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ABSTRAK

PENGARUH KOMPOSISI LIABILITAS DAN EKUITAS TERHADAP UPAYA 

MEMAKSIMALKAN HARGA SAHAM PT. BUKIT ASAM (PERSERO) TBK. 

DAN PT. BUMI RESOURCES TBK.

Oleh:
Maldini Dayas

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbandingan pengaruh komposisi 
liabilitas dan Ekuitas (Debt to Equity Ratio) terhadap harga saham perusahaan 
antara dua perusahaan tambang batubara, dan pengaruhnya pada masing-masing 
perusahaan. Adapun kedua perusahaan tersebut adalah PT. Bukit Asam (Persero) 
Tbk. dan PT. Bumi Resources tbkMetode Penelitian yang digunakan digunakan 
dengan metode kuantitatif, dengan mengambil data sekunder masing-masing 
perusahaan untuk di regresi sederhana kemudian dilakukan pembahasan untuk 
masing-masing perusahaan, jika sudah didapatkan hasil pembahasan maka 
dilakukan perbandingan hasil pembahasan masing-masing perusahaan.

Hasil penelitian menunjukan bahwa komposisi liabilitas dan ekuitas (Debt to 
Equity Ratio) PTBA, signifikan terhadap harga sahamnya dengan nilai korelasi 
0,918, sedangkan untuk Komposisi liabilitas dan ekuitas (Debt To Equity Ratio) 
Bumi, kurang signifikan dengan nilai korelasi 0,245, dan untuk perbandingan 
kedua perusahaan didapatkan jika penurunan 1% DER maka PTBA lebih dapat 
memaksimalisasi harga sahamnya dengan komposisi Liabilitas lebih kecil 
Ekuitas. Dan untuk BUMI memiliki komposisi Liabilitas yang lebih besar dari 
komposisi Ekuitasnya, dan jika teijadi penurunan 1% DER terjadi kenaikan harga 
saham tetapi tidak dapat maksimal seperti PTBA karena komposisi Liabilitas 
lebih besar Ekuitas.

Kata kunci: Liabilitas, Ekuitas, Harga Saham, DER
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ABSTRACT

EFFECT LIABILITIES AND EQUITY COMPOSITION EFFORTS TO 

MAKIMIZE STOCK PT. BUKIT ASAM (LIMITED) TBK AND 

PT. BUMI RESOURCES TBK

By:

Maldini Dayas

This study aims to compare the effect of the composition of liabilities and equity 
(Debt to Equity Ratio) of the company’s stock price between the two Coal Mining 
companies, and the impact on each company. The two companies are PT. Bukit 
Asam (Persero) Tbk and PT. Bumi Resources Tbk Methods used to use 
quantitative methods, by talang secondary data for each company in the simple 
regression then be discussed for each company, if it has been obtained to compare 
the results of the discussion of the results of the discussion of each company.

The results showed that the composition of liabilities and equity (Debt to Equity 
Ratio) PTBA, with a significant impact on its stock price correlation value 0.9 J 8, 
while for the composition of liabilities and equity (Debt To Equity Ratio) BUMI, 
less significant correlation with the value of 0.245, and for the comparison of the 
two company obtained if a decrease ofl% DER then PTBA can maximize its stock 
price over the composition Equity Liabilities smaller. And for the BUMI has a 
greater liability composition of the composition of its equity, and if there is a 1% 
increase in stock prices occurred DER but can not because of the composition of 
the maximum like PTBA Equity Liabilities greater.

Keywords: Liabilities, Equity, Stock Price, DER 
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BABI

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Dalam pembangunan dan pertumbuhan perekonomian di Indonesia, ada 

beberapa sektor penting yang turut mendukung terjadinya pertumbuhan dan 

pembangunan perekonomian Indonesia hingga saat ini, sektor perusahaan 

pemerintah atau Badan Usaha Milik Negara (BUMN), sektor perusahaan swasta 

atau Badan Usaha Milik Swasta (BUMS), merupakan mitra stategis pemerintah 

dalam mewujudkan pembangunan dan pertumbuhan perekonomian nasional yang 

diharapkan dapat memperkaya lapangan pekerjaan, meningkatkan ratio ekpor, 

penghasil devisa, meningkatkan produksi barang dan jasa, dan dalam

pembangunan suatu daerah.

