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Abstract

This study aims to determine and explain the effect of capital structure and profitability on stock prr'ce..t
in food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 201 5-2QI 8. Th:.s
type of research is explanatory causality research with a quantitative approach. The population of this
study is 24 food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2108. With
the purposive sampling technique, 11 companies were found that met the criteria of the research samI?Ie.
Data analysis methods in this study are the classical assumption analysis and multiple linear regression
analysis. The results of the study concluded that DAR, DER, ROA, ROE, and EPS simultaneously had a
significant effect on stock prices. Partially ROA, ROE has a positive influence on stock prices, while
DAR, DER, has anegative effect on siock prices. And EPS has a dominant influence on stock prices.

Keywords: Capital Structure, Profitability, Stock Prices

1. PENDAHULUAN
Menurut  Sudana (2009:189) struktur modal (capital structure) berkaitan erat dengan
pembelanjaan jangka panjang suatu perusahaan yang diukur dengan perbandingan utang jangka panjang
dengan modal sendiriHal ini akan menyebabkan terjadinya perbandingan tingkat hutang seperti rasio
hutang dan rasio hutang ekuitas. Semakin tinggi rasio tersebut maka semakin besar pengaruh
keuangan terhadap perusahaan. Yang digunakan oleh perusahaan, yang biasanya diukur melalui Debt
to Equity Ratio (DER) dan Debs to Asset Ratio (DAR).
Tinggi rendahnya harga saham suatu perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor. Adapun faktor
yang mempengaruhi harga saham. Salah satunya faktor internal perusahaan. (Sari, et al, 2012).
Adapun faktor internal perusahaan, biasanya para investor menggunakan rasio keuangan sebagai
bagian untuk menganalisis perusahaan dengan cara membandingkan rasio keuangan satu perusahaan
dengan perusahaan lain yang sejenis. Rasio Profitabilitas yang biasanya digunakan salah satunya
Return On Equity (ROE) dan Return On Asset (ROA) dan komponen penting yang harus diperhatikan
dalam analisis perusahaan salah satunya adalah laba per lembar saham atau Earning Per Share (EPS).
(Tandelilin, 2001:240). Peran Bursa Efek Indonesia bagi perusahaan go public, selain untuk
pengembangan modal juga untuk mengawasi kinerja perusahaan tersebut. Salah satu kebijakan Bursa
Efek Indonesia yaitu Penghapusan Pencatatan (Delisting), apabila saham yang tercatat di Bursa
mengalami penurunan kriteria sehingga tidak memenuhi persyaratan pencatatan; seperti kasus yang
terjadi pada dua perusahaan sektor makanan dan minuman yaitu PT Sekar Bumi, Tbk (SKBM) dan PT
davomas Abadi, Tbk (DAVO). Kedua perusahaan tersebut memiliki struktur modal yang tidak
berimbang, schingga berpengaruh terhadap kelangsungan usaha, baik secara finansial ataupun
kelangsungan status perusahaan tercatal sebagai perusahaan terbuka (antaranews.com),
Kondisi SKBM menunjukkan pemulihan semenjak dilakukannya restrukturisasi hutang dengan
mengoversi menjadi saham kepada beberapa kreditur pada tahun 2005. Sejak 2010 perseroan melepas
anak usaha, PT Alam Sumber Lestari yang berdampak negatif kepada saldo ekuitas konsolidasi
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perseroan. Mulni pada 28 september 2012 SKBM melakukan proses pencatatan saham kembali di BEL
Kasus selunjutnyn sabham DAVO terhitung mulai 20 Januari 2015 disuspensi dikarenakan gagal melunasi
hutang ke PT Heradi Utama dan PT Ancka Surya Agro senilai total Rp 2,93 triliun.  DAVO juga gagal
membayar hutang ke pemegang ssham sebesar Rp 319,11 miliar dan hutang lainnya senilai Rp 1,26
miliar. (marketbisniscom),

Berikut ini merupakan daftar Harga Saham di perusahaan Makanan dan Minuman Tahun 2015-2018 :

