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ABSTRAK 

 

PENGARUH  PROFITABILITAS DAN OPERATING LEVERAGE 

TERHADAP HARGA SAHAMDENGAN STRUKTUR MODAL SEBAGAI 

VARIABELINTERVENING PADA SEKTOR PROPERTY DAN REAL 

ESTATEYANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 

2016-2018 

 

Rusi Dinar Dianti, 15622076, S1 Akuntansi, Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi 

(STIE) Pembangunan Tanjungpinang, Rusidinaryanti@gmail.com 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis Pengaruh 

Profitabilitas dan Operating Leverage terhadap Harga Saham dengan Struktur 

Modal sebagai Variabel Intervening. 

Jenis penelitian ini menggunakan metode kuantitatifyang menekankan 

pada pengujianteori melalui pengukuran variabel penelitian dengan angka dan 

akan melakukan analisis data dengan prosedur statistik, data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diambil dari dokumen-dokumen 

tertulis. Data dikumpulkan dari data laporan keuangan perusahaan, catatan atas 

laporan keuangan perusahaan industri yang tergolong dalam perusahaan Sektor 

Property dan Real Estate periode 2016-2018. Sampel penelitian ini diambil dari 

perusahaan Sektor Property dan Real Estate periode 2016-2018 menggunakan 

metode Purposive Sampling dan didapatkan sebanyak 33 perusahaan. 

Harga saham menggambarkan seberapa besar keberhasilan kinerja 

perusahaan, katika harga saham maka investor tertarik untuk membeli saham 

tersebutdimana terdapat beberapa faktor yang mampu mempengaruhinya yaitu 

profitabilitas dan operating leverage. 

Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwasanya terdapar 

pengaruh profitabilitas dan operating leverage terhadap harga saham dengan 

struktur modal sebagai Variabel Intervening hal ini terbukti dari hasil analisis 

jalur dimana pengaruh langsung  profitabilitas dan operating leverage sebesar 

0,040 dan 0,056 lebih kecil daripada pengaruh tidak langsung.  

 

Kata Kunci : Profitabilitas, Operating Leverage, Struktur Modal, Harga Saham 

Referensi   : 21 Buku (2010-2018) +  15 Jurnal 

Dosen Pembimbing I  : Masyitah As Sahara, SE.,M.Si 

Dosen Pembimbing II : Andry Tonnaya,SE.,M.Ak 
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ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF PROFITABILITY AND OPERATING LEVERAGE ON 

STOCK PRICES WITH CAPITAL STRUCTURE AS INTERVENING 

VARIABLES IN THE PROPERTY AND REAL ESTATE SECTORS LISTED 

IN INDONESIA STOCK EXCHANGE IN 2016-2018 

 

Rusi Dinar Dianti, 15622076, S1 Akuntansi, Sekolah Tinggi Ilmu Ekonomi 

(STIE) Pembangunan Tanjungpinang, Rusidinaryanti@gmail.com 

 

This study aims to determine and analyze the Effect of Profitability and 

Operating Leverage on Stock Prices with Capital Structure as Intervening 

Variables. 

This type of research uses quantitative methods that emphasize the theory 

testing through measurement of research variables with numbers and will conduct 

data analysis with statistical procedures, the data used in this study are secondary 

data taken from written documents. The data is collected from the company's 

financial statement data, notes to the financial statements of industrial companies 

belonging to the Sector Property and Real Estate companies for the period of 

2016-2018. The sample of this study was taken from the Sector Property and Real 

Estate companies in the 2016-2018 period using the Purposive Sampling method 

and obtained as many as 33 companies. 

Stock prices describe how much success the company's performance, when 

the stock price, investors are interested in buying these shares where there are 

several factors that can influence it, namely profitability and operating leverage. 

Based on the results of the study it can be concluded that the influence of 

profitability and operating leverage on stock prices with capital structure as 

Intervening Variables is evident from the results of path analysis where the direct 

effect of profitability and operating leverage of 0.040 and 0.056 is smaller than 

the indirect effect. 

