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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh liabilitas jangka Panjang
terhadap harga saham PT. Bank Central Asia Tbk (BBCA) pada periode 2020-2024.
Penelitianinimenggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan dan data harga saham yang dipublikasikan
secara resmi. Analisis data dilaokukan menggunakan regresi linier sederhana
untuk mengetahui arah dan signifikansi pengaruh liabilitas jongka panjang
terhadap pergerakan harga saham. Hasil penelitian menunjukkan bahwa liabilitas
jangka panjang berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
BBCA. Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan jangka panjang tidak
selalu dipersepsikan sebagai risiko, melainkan dapat menjadi sinyal kepercayaan
perusahaan dalam melakukan ekspansi dan pengembangan usaha secara
produktif. Meskipun demikian, besarnya kontribusi liabilitas jangka panjang
terhadap perubahan harga saham masih terbatas, sehingga faktor lain seperti
profitabilitas, kondisi makroekonomi, dan sentimen pasar tetap berperan
penting. Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi bagi investor,
manajemen perusahaan, serta penelitian selanjutnya dalam memahami peran
struktur pendanaan terhadap nilai pasar perusahaan.

Kata Kunci: Liabilitas Jangka panjang, Bank Central Asia Tbk, Harga Saham,
Kinerja Keuangan
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Pendahuluan

Krisis ekonomi global sejak 2020 akibat pandemi COVID-19 telah
menyebabkan volatilitas pasar dan meningkatkan perhatian investor terhadap
kinerja korporasi (Firmansyah et al., 2021). Perubahan kebijokan moneter global,
terutama pengenalan suku bunga rendah selama fase krisis dan normalisasi
kebijakan selama periode pasca-krisisn telah mendorong investor untuk lebih
memperhatikan risiko yang terkait dengan keuangan korporasi. Dalam konteks ini,
struktur pendanaan jangka panjang menjadi faktor penting karena liabilitas jangka
panjang dapat menyulitkan perusahaan untuk memenuhi kewajiban masa
depannya, yang dapat mempengaruhi stabilitas keuangan dan harga saham
mereka.

Fenomena global yang disebutkan di atas kemungkinan akan
mempengaruhi pasar keuangan Indonesia, terutama di sektor perbankan yang
secara strategis terlibat dalam sistem keuangan negara. Antara tahun 2020 dan
2024, industri perbankan menghadapi tantangan dalam menyeimbangkan
ekspansi bisnis dan risiko pendancan akibat perubahan dalam ekonomi
domestik dan kebijokan moneter (Wahyuningsin et al., 2024). Situasi ini
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menjadikan struktur liabilitas jangka panjang bank sebagai salah satu indikator
kunci yang dipertimbangkan investor saat mengambil keputusan investasi di
pasar saham.

Sebagai salah satu bank terbesar di Indonesia, PT Bank Central Asia Tbk
(BBCA) memiliki operasi yang relafif stabil seloma periode penelitian,
berdasarkan fren kenaikan harga saham sebagai akibat dari pemulihan
ekonomi pasca-pandemi. Namun, sebagai bagian dari strategi pendanaan
perusahaan, laporan keuangan BBCA juga menyorotfi pertumbuhan dan
likuiditas liabilitas jangka panjang. Fenomena yang menyebabkan kenaikan
harga saham selama perubahan liabilitas jangka panjang menunjukkan
hubungan antara struktur liabilitas jongka panjang dan persepsi investor
terhadap harga saham BBCA (Priyatno et al., 2023).

Dampak liabilitas jangka panjang terhadap harga saham atau nilai
perusahaan menunjukkan hasil yang fidak konsisten. Beberapa penelitian
menunjukkan bahwa peningkatan liabilitas jangka panjang memiliki dampak
negatif terhadap harga saham karena meningkatkan risiko kerugian finansial,
sementara penelitian lain menunjukkan bahwa peningkatan liabilitas jangka
panjang memiliki dampak positif jika digunakan secara efektif untuk mendukung
perftumbuhan bisnis. Selain itu, penelitian yang secara khusus mengkaji dampak
liabilitas jongka panjang terhadap harga saham di sektor perbankan Indonesia,
terutama yang berfokus pada entitas besar seperti BBCA selama periode
pandemi, masih relatif terbatas.

Berdasarkan fenomena yang telah disebutkan dan celah penelitian
sebelumnya, penelitian ini bertujuan untuk mengandlisis dampak liabilitas jangka
panjang terhadap harga saham PT Bank Central Asia Tok (BBCA) antara tahun
2020 dan 2024. Diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan kontribusi
teoritis bagi perkembangan literatur keuangan dan memberikan implikasi praktis bagi
investor dan manajemen bank dalaom merumuskan strategi investasi dan
pembiayaan.