Tubel 1.
Harga saham di perusahaan Makanan dan Minuman Tahun 2015-2018
NO [ KODE | NAMA PERI ISAHAAN HARGA SATIAM
2015 2016 2017 2018
I | ADES |[PT  Akasha  Wira | 1.015 1009 [R90 | 168
International
2 ALYO | PT°Tri Banya Tirta Thk. | 325 330 188 400
3 CEKA | PT  Wilmar  Cohaya | 675 L350 [ 1,290 | 1.375
Indonesia Thk.,
DLTA PT Delia Djakarta Tbk 5.200 5.000 4.590 5.500
1cnp PT Indofood CBI Sukses | 13.745 8.575 8.900 10.450
Makmur Tbk.
6 MLBL 1 PT Mulii Bintang | 8.200 11,745 | 13.675 | 16.000
Indonesia Thk.
MYOR | PT Mayora Indah Tk, | 30.500 1645 |2.020 |2.620
ROTI [ PT Nippon Indosari | 1.265 1600 [1.275 | 1.200
Corporindo Tbk,
9 STTP | PT Siantar Top Tbk 3.015 3190 [4360 | 3.750
10 SKLT | PT Sckar Laut Tbk. 370 308 1.100 1.500
I ULT) PT  Ultrgjayn  Milk | 3,945 4.570 1.295 1,350
Industry and Tranding
Company Tbk.

Sumber: www.idx.co.id

Berdasarkan tabel tersebut dapat diketahui bahwa Harga Saham tertinggi pada tahun 2015
dipegang oleh perusahaan PT Mayora Indah Tbk (MYOR). Akan tetapi Pada tahun 2016-2018 Harga
Saham tertinggi dipegang oleh perusahean PT Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI). Sedangkan untuk
Harga Saham terendah  pada tahun 2015-2017 dimiliki oleh Perusahaan PT Tri Banya Tirta Tbk (ALTO)
dan di tahun 2018 harga saham terendah dimiliki oleh Perusahaan PT Akasha Wira International.

Berdasarkan pada penelitian yang telah dilakukan, maka peneliti berusaha mengembangkan
dan meneliti kembali dari penelitian sebelumnya yaitu variabel independen struktur modal yang
diukur  dengan (DAR), (DER) dan profitabilitas yang diukur dengan (ROE), (ROA), (EPS), sedangkan
variabel dependen penelitian ini adalah harga saham yang diukur dengan melihat dari Closing Price.

Dari uraian tersebut, maka dapat diambil penclitian dengan judul “Pengaruh Struktur Modal dan

Profitabilitas Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Makanan dan Minuman yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2015-2018™,

2. KAJIAN LITERATUR
Pengertian Laporan Keuangan

Laporan keuangan merupakan ikhtisar mengenai keadaan finansial suatu perusahaan, dimana neraca
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mencerminkan nitm aktiva, wtang dan modal pada suati periode tertentu. Laporan kenangan sebagni
gumbet informast akan lebih bermaniast bila dilihat secara komprehensit dengan periode sebelumnva
juga dapat dilihat ¢fsen tdaknya manaiemen dalam mengelola perusahaannya ( Wichaksono, 2012)

Strukiur Modal
Menurn Riyanto (2001 206), “Struktur Modal didefinisikan sebagar penmbangan atau perbandingan
antam jangkn panjang dengan modal sendin

Dari beberapa penjelasan dintas struktur modal merupakan gambaran hagaimana suat
perusahiaan tersebut membiavai dengan menggunakan utang jangka panjang, modal sendin. berupa
hargn saham vang dapat divkur dengan Debr o Asset Ratio Debr to Equty Ratio

Debit to Asvet Rarfo (DAR) digunakan untuk mengubur seberapa besar jumlah keseluruhan
kebutuhan dann perusabinan dibiay m dengan total hutang (Retno, 2010 :8)

Total hebt
DAR ST
lTotal Aset

Debt 1o Equity Ratio (DER) - menggambarkan untuk mengukur besar kecilnya utang jangka panjang
dibandingkan dengan modal sendirt perusahaan. (sudana, 2009:23).

. Total Debt
DER * ————
Total Fquity

Rasio Profitabilitas

Meneurut Sudana (2009:25.20), Rasio profitabilitas ini mampu mengukur perusahaan untuk
menghasilkan laba dengan mengpunakan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan, seperti aktiva
modal atau penjualan perusahaan. Terdapat beberapa cara untuk mengukur besar kecilnya profitabilitas,
diantaranya Return On Asset, Return On Equity, Earning Per Share.

Return On Asvet (ROA) menggambarkan sejaouhmana kemampuan perusahaan menghasilkan laba
yung biasa diperoleh pemegang saham.(Tandelilin, 2001:240).

_ laba Persih
ROA Total Asset

Return On Equity (ROFE) mampu menggambarkan sejauhmana kemampuan perusahaan menghasilkan
laba yang diperoleh oleh pemegang saham. (Tandelilin, 2001:240).

