-2024?

4. Apakah Good Corporate Governance, struktur modal, dan kinerja
keuangan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada perusahaan sektor financials yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

(BEI) periode 2020-2024?



C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan dari penelitian ini adalah sebagai
berikut:

1. Untuk menganalisis pengaruh Good Corporate Governance (GCQ)
terhadap harga saham perusahaan sektor financials yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2024.

2. Untuk menganalisis pengaruh struktur modal terhadap harga saham
perusahaan sektor financials yang terdaftar di BEI periode 2020-2024.

3. Untuk menganalisis pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham
perusahaan sektor financials yang terdaftar di BEI periode 2020-2024.

4. Untuk menganalisis pengaruh simultan antara Good Corporate
Governance (GCG), struktur modal, dan kinerja keuangan terhadap harga
saham perusahaan sektor financials yang terdaftar di BEI periode 2020-
2024.

D. Manfaat Penelitian

Berdasarkan hasil penelitian ini, diharapkan dapat memberikan manfaat
yang mendalam dan menyeluruh bagi peneliti maupun instansi terkait.
Penelitian ini diharapkan bermanfaat dalam beberapa hal berikut:

1. Manfaat Teoritis
a. Bagi Akademis
Penelitian ini  menjadi  kontribusi akademis untuk
memperdalam teori dan konsep terkait Good Corporate Governance
(GCQG), struktur modal, kinerja keuangan, dan hubungan faktor-faktor
tersebut terhadap harga saham. Dapat memperkaya referensi dalam
bidang keuangan dan manajemen
b. Bagi Universitas
Penelitian ini dapat meningkatkan reputasi universitas sebagai
institusi yang mendorong pengembangan ilmu pengetahuan dan
menghasilkan karya akademis yang relevan dengan kebutuhan dunia

industri, khususnya dalam bidang ekonomi, keuangan, dan akuntansi.



c. Bagi Peneliti
Peneliti mendapatkan pemahaman yang mendalam terkait
hubungan antara GCG, struktur modal, kinerja keuangan, dan harga
saham. Selain itu, peneliti juga memperoleh pengalaman langsung
dalam menganalisis data pasar modal serta menerapkan teori
keuangan.
d. Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini menyediakan referensi dan data empiris untuk
penelitian di masa depan, baik dengan memperluas cakupan sektor,
periode, atau menambahkan variabel lain yang relevan untuk
memberikan analisis yang lebih komprehensif.
2. Manfaat Praktis
a. Perusahaan
Memberikan panduan bagi manajemen perusahaan untuk
memahami bagaimana tata kelola perusahaan yang baik, pengelolaan
struktur modal, dan peningkatan kinerja keuangan dapat
mempengaruhi persepsi investor serta meningkatkan nilai perusahaan
di pasar saham.
b. Investor
Memberikan informasi yang relevan untuk membantu investor
dalam menganalisis harga saham perusahaan di sektor keuangan
berdasarkan indikator-indikator seperti GCG, struktur modal, dan
kinerja keuangan, sehingga dapat mendukung pengambilan keputusan

investasi yang lebih baik.
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