Landasan Teori
Liabilitas Jangka Panjang

Liabilitas jangka panjang merupakan kewajiban perusahaan yang jangka
waktunya lebih dari satu tahun. Kewaijiban ini mencakup pinjoman bank jangka
panjang, obligasi, dan kewajiban sewa pembiayaan. Menurut Intermediate
Accounting oleh Donald E. Kieso, utang jangka panjang mencerminkan
komitmen perusahaan kepada pihak eksternal dan harus dibayar kembali di
masa depan. Penggunaan utang jenis ini memang dapat meningkatkan
kemampuan bisnis namun juga membawa banyak risiko, apalagi jika arus kas
tidak dikelola dengan baik. Jika suku bunga utang terlalu tinggi, maka dapat
menurunkan keuntungan dan jika dibiarkan dapat membahayakan kesehatan
keuangan perusahaan (Kurniati et al., 2025).

Dalam konteks struktur modal, penggunaan liabilitas jangka panjang
dapat menjadi sumber pembiayaan eksternal yang berdampak pada struktur
keuangan suatu perusahaan. Semakin finggi rasio utang jangka panjang maka
semakin tinggi pula leverage keuangan perusahaan. Penggunaan liabilitas
jangka panjang harus memperhitungkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkkan arus kas untuk memenuhi kewajiban tersebut. Penyajian dan
pengungkapan liabilitas jangka panjang sangat penting karena berdampak
langsung pada penilaian solvabilitas danrisiko kredit perusahaan oleh investor dan
kreditor (Nur et al., 2025).
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Harga Saham

Harga saham merupakan nilai pasar suatu saham yang mencerminkan
ekspektasi investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan di masa depan.
Menurut Jogiyanto pada tahun 2017 dalam Kurniati tahun 2025, harga saham
dipengaruhi oleh sejumlah faktor seperti laporan keuangan, kondisi
perekonomian secara keseluruhan, suku bunga, dan sentimen pasar. Perubahan
harga saham mencerminkan respons pasar terhadap informasi dan kinerja
keuangan perusahaan. Semakin baik kinerja keuangan dan prospek
perusahaan, maka harga saham cenderung meningkat karena permintaan
investor yang tinggi.

Hubungan Liabilitas Jangka Panjang Terhadap Harga Saham

Hubungan antara utang jangka panjang dan harga saham memiliki dua
sisi. Di satu sisi, mendapatkan dana lewat utang bisa mempercepat
pertumbuhan perusahaan da menambah nilai jika dikelola dengan baik.
Namun, di sisi lain, jika jumlah utang terlalu tinggi, ini bisa meningkatkan risiko
keuangan dan mengurangi kepercayaan dari investor, yang bisa
menyebabkan harga saham turun (Jogiyanto, 2017). Utang jangka panjang
mempengaruhi harga saham karena mencerminkan struktur modal perusahaan
dan fingkat risiko keuangan. Perusahaan dengan rasio utang yang tinggi dinilai
memiliki risiko gagal bayar yang lebih tinggi sehingga dapat menurunkan minat
investor. Namun jika liabilitas digunakan untuk kegiatan produktif untuk
meningkatkan keuntungan, hal ini dapat meningkatkan nilai perusahaan dan
harga saham. Menurut prinsip keuangan perusahaan Richard A. Brealey,
hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh
persepsiinvestor terhadap risiko dan potensilaba atas investasi.

Teori Struktur Modal (Capital Structure Theory)

Teori struktur modal menjelaskan bagaimana perusahaan membiayai bisnis
dan investasinya dengan menggunakan kombinasi utang dan ekuitas. Salah
satu teori utamanya adalah Teori Modigliani dan Miller yang dikemukakan oleh
Franco Modigliani dan Merton H. Miller. Mereka berpendapat bahwa dalam
pasar modal sempurna, struktur modal tidak mempengaruhi nilai perusahaan.
Namun secara riil mengenai pajak dan biaya kebangkrutan, penggunaan
utang dapat memberikan manfaat berupa penghematan pajak (tax shield).
Oleh karena itu, perusahaan harus menyeimbangkan manfaat dan risiko
mengandalkan utang jangka panjang.