. Laba Bersih
) T ———————
ROE Total Fkultas

Earning Per Share (EPS) suatu perusahaan menunjukkan besarnya laba bersih perusahaan vang siao
dibagikan bagi semua pemegang saham perusahaan, (Tandelilin, 2001:241).

EPS = Laba Bersth

-t jumiah Saham Heredar

Harga Saham

Menurut Ircham. er al (2014) harga saham didefinisikan sebagai harga yang dibentuk dari
interaksi antarm penjual dan pembeli saham yang dilatar belakangi oleh harapan mereka terhadap
keuntungan perusahaan.

3. METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakun pendekatan kuantitatif dengan menggunakan alat statistik dan
pengujian hipotesis. Penclitian kuantitatit merupakan sebuah metode penelitian vang digunakan entub
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menelitt pada popalad) atan sarmpel terenti, metode ini dikatakan sebmpai mevode sl barens tolel
memenubi knldatikatdah ihnlal konkei/emprie, objeb i, ko, msiona) dan cistemntis. Metods inl
Jupn disehut discovery. Karena dengan metode inh dapat diterrb an dan dikembangkon berbagal Igtek
baru. Metade i disetnn metode koaantitatif karenn datn penelitian hengm angka-angka dan snnlisis
mengpeanakan stotlstik (Sugiono, 2000.7)  Penolis melakuban penelitian s pefusshoan yong
terdaltnr dI Bursa Lfek Indonesia yong usahanya bergerak dibidang makanan dan mioumn selama than

2018 sampni dengan 2018 dengan memperoleh data dard wyys ddy o il

d. NASIL DAN PEMBAJIASAN
Hasl) Perhitungan UjI Asumsl Klasik Muktikolonleritas

Tabel 2. Ul Multikolinleritas

Stndardize
Unstandard) zed d Caullinestity
Coellicients Coelliclents (Correlations “itatinticy

7o | [ e |
Made) |} Sul Frror eta 1 Sip arder I*artial Part ¢ ‘il
(,( vnstant 79 961 7429 000
DAR A8 3.545 045 098 29 =220 014 N1 L A VE ]
DER =644 1.023 -.2682 -030 A1 - 159 - 12 067 057 17504
ROA 047 067 A39 706 ARA 27 114 075 MOy 334
ROL. 013 027 299 A7) V] HAah 77 051 29 34914
1 rs 5.5381.-5 M) K311 10 AB2 233 114 Ui #7s .14%

a. Dependent Varinble: HARGA SAHAM
Sumber; Output SI'SS 2019

Dari hasil pengujian nilai wolerance pada tabel diatas, nilai tolerance dan VIP  DAR adalah
schesar 051 dan 19,481, nilai tolerance dan VIP dari DER adalah scbesar 057 dan 17,564, Untuk variabe)
ROA nilai tolerance dan VIF yaitu 030 dan 33,766,  Kemudian untuk variabel ROE nilai to)erance dan
VIP yaitu scbesar 029 dan 34,918, Variabel EPS  nilai tolerance dan  VIP yaitu sebesar 0,475 dan
1,143, Berdasarkan penjabaran diatas bahwa variabel penelitian ini bebas multikolinieritas,

Hasil Perhitungan Uji Asumsi Klasik Heteroskedastisitas

Gambar 1. Uji Heterokedasitas

BeaMarpla
Uependern Varistiie HARGA BAMAM

Rogrorsas Somere=sd teasha
L
®
2
*a
°
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Nerdasarhan gaibai prafih seatterplin menuijukkan Gl date tegaebmt feddihat fdak perdapint
ol yang Jelns seta Gtk Gk meny el diatos dan diliawaly aegha nol pada sumbin ¥, bl inl dapat
diximpuiian batowa tdak tedadi Betembedasiton ok oele ) pegresd

Hasil Berbiommgan U Avimsl Blaxih Antabarelasl

Iabel X UL Antahorelas

.
Sl oo Do Stntlsthos .

Mad R Al ol the I Syuare | Nl ) Pharhiiy
el R Square | R Square [ Estimate | € longe ) hange |0l dr? L Wirlway
1 T Son DK Ky A Y UN i 1 ol 1o2]

n Predictore (Constant), LIS, RO, DA, DER, ROA
b Dependent Varlable HARGA SAHAM

Sumiher  ofant dioloh JO0

Pada tabel diatas nilat keits untuk do adalah 264046 dan dE0, 3185 dengan ukuran sampel (n)
adalalt 11 dan a 0.1 Nilat DW 1027 tebi keell dlard batox du 2,646 maka dapat disimpulban buhwa
Ho ditolak yang menyatakan bahwa ada antokorelasd,