 

Keyword  : Profitability, Operating Leverage, Capital Structure, Stock Price 

Reference : 21 Books and 15 journals (2010-2018) 

Supervisor I : Masyitah As Sahara, SE.,M.Si 

Supervisor II : Andry Tonnaya,SE.,M.Ak 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Dalam era globalisasi saat ini pertumbuhan perekonomian semakin 

berkembang, semakin meningkat perusahaan yang tumbuh dan berkembang di 

Indonesia akan memberikan pengaruh positif terhadap perkembangan 

perekonomian di Indonesia. Masyarakat harus menyadari bahwa melakukan 

investasi jangka panjang itu penting, saham adalah salah satu bentuk investasi 

yang banyak di minati para investor, untuk mempermudah para investor 

melakukan investasi, pemerintah memberikan fasilitas pendanaan bagi perusahaan 

yaitu pasar modal. Menurut Jogiyanto (2016) pasar modal adalahtempat 

bertemunya antara buyer dan seller dengan risiko laba dan rugi. Tujuan utama 

perusahaan yaitu memperoleh dan memaksimalkan keuntungan perusahaan, 

dengan laba yang dihasilkan perusahaan dapat digunakan untuk membiayai segala 

kegiatan operasional dalam menjalankan perusahaan, memaksimalkan kekayaan 

juga mempertahankan kelangsungan hidup perusahaan.  

Harga saham mencerminkan seberapa besar keberhasilan kinerja 

perusahaan, karena jika kinerja perusahaan meningkat, harga saham akan naik 

sehingga banyak investor yang tertarik untuk membeli saham tersebut, dan apabila 

kinerja perusahaan buruk akan membuat nilai harga saham menjadi turun, dan 

membuat investor tidak tertarik untuk membeli saham tersebut. Hal ini 

menyangkut masalah keberadaan struktur modal perusahaan yang 

menggambarkan pengaturan komposisi yang tepat antara hutang jangka panjang
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dengan ekuitas, karena sumber pendanaan tersebut merupakan salah satu 

halpenting dari manajer keuangan dalam meningkatkan pertumbuhan bagi 

perusahaan (Aries, 2011). 

Struktur modal menurut Sartono (2010) struktur modal merupakan jumlah 

keseimbagngan antara utang jangka panjang bersifat tetap (permanen) dengan 

utang jangka pendek, serta saham preferen dan saham biasa.jadi stuktur modal 

merupakan keseimbangan jumlah antara utang jangka pendek, utang jangka 

panjang, dan saham. Sedangkan menurut Fahmi (2011), struktur modal 

merupakan gambaran dari bentuk proporsi finansial perusahaan yaitu antara 

modal yang dimiliki yang bersumber dari utang jangka panjang dan modal sendiri 

yang menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan. Jadi struktur modal 

merupakan kondisi dari sumber dana perusahaan, utang jangka panjang, dan 

modal sendiri yang dapat digunakan untuk pembiayaan perusahaan. 

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. 

Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang mempunyai kemampuan yang 

tinggi dalam menghasilkan laba dimilikinya cenderung mempunyai kas besar. 

Suatu perusahaan yang tinggi menunjukkan kinerja perusahaan tersebut baik dan 

berprospek untuk jangka panjang, sehingga dapat menarik investor untuk membeli 

saham (Kosimpang, Andini, & Oemar, 2017).  

Menurut Sutrisno (2012) Profitabilitas merupakan hasil dari kebijaksanaan 

yang diambil oleh manajemen. Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan 

melalui return on asset (ROA) dan return on equity (ROE). Menurut Sutrisno 

(2012) return on asset (ROA) juga sering disebut sebagai rentabilitas ekonomis 
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merupakan ukuran kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 

dengansemua aktiva yang dimiliki oleh perusahaan. Maria (2014) ROA digunakan 

untuk melihat kemampuan sejumlah asset yang dimiliki perusahaan dalam 

menghasilkan laba. ROA diperoleh dengan cara membandingkan antara netincome 

after tax terhadap total asset, ROA berpengaruh terhadap harga saham. ROA yang 

semakin besar menunjukkan kinerja keuangan yang semakin baik dan dapat 

menarik minat investor untuk menanamkan modalnya yang akan berpengaruh 

pada naiknya harga saham, dan dapat memberikan timbal balik kepada investor 

yaitu tingkat return yang didapatkan semakin besar.  

Menurut Van Horne dan Wachowicz (2010), Rasio ROE menggambarkan 

tingkat kekuatan pendapatan yang akan diperoleh oleh para pemegang saham atas 

investasi yang dilakukan dan rasio ini pula dapat digunakan untuk 

membandingkan dua perusahaan atau lebih dalam satu industri. Bentuk modal 

yang digunakan oleh pemegang saham dalam rasio ini bisa digunakan untuk 

menggambarkan pasar, ROE berpengaruh terhadap harga saham. Nilai ROE yang 

tinggi menandakan bahwa perusahaan tersebut memiliki tingkat keuntungan yang 

besar sehingga kinerja perusahaannya pun baik akan membuat para investor 

menanamkan modal pada perusahaan tersebut yang akan meningkatkan 

permintaan saham dan membuat harga saham naik. Kondisi perusahaan yang baik 

berpeluang untuk memberikan pendapatan yang besar bagi pemilik saham.  
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 Sedangkan struktur permodalan atau leverage dapat mempengaruhi harga 