Badan Usaha Milik Negara (BUMN) menurut (Undang-undang Nomor 19

Tahun 2003) tentang Badan Usaha Milik Negara, definisi BUMN adalah Badan

Usaha Milik Negara, yang selanjutnya disebut BUMN, adalah badan usaha yang 

seluruh atau sebagian besar modalnya dimiliki oleh negara melalui penyertaan 

secara langsung yang berasal dari kekayaan negara yang dipisahkan. Kementerian 

BUMN menargetkan jumlah perusahaan milik negara pada akhir 2011 sebanyak 

118 BUMN dari saat ini sebanyak 142 BUMN (Antara News, 2011).

Badan Usaha Milik Swasta (BUMS) merupakan salah satu kekuatan 

ekonomi di Indonesia. BUMS merupakan badan usaha yang didirikan dan dimiliki 

oleh pihak swasta. Tujuan BUMS adalah untuk memperoleh laba sebesar-
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besarnya. BUMS didirikan dalam rangka ikut mengelola sumber daya alam 

Indonesia, namun dalam pelaksanaannya tidak boleh bertentangan dengan 

peraturan pemerintah dan UUD 1945. BUMS dalam melakukan perannya 

mengandalkan kekuatan pemilikan modal. Perkembangan usaha BUMS terus 

didorong pemerintah dengan berbagai kebijaksanaan (scientistofsocial.blogspot. 

com).

Kedua mitra pemerintah ini merupakan salah satu hal yang sangat penting 

dalam kemajuan perekonomian Indonesia dari dulu hingga dewasa ini. keduanya 

bergerak dalam menggarap SDA (Sumber Daya Alam) yang ada Indonesia baik 

yang dapat diperbaharui (renewable) atau pun yang tidak dapat diperbaharui 

(Unrenewable) kalau pun bisa akan memakan waktu ratusan tahun lamanya.

Sektor pertambangan merupakan salah satu bentuk sektor (Unrenewable) 

yang tidak dapat diperbahui, sektor ini menyumbang pendapatan negara yang

cukup besar dalam bentuk devisa melalui perdagangan ekpor bahan tambang. PT.

Bukit Asam (Persero) Tbk. dan PT. Bumi Resources Tbk. merupakan salah satu

BUMN dan BUMS sekaligus mitra pemerintah dalam usaha pembangunan

ekonomi nasional, adalah salah satu mitra strategis pemerintah yang bergerak 

disektor industri pertambangan energi Batubara di domestik maupun

internasional.

Berekspansi dalam perdagangan lebih luas baik di dalam atau pun luar 

negeri dan memperluas fungsinya sebagai mitra stategis pemerintah dalam 

pembangunan dan pertumbuhan perekonomian nasional, maka BUMN dan 

BUMS. Memerlukan pendanaan yang cukup besar untuk mengembangkan

2



usahanya. Dimana Perdanaan merupakan salah satu aktifitas yang dilakukan 

keuangan dengan beberapa tujuan menyeluruh (James C. Van Home 

dan John M.Wachowicz, 1992). Pendanaan tersebut bisa bersumber dari intem 

(internal sources) berupa pendanaan sendiri, lalu dan extem (external sources) 

berupa pinjaman dari pihak lain seperti suplier, bank atau pun pasar modal 

(Bambang Riyanto, 2010). Adapun jenis nya terdiri atas dua (Bambang Riyanto, 

2010); (1) modal hutang dibagi menjadi menurut lamanya yaitu modal jangka 

pendek dan jangka panjang seperti kredit rekening koran, tearm loan, obligasi, 

pinjaman hipotik . (2) Modal sendiri seperti saham, cadangan, laba ditahan.