Hasil Perhifungan Regresi Linker Bergnndn

Tabel 4. Ujl Regrest Linder Devganda

Standard
fzed
Unstandanlized | Coeflicie Collinearlty
Coeflicients nis Conelations Statlaicy
St Zewo | Partin lalern
Maodel B P Hetn I Sig. | ooler | Part | nee | VIF
bowenstl o] 0n 7.520| 000
ant)
9.
DAR RELY R A 048] 008 925 -220] .015] 010|051 “":
DIR 5
ER «0d4 1023 IR2] <030 SV - 189) - 102 <067 0587 ”":
ROA .
ol oer|  aw| 06| asa| 29| el 0rs| s 7:
Ok [}
RO 013 07 200 A73| 639 o406 077 0s1 029 MJ;
ers S 538E.
< 000 081 .710] 4821 .233] .114] 076 875|147

Sumber | da dindak 2010

Dari persamaan regresi linier berganda tersebut dapat dijelaskan
schagai berikut :
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I. Konstanta dalam regresi ini menunjukkan bahwa apabila tidak ada variabel DAR, DER.
ROA, ROE, dan EPS maka nilai harga saham sebesar 7.236.

2. Nilai koefisien regresi variabel DAR sebesar 338 menunjukkan bahwa jika setiap variabel
DAR naik satu-satuan maka harga saham perusahaan akan menurun sehsar 338.

3. Nilai Nilai koefisien regresi variabel DER sebesar -664 menunjukkan bahwa jika setiap
variabel DAR naik satu-satuan maka harga saham akan menunun -664.

4. Nilai Nilai kocfisicn regresi variabel ROA sebesar 047 menunjukkan hahwa jika setiap
variabel ROA naik satu-satuan maka harga saham perusahasn akan naik sebesar 047,

5. Nilai koefisien regresi variabel ROE sebesar 013 menujukkan bahwa jika setiap variabel
ROE naik satu-satuan maka harga saham perusahaan akan menurun sebesar 013

6. Nilai koefisien regresi variabel EPS sebesar 5.538 menunjukkan bahwa jika setiap vanabel
EPS naik satu-satuan maka hanga saham perusahaan akan naik sebesar 5.538.

Hasil Uji Hipotesis Uji t (Parsial)

Tabel 5. Uji t (Parsial)
Standardi
zed
Unstandardized | CoefTicie Collineariry
Coefficients nts Correlations Statistics
Sid. Zero- Toleran
Model B Error Beta t Sig. | order |Partial| Part ce VIF
b (Comstaf oo o6 7.529| 000
nt)
DAR 338 3545 .045| .095| .925| -220| .015| .0l0 051 19.4?
75
DER -.644 1.023 -282| -.630( .533 - 1590 -.102) -.067 0587 h':
13
ROA 047 067 4391 .706) 484 7270 114 075 030 72
9
ROE 013 027 2990 473 639 6461 .077] .051 029 J-l.;
EPS 5.53813; 000 .08l 7101 482 2331 .114] 076 8751 1.143

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM
Sumber * Data diolah 20]9

Berdasarkan hasil uji koefisien regresi dapat diuraikan sebagai berikut :

a. Varinbel DAR (X1) Berdasarkan hasil uji koefisien regresi diperoleh nilai 1-value sebesar 0,95
dengan nilai sig. 0,925, Jika nilai signifikasi > 0,05 maka Ho diterima. Nilai sig. 0,925 ~ 0,08
maka Ho diterima Ha ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa variabel DAR berarti tidak ada
pengaruh signifikan terhadap harga saham (Y).

b. Variabel DER (X2) Nilai 1-value sebesar - 0,630 dengan nilai signifikan sebesar 0,533, Nilai sig
< (),05 maka Ha diterima Ho ditolak. Nilai sig. 0,533 < 0,05 maka Ha diterima Ho ditolak. Hal
ini menandakan bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham (Y)

¢. Variabel ROA (X3) Nilai r-value sebesar 0.706 dengan nilai signifikan sebesar 0,484, Nilai sig »
0,05 maka Ho diterima. Nilai sig. 0,484 > 0.05 make Ho ditenma Ha ditolak Hal ini
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menunjukkan bahwa varabel ROA berarti tidak ada pengaruh signifikan terhadap harga saham

1Y)

Vartabel ROE (N4) Nilai t-value sebesar (0,473 dengan nilai signifikan sebesar 0,636 Nila: sig

0.05 maka Ha ditenma Ho ditolak. Hal ini menandakan bahwa ROF berpengarul signifikan

terhadap harga saham (Y)