Teori Sinyal (Signalling Theory)

Perusahaan memberikan sinyal kepada investor melalui kebijakan dividen,
struktur modal, dan keputusan keuangan lainnya (Nur et al., 2025). Teori signalling
berpendapat bahwa informasi keuangan suatu perusahaan dapat memberikan
sinyalkepadainvestormengenaikondisidan prospek perusahaan di masa depan.
Menurut Michael Spence, manajemen perusahaan dapat mengirimkan sinyal
positif  melalui  keputusan keuangan seperti  mengambil utang karena
mencerminkan keyakinan terhadap kemampuannya membayar kewajiban
tersebut. Penggunaan utang jangka panjang dapat menjadi pertanda bahwa
perusahaan mempunyai proyek investasi yang menguntungkan. Namun jika tidak
dikelola dengan baik, sinyal ini bisa menjadi negatif dan menurunkan
kepercayaan investor.
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Berdasarkan uraian teori mengenai liabilitas jangka panjang, harga saham,
serta hubungan keduanya, maka dapat disimpulkan bahwa struktur modal
perusahaan memiliki peran penting dalam membentuk persepsi investor dan
menentukan nilai pasar saham. Ketika perusahaan menggunakan liabilitas
jangka panjang secara efektif untuk ekspansi atau kegiatan produktif, hal ini
dapat memberikan sinyal positif kepada investor dan mendorong kenaikan
harga saham. Sebaliknya, jika liabilitas tersebut terlalu tinggi atau tidok dikelola
dengan baik, maka dapat meningkatkan risiko keuangan dan menurunkan
kepercayaanpasar. Olehkarenaitu, penelitianinimerumuskan hipotesis bahwa: (Hy)
liabilitas jangka panjang tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham PT Bank Central Asia Tk (BBCA) pada periode 2020-2024

(H,) liobilitas jangka panjang berpengaruh signifikan terhadap harga
saham PT Bank Central Asia Tk (BBCA) pada periode 2020-2024.

Hipotesis ini menjadi dasar pengujian empiris dalam penelitian ini untuk
mengetahui sejauh mana struktur liabilitas jangka panjaong memengaruhi
pergerakan harga saham perusahaan perbankan.

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan metode penelitian kuantitatif dengan model
kausalitas untuk menganalisis dampak likuiditas pasar terhadap harga saham PTBank
Central Asia Tk (BBCA) selama periode 2020 hingga 2024. Penelitian kuanftitatif
ini didasarkan pada analisis inferensial menggunakan regresi linier sederhana,
yang memungkinkan peneliti untuk menentukan dampak variabel pendek dan
panjang dari variabel keuangan terhadap harga saham, serta mengontrol
faktor-faktor lain yang mungkin berinteraksi dan mempengaruhi perubahan nilai
pasar saham BBCA. Dengan menggunakan teknik regresi linier sederhana,
penelitian ini bertujuan untuk menilai dampak signifikan variabel liabilitas jangka
panjang terhadap harga saham BBCA dan mengukur derajat hubungan antara
kedua variabel tersebut selama periode penelitian.

Penelitian ini tidak menggunakan responden individu seperti dalam survei.
Sebaliknya, penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari
laporan keuangan dan harga saham yang dilaporkan oleh lembaga resmi.
Tujuan penelitian ini bersifat objektif, ketat, dan empiris, dengan semua variabel yang
diperoleh dari data yang telah diverifikasi dan dipublikasikan secara fransparan
oleh Bursa Efek Indonesia (BEI), Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan PT Bank Central
Asia Tbk (BBCA). Unit penelitian adalah PT Bank Central Asia Tk, dengan fokus pada
data likuiditas pasar serta data harga saham BBCA untfuk periode 2020-2024.
Semua data disgjikan dalam format seri waktu untuk memudahkan analisis
dinamis hubungan antara variabel dari satu periode ke periode berikutnya.

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder.
Sumber data sekunder diperoleh dari laporan tahunan friwulan dan laporan
keuangan pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020-2024. Data tersebut dapat diakses melalui situs web IDX. Jenis data ini
mencakup informasi keuangan yang diperlukan untuk menghitung liabilitas
jangka panjang. Pengumpulan data dilakukan melalui teknik dokumentasi,
yang meliputi proses identifikasi, verifikasi, dan validasi serta perbandingan data
numerik dari berbagai sumber resmi. Setiap data yang telah diverifikasi
kemudian dikompilasi menjadi dataset terstruktur menggunakan perangkat
lunak seperti Microsoft Excel untuk memudahkan analisis statistik dan penelitian.