Pendanaan berupa hutang jangka pendek maupun jangka panjang sangat 

dibutuhkan oleh perusahaan untuk menjalankan kegiatan operasionalnya, namun 

tingkat hutang sangat berpengaruh pada profitabilitas perusahaan, dimana di 

dalam Pecking Order Theory (Myers, 1984) menyatakan bahwa perusahaan 

dengan tingkat profitabilitas yang tinggi justru tingkat hutangnya rendah, 

dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya tinggi memiliki sumber dana 

internal yang berlimpah. Dan didalam teori Myer ini tidak terdapat struktur modal 

yang optimal.

manajamen

Pendanaan berupa modal sendiri yang dilakukan BUMN ataupun BUMS 

dapat dilakukan telah menjual sahamnya secara umum (Go Publik) di Pasar 

Modal, dengan kode di bursa saham (PTBA) untuk PT. Bukit Asam (Persero) 

Tbk, kepemilikan Saham PT. Bukit Asam (Persero) harus Lebih dari 51% di 

kuasai oleh pemerintah (Bumn.go.id). dan sisanya di peijual belikan di 

saham. Untuk PT. Bumi Resources Tbk, dengan kode di bursa saham (BUMI)

pasar
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sebagai BUMS sebagian besar dimiliki pemilik perusahaan itu sendiri lalu ada 

di beli oleh asing Jpmcb-Vallar dari Inggris, CitiBank, dan lainjuga yang

sebagaian.

Saham yang dipasarkan dapat menarik perhatian investor untuk membeli, 

investor biasanya melihat data historistik saham dari laporan keuangan

perusahaan dalam jangka waktu tertentu dan dari data tersebut seorang investor 

dapat melakukan peramalan (Forecasting) (Bemstein, 1983). Selain itu juga salah

satu yang menjadi pertimbangan bagi pembelian saham adalah mengenai stuktur

modal (pendanaan) yang dimiliki perusahaan, karena hal ini berhubungan dengan

tingkat dividen yang akan diterima investor dan tingkat laba yang di tahan bagi

perusahaan.

Berikut perkembangan harga (closing price) saham dan Pendanaan PT.

Bukit Asam (Persero) Tbk. dan PT. Bumi Resources Tbk. 5 tahun terakhir (2007- 

2011):
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2295025000

20000 17250 1012000
15000 PTBA

BUMI10000
6900

60005000

21750

1 2 3 4 5

Gambar 1.1 Perkembangan harga saham 5 tahun terakhir (2007-2011) PT. 
Bukit Asam (Persero) Tbk. dan PT. Bumi Resources Tbk.
Sumber: Laporan keuangan masing-masing perusahaan (data diolah 
sendiri).
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Dari grafik di atas dapat kita lihat perkembangan harga saham PTBA 

cenderung bergerak fluktuatif. Harga saham PTBA pada tahun 2007 sebesar 

Rp. 12.000, setelah itu harga saham bergerak turun drastis ke posisi Rp.6.900 pada 

2008, kemudian pada tahun 2009 berbalik arah bergerak naik ke posisi Rp. 17.250 

hal ini dorong oleh penurunan harga minyak dunia. Kecendrungan kenaikan ini 

kembali berlanjut pada tahun 2010 dimana harga saham PTBA terus bergerak 

naika dan terpantau ke posisi Rp.22.290. selanjutnya kecendrungan kenaikan ini 

tidak berlanjut di tahun 2011 dimana harga saham PTBA kembali anjlok ke posisi 

Rp. 17.350.

Dari grafik di atas dapat kita lihat perkembangan harga saham BUMI

cenderung bergerak fluktuatif juga. Harga saham BUMI pada tahun 2007 sebesar

Rp.6000, setelah itu bergerak turun drastis ke posisi Rp.910 pada tahun 2008,

kemudian pada tahun 2009 berbalik arah bergerak naik ke posisi Rp.2425 hal ini

dorong oleh penurunan harga minyak dunia. Tren kenaikan ini kembali berlanjut

pada tahun 2010 dimana harga saham BUMI terus bergerak naika dan terpantau

ke posisi Rp.3.025. tren kenaikan ini tidak berlanjut di tahun 2011 dimana harga 

saham BUMI kembali turun ke posisi Rp. 2.175.