saham. Modal adalah hak atau bagian yang dimiliki oleh pemilik perusahaan 

dalam pos modal (modal saham), keuntungan atau laba yang ditahan atau 

kelebihan aktiva yang dimiliki perusahaan terhadap seluruh hutangnya. Struktur 

Modal adalah perimbangan atau perbandingan antara modal asing dan modal 

sendiri. Modal asingdiartikan dalam hal ini adalah hutang baik jangka panjang 

maupun dalam jangka pendek. Sedangkan modal sendiri bisa terbagi atas laba 

ditahan dan bisa juga dengan penyertaan kepemilikan perusahaan. 

Leverage merupakan alat untuk mengukur seberapa besar kemampuan 

perusahaan yang dibiayai oleh kewajiban atau pihak luar dengan kemampuan 

perusahaan yang digambarkan oleh ekuitas. Setiap penggunaan utang oleh 

perusahaan akan berpengaruh terhadap rasio dan pengembalian. Rasio ini dapat 

digunakan untuk melihat seberapa resiko keuangan perusahaan. Dalam 

kenyataannya, apabila hasil perhitungan perusahaan ternyata memiliki rasio 

leverage yang tinggi, hal ini akan berdampak timbulnya resiko keuangan yang 

lebih besar, tetapi juga ada kesempatan mendapatlaba yang lebih besar pula 

dengan cara perusahaan dapat mengolah penggunaan hutang untuk membeli 

asset.Sebaliknya apabila perusahaan memiliki rasio leverage yang rendah tentu 

memiliki resiko keuangan lebih kecil pula, terutama pada saat perekonomian 

menurun. 

Hal tersebut yang menimbulkan ketertarikan penulis untuk meneliti lebih 

lanjut tentang pengaruh hutang atau leverage terhadap harga saham. Berdasarkan 

kondisi tersebut maka penelitian ini akan fokus melihat bagaimana pengaruh 
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tingkat profitabilitas dan leverage terhadap harga saham. 

Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dapat dibagi menjadi 

beberapa sektor, yaitu sektor industri penghasilan bahan baku, sektor industri jasa. 

Sektor-sektor terbagi lagi menjadi beberapa subsektor. Pada penelitian ini 

mengunakan sampel pada perusahaan manufaktur sub sektor properti dan real 

estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Penelitian ini mengunakan 

Sektor propertydan real estate merupakan salah satu sektor terpenting di suatu 

negara. Hal ini dapat dijadikan indikator untuk menganalisis kesehatan ekonomi 

suatu negara. Menurut Santoso (2010) industri property dan real estate 

merupakan salah satu sektor yang memberikan sinyal jatuh atau sedang 

bangunnya perekonomian suatu negara. Hal ini menandakan bahwa semakin 

banyak perusahaan yang bergerak dibidang sektor properti dan real estate 

mengindikasikan semakin berkembangnya perekonomian di Indonesia. 

Hasil penelitian sebelumnya tentang pengaruh profitabilitas terhadap Harga 

Saham memperlihatkan hasil yang tidak konsisten. Penelitian Nunky (2013) 

menjelaskan bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham dan 

dalam penelitian (Sari, 2016) profitabilitas tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap harga saham. 

Hasil dari penelitian yang lain juga menunjukan hasil yang tidak konsisten. 

Penelitian Amanah (2012) menunjukkan bahwa terdapat pengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham dan dalam peneliian Sumaryanti (2017) 

Profitabilitas tidak mempengaruhi secara signifikan terhadap harga saham 
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Berdasarkan fenomena dan penelitian terdahulu di atas maka penulis 

melakukan pengujian ulang profitabilitas terhadap harga saham dan untuk 

menguji pengaruh operating leverage terhadap harga sahammaka penulis tertarik 

untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Profitabilitas dan 

Operating Leverage Terhadap Harga Saham dengan Struktur Modal Sebagai 

Variabel Intervening Pada Sektor Property & Real Estate Yang Terdaftar Di 

BEI Tahun Periode 2016 – 2018”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraukan diatas, maka penulis dapat 

mengindentifikasikan masalah-masalah yang akan menjadi pokok pembahasan, 

yaitu : 

a. Apakah profitabiltas berpengaruh secara langsung terhadap struktur  modal? 