Proses analisis data dilakukan dengan menggunakan rumus regresi linear
sederhana:
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Y=a+PX+¢

Dalam halini, Y mewakili harga saham, X adalah jumlah jangka panjang, a
adalah konstanta, B adalah koefisien regresi, dan € adalah istilah kesalahan atau
residu. Untuk menilai validitas dan signifikansi hubungan antara kedua variabel
tersebut, digunakan beberapa teknik statistik, termasuk uji t untuk menganalisis
pengaruh utang jangka panjang terhadap harga saham secara parsial, koefisien
determinasi (R? untuk memperkirakan proporsi signifikan dari variasi harga saham
yang dapat dijelaskan oleh utang jangka panjang, dan uji korelasi (R) untuk
menentukan hubungan yang kuat antara kedua variabel yang bersangkutan.
Dengan pendekatan dan alat analisis ini, diharapkan temuan studi ini akan
memberikan informasi komprehensif tentang dampak keuangan dari kenaikan
harga saham PT. Bank Central Asia Tbk. (BBCA) serta berfungsi sebagai acuan
untuk mengembangkan strategi keuangan perusahaan.

Hasil dan Pembahasan

Penelitian ini bertujuan adalah untuk menganalisis dampak liabilitas jangka
panjang terhadap harga saham PT Bank Cenfral Asia Tok (BBCA) antara tahun
2020 dan 2024. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari
laporan keuangan triwulanan yang diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) dan
data harga yang relevan dengan periode pengamatan. Metode analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah regresi linier sederhana, dengan harga
utang jangka panjang sebagai variabel independen dan harga saham sebagai
variabel dependen.

Dibawah ini adalah lampiran tabel data utang jangka panjang dan harga
saham PT. BANK CENTRAL ASIA TBK (BBCA) setiap kuartal pada periode 2020
hingga 2024

Tabel 1. Utang Jangka Panjang dan Harga Saham BBCA

Periode Utang Jangka Panjang Harga Saham
(dalam jutaan rupiah)
Q12020 Rp34.138.904 Rp6.098
Q22020 Rp34.075.168 Rp5.352
Q32020 Rp31.415.635 Rp5.978
Q42020 Rp34.574.589 Rp6.255
Q12021 Rp47.377.848 Rp6.562
Q22021 Rp32.888.038 Rp6.268
Q32021 Rp33.264.418 Rp6.507
Q42021 Rp31.810.602 Rp7.350
Q12022 Rp48.350.048 Rp7.883
Q22022 Rp32.152.933 Rp7.708
Q32022 Rp32.810.712 Rp8.033
Q42022 Rp34.456.785 Rp8.883
Q12023 Rp55.078.278 Rp8.658
Q22023 Rp41.393.978 Rp%.083
Q32023 Rp40.433.007 Rp9.042
Q42023 Rp44.700.708 Rp9.042
Q12024 Rp75.434.566 Rp9.833
Q22024 Rp44.772.816 Rp9.658
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Q32024 Rp40.496.701 Rp10.308
Q42024 Rp41.587.131 Rp9.975

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda

Pada bagian ini, analisis regresi linier digunakan untuk menentukan
hubungan antara liabilitas jongka panjang PT Bank Central Asia Tbk (BBCA) dan
harga sahamnya selama periode 2020-2024. Tujuan penelitian ini adalah untuk
menentukan apakah liabilitas jangka panjaong mempengaruhi pergerakan
harga saham perusahaan dan untuk menentukan apakah korelasi tersebut
secara statistik signifikan.

Data yang digunakan dalam analisis ini adalah data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan triwulanan PT Bank Central Asia Tbk, yang
diterbitkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEl). Dalam penelitian ini, liabilitas jangka
panjang digunakan sebagai variabel independen, sedangkan harga saham
digunakan sebagai variabel dependen.

Hasil Analisis regresi akan menguji dan menganalisis yang menunjukkan
hubungan positif atau negatif signifikan antara utang jangka panjang dan harga
saham. Model regresi yang dilakukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

Y=a+pX+¢

Keterangan :

Y =Harga Saham

X =Utang Jangka Panjang

a = Intercept (konstanta) B

=Koefisien Regresi

¢ = Error term
Berdasarkan output regresi, maka diperoleh persamaan regresi sebagai berikut :

Harga Saham = 4.844,651 + 7,591 10-11(Utang Jangka Panjang)

Hasil analisis regresi linear sederhana pada penelitian ini mengungkapkan
beberapa parameter statistik penting yang menggambarkan hubungan antara
liabilitas jangka panjang dan harga saham PT Bank Central Asia Tbk selama
periode 2020 hingga 2024. Parameter-parameter tersebut disajikan secara
sistematis dalam pengolahan data berikut ini.