¢ Variabel EPS (X5) Nilai t-value sebesar 0,710 dengan nilai signifikan sebesar (0 482, Nilai sig
0,05 maka Ho ditenima. Nilar sig. 0,482 = 0,05 maka Ho diterima HA ditolak. Hal ini
menunjukkan bahwa vanabel EPS berarti tidak ada pengaruh signifikan terhadap harga saham
tY)

fa

Hasil Uji Hipotesis Uji Anofa (F)

Tabel 6. Uji Anova (Uji F)

Sum of
Model Squares Df Mean Square F Sig
1 Regression 35003 5 7.190 0 893 000"
Residual 27.649 I8 728
Total 63.643 43

a. Dependent Variable: HARGA SAHAM
b. Predictors: (Constant). EPS, ROE, DAR. DER, ROA
Sumber  Data diolah 2019

Berdasarkan hasil Uji F diatas menunjukkan nila f value sebesar  9.893 dengan sig. 0.000. Nilai
F value ini lebih besar dari F tabel (2,18) dan nilai sig lebih kecil dari alpha 0,] maka dapat disimpulkan
bahwa DAR, DER, ROA, ROE, EPS berpengaruh terhadap Harga saham.

5. SIMPULAN
Berdasarkan dari hasil analisis data penelitian dan pembahasannya maka dapat disimpulkan sebagai
berikut:
1. Berdasarkan hasil pengujian linier berganda uji t (parsial) bahwa ke 5 variabel dari struktur
modal yang diaproksikan oleh DAR dan DER dan rasio profitabilitas yang oleh ROA. ROE dan
EPS, sebagai berikut :
a. Variabel DAR (X1) Berdasarkan hasil uji koefisien regresi diperoleh nilai r-value sebesar
0.95 dengan nilai sig. 0,925. Jika nilai signifikasi > 0,05 maka Ho diterima. Nilai sig.
0.925 > 0,05 maka Ho diterima Ha ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa variabel DAR
berarti tidak ada pengaruh signifikan terhadap harga saham.
b. Variabel DER (X2) Nilai t-value sebesar - 0.630 dengan nilai signifikan sebesar 0,533,
Nilai sig < 0.05 maka Ha diterima Ho ditolak. Nilai sig. 0,533 < 0,05 maka Ha diterima Ho
ditolak. Hal ini menandakan bahwa DER berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
¢. Variabel ROA (X3) Nilai r-value sebesar (0,706 dengan nilai signifikan sebesar 0.484. Nilai
sig > 0.05 maka Ho diterima. Nilai sig. 0.484 > 0.05 maka Ho diterima Ha ditolak. Hal
ini memumjukkan bahwa variabel ROA berarti tidak ada pengaruh signifikan terhadap harga
saham.,
d. Vanabel ROE (X4) Nilai t-value sebesar 0,473 dengan nilai signifikan sebesar 0.639. Nilai
sig <~ 0,05 maka Ha diterima Ho ditolak. Hal ini menandakan bahwa ROE berpengaruh
signifikan terhadap harga saham.
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¢ Narabel LS (N Nilat t-value sebesar 0,710 dengan nilat signifikan sebesar 0,482 Nilaj
sip 0 0,08 maka Ho diterima Nilar sig. 0,482 = 0,05 maka Ho diterima HA ditolak. al
ine menumiukkan bahwa vanabel |PS berarti tidak ada pengaruh signifihan terhadap harga
saham
2 Adapun hasil pengujian Secara Up P (simultan) menujukkan nilai { wilue schesar 9 893
dengan sig 00000 Nilan Fovadwe ini lebih besar dan F abel (2,18) dan nilai sig lebih kecil dari
alpha 0.1 maka dapar disimpulkan bahwa DAR, DER, ROA, ROL, I'PS berpengaruh terhadap
Harga saham

Saran

L Dagi Pemegang Saham atan Calon Pemegang Saham
Pemegang saham atan calon pemegang saham sebaiknya memberikan perhatian terhadap
Kondisi penusahaan yang diminati dengan mempertimbanghan tingkat struktur modal dan
profitabilitas perusahaan sehingga pemegang <aham ntau calon pemegang saham  dapat
melakulan pengambilan heputusan dengan risiko seminimal mungkin,
Ragt Penclin Sclanjutnya
Bagi penclin selanjumya lebih baik menambahkan periode tahun penelitian dan menambahkan
periode mhun penclitian dan menambahkan msio keuangan lainnya yang diduga berpengaruh
terhadap harga saham sehingga penelitian mendatang akan lebih baik dan peneliti sebelumnya.

f
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