Berikut ini komposisi liabilitas dan ekuitas PT. Bukit Asam (Persero) Tbk. 

dan PT. Bumi Resouces Tbk. dalam 5 tahun terakhir tahun (2007-2011), yang 

diambil berdasarkan laporan keuangan m asing perusahaan:
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Tabel 1.1 Perkembangan Liabilitas dan Ekuitas 5 tahun terakhir (2007-2011) 
PT. Bukit Asam (Persero) Tbk. dan PT. Bumi Resources 

________ Tbk.(jutaan Rp) ________ _____________________ _______
EkuitasLiabilitasTotal

Equity
Total

Liabilities
Tah Total PasivaBUMN (%)(%)un

28,52% 71,48%3.915.9172.799.1181.116.7992007
66,33%33,67%6.027.3013.998.1322.029.1692008
71,32%28,68%7.994.112PTBA 5.701.3722.292.7402009
73,62%26,38%8.648.1876.366.7362.281.4512010
70,73%29,27%10.133.4307.167.8042.965.6262011

55,82% 44,18%23.921.00510.567.75413.353.2512007
33,17%66,83%52.062.03517.267.01734.795.0182008

BUMI 79,81% 20,19%68.722.68213.876.6802009 54.846.002
19,78%73.426.555 80,22%58.902.617 14.523.9382010

11.856.813 67.559.459 82,45% 17,55%2011 55.702.646
Sumber: Laporan keuangan masing-masing perusahaan (data diolah sendiri).

Dari kedua data di atas dapat dilihat perbedaan Range harga yang cukup

besar kedua perusahaan tambang batubara di atas, antara harga saham PTBA dan 

BUMI, dimana harga saham PTBA lebih tinggi dari harga saham BUMI selama 5 

tahun terakhir, bila dilihat Total liabilitas dan ekuitas maka total Pasiva lebih 

besar Bumi dibandingkan dengan total pasiva PTBA, dan teijadi “kebalikan” 

antara komposisi liabilitas dan ekuitas antara PTBA dan BUMI. Dimana ekuitas 

PTBA lebih besar komposisinya dibanding liabilitasnya, dan liabilitas BUMI 

lebih besar dari equitynya. dan terdapat suatu kesamaan yaitu fluktuatif kedua 

harga cenderung sama 5 tahun terakhir.

Perbandingan liabilitas dan ekuitas dapat dengan menggunakan Rasio 

leverage dengan menggunakan dan metode Debt to Eguity Ratio (DER), rasio ini 

menunjukan hubungan antara jumlah pinjaman yang diberikan para kreditur
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dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh para pemilik perusahaan, oleh 

karena itu rendahnya DER akan semakin tinggi kemampuan perusahaan untuk 

membayar kewajiban (Lukman Syamsudin, 2000), salah satu kewajiban 

perusahaan adalah kepada para pemegang saham, dan penelitian yang dilakukan 

(Laxmi Chand Bhandari 1988) yang menemukan bukti empiris pengaruh Ratio 

utang/ekuitas diharapkan pengembalian saham biasa, ini sejalan apa yang 

dilakukan PTBA dengan DER yang rendah, dan data DER masing-masing 

perusahan dapat dilihat dari tabel di ini:

Tabel 1.2 Perkembang Debt to Equity Ratio (DER) (2007-2011) PT. Bukit 
________ Asam (Persero) Tbk, dan PT. Bumi Resources Tbk.__________

DER
Tahun BUMIPTBA

1,260,402007
2,020,512008
3,950,402009
4,060,362010

0,39 4,702011
Sumber: Laporan keuangan Masing-masing perusahaan (data diolah sendiri)

Dari data di atas DER lebih rendah PTBA lebih dapat memaksimalkan

harga saham, PTBA lebih dapat melunasi kewajibannya kepada investor, dengan 

kata lain PTBA memberikan harga saham yang lebih maksimal dari pada BUMI.