Tabel 2. Model Summary
Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate

1 520° 271 .230 1355.712

a. Predictors: (Constant), Utang Jangka Panjang

Tabel Ringkasan Model menggambarkan kekuatan hubungan dan
kemampuan model regresi untuk menjelaskan variabel dependen. Koefisien
korelasi (R) sebesar 0.520 menunjukkan korelasi yang kuat antara harga saham BBCA
dan liabilitas jangka panjang. Nilai R Square sebesar 0,271 menunjukkan bahwa
27.1% variasi harga saham dapat dijelaskan oleh liabilitas jongka panjang,
sementara 72,9% dapat dijelaskan oleh faktor lain yang tidak termasuk dalam model
penelitian.

Nilai R Square yang disesuaikan, yang sekitar 0,230, menunjukkan bahwa

kemampuan model untuk menjelaskan data bersifat moderat dibandingkan
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dengan jumlah variabel dan sampel. Kesalahan standar estimasi, yang sekitar
1,355,712, menunjukkan tingkat kesulitan dalam memprediksi harga model
regresi.

Tabel 3. Andlisis ANOVA

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression  12276385.09 1 12276385.09 6.679 019°
Residual 3308317411 18 1837954117
Total 45359559.20 19

a. DependentVariahle: Harga Saham
h. Predictors: (Constant), Utang Jangka Panjang

Hasil ANOVA digunakan untuk mengevaluasi model regresi simultan. Hasil
analisis menunjukkan bahwa nilai Fsebesar 6.679 dengan tingkat signifikansi 0.019,
yang lebih kecil dari 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa model regresi tersebut
komprehenisif, signifikan, dan efektif dalam menjelaskan dampak liabilitas jangka
panjang terhadap harga saham BBCA. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa liabilitas jangka panjang secara simultan memiliki dampak signifikan
terhadap harga saham, artinya model regresi yang digunakan dalam studi ini
melanggar kriteria statistik.

Tabel 4. Koefisiensi Regresi

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 4844 651 1229.376 3.941 <,001
Utang Jangka Panjang 7.591E-11 .000 520 2.584 .019

a. Dependent Variahle: Harga Saham

Tabel Koefisien menampilkan hasil perhitungan koefisien regresi antara
variabel independen liabilitas jangka panjang dan variabel dependen harga.
Nilai konstanta adalah 4.844,651 dengan tingkat signifikansi kurang dari 0,001, artinya
nilai tersebut secara statistik signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa ketika liabilitas
jongka panjang nol, harga saham BBCA akan meningkat menjadi sekitar
4.844,651.

Koefisien regresi untuk variabel liabilitas jangka panjang memiliki nilai B = 7,59 1E-
11, nilai t sebesar 2,584, dan tingkat signifikansi 0,019. Tingkat signifikansi kurang dari 0,05
menunjukkan bahwa liabilitas jongka panjang memiliki dampak signifikan terhadap
harga saham. Koefisien positif menunjukkan bahwa peningkatan liabilitas jangka
panjang cenderung disebabkan oleh peningkatan harga saham BBCA.

Simpulan dan Saran

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh liabilitas jangka
Panjang terhadap harga saham PT. Bank Central Asia Tok (BBCA) pada periode
2020-2024. Hasil analisis regresi linier sesderhana menunjukkan bahwa liabilitas jangka
panjang memiliki pengaruh positif  dan  signifikan  terhadap harga saham
perusahaan. analisis regresi linier sederhana berbasis data laporan keuangan
dan harga saham, ditemukan bahwa peningkatan liabilitas jangka panjang
tidak selalu dipandang negatif. Artinya, peningkatan liabilitas jangka panjang
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tidak selalu diartikan sebagai resiko, tetapi justru dapat dianggap sebagai
strategi pendanaan yang mendukung ekspansi, profitabilitas, dan stabilitas
keuangan terutama pada perusahaan perbankan besar seperti BBCA yang
memiliki reputasi dan kinerja kuat.

Meskipun demikian, hasil penelitian juga menegaskan bahwa penggunaan
liabilitas jangka panjang tetap perlu dikelola secara hati-hati agar tidak
meningkatkan risiko keuangan berlebihan. Temuan ini menekankan bahwa
struktur modal berperan penting dalam membentuk persepsi investor serta
mempengaruhi pergerakan harga saham. Oleh karena itu, manajemen
perusahaan dan investor perlu mempertimbangkan keseimbangan yang
optimal antara manfaat pendanaan utang dan potensi resikonya.

Untuk penelitian selanjutnya, disarankan agar menambahkan lebih
banyak variabel yang relevan, seperti profitabilitas, struktur modal, rasio pasar, serta
faktor makroekonomi seperti suku bunga dan inflasi, sehingga hasil analisis menjadi
lebih komprehensif.
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