Berdasarkan hal-hal di atas dapat diketahui kebenarannya dengan 

melakukan analisa dengan data-data dan metode yang ada dan tersedia, penulis 

tertarik untuk membuktikan kebenaran Pecking Order Theory bahwa perusahaan 

dengan tingkat profitabilitas yang tinggi justru tingkat hutangnya rendah, 

dikarenakan perusahaan yang profitabilitasnya tinggi memiliki sumber dana
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internal yang berlimpah. Maka penulis mengambil judul penulisan skripsi dengan

EKUITAS“PENGARUH KOMPOSISI LIABILITAS DANjudul

TERHADAP UPAYA MEMAKSIMALKAN HARGA SAHAM PT. BUKIT

ASAM (PERSERO) TBK. DAN PT. BUMI RESOURCES TBK.”

1.2 Perumusan Masalah

1. Bagaimana pengaruh komposisi Liabilitas dan Ekuitas terhadap

maksimalisasi harga saham pada PT. Bukit Asam (Persero), Tbk.?

2. Bagaimana pengaruh komposisi Liabilitas dan Ekuitas terhadap

maksimalisasi harga saham pada PT. Bumi Resources Tbk.?

3. Seberapa besar pengaruh perbandingan maksimalisasi harga saham antara

PT. Bukit Asam (Persero), Tbk dan PT. Bumi Resources Tbk.?

1.3 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui pengaruh komposisi Liabilitas dan Ekuitas terhadap

maksimalisasi harga saham pada PT. Bukit Asam (Persero), Tbk.

2. Untuk mengetahui pengaruh komposisi Liabilitas dan Ekuitas terhadap 

maksimalisasi harga saham pada PT. Bumi Resources Tbk.

3. Untuk mengetahui seberapa besar pengaruh perbandingan antara PT. 

Bukit Asam (Persero), Tbk. dan PT. Bumi Resources Tbk. sehingga dapat 

memaksimalisasikan harga sahamnya.
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1.4 Manfaat penelitian

1. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan dapat menambah pengetahuan bagi para 

investor atas informasi keuangan dalam melakukan pengambilan 

keputusan untuk berinvestasi di pasar modal, sehingga dapat 

memperkecil risiko yang mungkin dapat teijadi sebagai akibat dalam 

pembelian saham di pasar modal.

2. Bagi Perusahaan

Bagi perusahaan penelitian diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

informasi tentang usaha atau cara yang ditempuh bila perusahaan

mengalami kesulitan keuangan dan tingkat keluarnya sehingga

perusahaan tidak sampai mengalami kebangkrutan.

3. Bagi Ilmu Pengetahuan

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu mengembangkan

ilmu pengetahuan, diharapkan dapat dipergunakan oleh pihak-pihak lain

yang berkepentingan, baik sebagai referensi maupun sebagai bahan teori 

bagi penelitian selanjutnya.

1.5 Sistematika Skripsi

BAB I PENDAHULUAN

Dalam bab pendahuluan ini akan diuraikan mengenai latar belakang 

penulisan, perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan 

sistematika penulisan.
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BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Dalam bab ini akan memaparkan Jandasan teori, penelitian sebelumnya,

kerangka pemikiran.

BAB III METODELOGI PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang ruang lingkup penelitian, rancangan

penelitian, sumber data, definisi operasional dan pengukuran variable, teknik

analisis, dan hipotesis.

BAB IV GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN DAN PEMBAHASAN HASIL

ANALISIS

Bab ini menyajikan hasil penelitian dan pembahasan pengaruh komposisi 

liabilitas dan ekuitas terhadap upaya memaksimalkan harga saham PT. Bukit

Asam (Persero) Tbk, dan PT. Bumi Resources Tbk.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Dari analisis yang dilakukan, penulis akan menarik kesimpulan serta 

memberikan saran saran untuk perusahaan khusus nya penelitian selanjutnya pada 

umumnya., dan menjelaskan keterbatasan penelitian.
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