b. Apakah operating leverage berpengaruh secara langsung terhadap struktur 

modal? 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh secara langsung terhadap harga saham? 

d. Apakah operating leverage berpengaruh secara langsung terhadap harga 

saham? 

e. Apakah struktur modal berpengaruh secara langung  terhadap harga saham? 

f. Apakah profitabilitas berpengaruh secara tidak langsung terhadap harga 

saham melalui struktur modal? 

g. Apakah operating leverage berpengaruh secara tidak langsung terhadap 

harga saham melalui struktur modal? 
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1.3 Batasan Masalah  

Batasan-batasan masalah dalam penelitian ini :  

a. Saham yang diteliti adalah saham dari perusahaan manufaktur yang tercatat 

di Bursa Efek Indonesia dan yang mengeluarkan laporan selama 3 tahun. 

b. Data yang digunakan dalam penelitian ini hanya periode singkat secara 

relatif antara tahun 2016-2018.  

c. Dalam penelitian di asumsikan harga saham di pengaruhi oleh Profitabilitas 

Dan Operating Leverage 

 

1.4  Tujuan Penelitian 

Adanya tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui : 

a. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap struktur modal pada 

perusahaan property dan real estate. 

b. Untuk mengetahui pengaruh operating levarage terhadap struktur modal  

pada perusahaan  Property Dan Real Estate. 

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada 

perusahaan property dan real estate. 

d. Untuk mengetahui pengaruh operating levarege terhadap harga saham pada 

perusahaan property dan real estate. 

e. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap harga saham pada 

perusahaam property dan real estate. 

f. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham melalui 

struktur modal paa perusahaan property dan real estate. 
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g. Untuk mengetahui pengaruh operating leverage terhadap harga saham 

melalui struktur modal pada perusahaan propertydan real estate. 

 

1.5  Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian ini adalah : 

a. Bagi Penulis 

Penulisan ini berguna untuk menambah wawasan dan pengetahuan peneliti 

tentang profitabilitas dan operating leverage memengaruhi harga saham. 

b. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharap dapat dijadikan sebagai bahan informasi dan bahan 

referensi bagi penelitian berikutnya yang mengambil judul yang sama sebagai 

bahan penelitian. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharap dapat digunakan para investor sebagai salah satu 

referensi dalam pengambilan keputusan penanaman modal yang akan dilakukan 

pada perusahaan manufaktur 

d. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan tambahan 

informasi dan  masukan positif bagi perusahaan untuk pengambilan keputusan 

dimasa datang. 
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1.6 KegunaanPenelitian 

1.6.1 KegunaanIlmiah 

Hasil dari penelitian ini nantinya diharapkan dapat menjadi sumber referensi 

sebagai acuan atau bahan pertimbangan bagi peneliti selanjutnya yang membahas 

masalah yang sama. 

1.6.2 Kegunaan Praktis 

Hasil dari penelitian ini nantinya diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan 

pertimbangan dalam mengambil kebijakan dan sebagai acuan dalam menetapkan 

langkah selanjutnya serta dapat dijadikan sebagai dasar pengambilan keputusan. 

 

1.7  Sistematis Penulisan 

Sitematika penulisan penelitian ini secara garis besar terdiri dari beberapa 

bagianyang kemudian menjadi sub-sub bagian sebagai berikut : 

BAB I : PENDAHULUAN 

Bab ini akan membahas tentang pendahuluan yang terdiri dari latar 

belakang masalah, perumusan masalah, batasan masalah, tujuan 

penelitian, kegunaan penelitian, serta sistematika penulisan. 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini akan membahas tentang telaah pustaka, kerangka 

pemikiran dan hipotesis. Landasan teori dijadikan pedoman untuk 

menentukan metode penelitian yang dilakukan. 
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BAB III : METODE PENELITIAN 

Bab ini terdiri dari metode penelitian, jenis data teknik 

pengumpulan data,teknik pengolahan data, dan analisis data. 

BAB IV:  HASIL PENRLITIAN DAN PEMBAHASAN 

Dalam bab ini membahas secara deskriptif variabel-variabel yang 

berkaitan dengan masalahh penelitian, analisis dan data yang 

digunakan, serta pembahasan mengenai masalah yang diteliti. 

BAB V :  PENUTUP 

Bab ini berisikan bagisn simpulan yang merupakan rangkuman dari 

hasil penelitian yang telah dilakukan oeh penulis berdasarkan 

perumusan masalah yang akan dibahas didalam skripsi, serta 

bagian saran yang merupakan suatu bahas masukan yang akan 

diberikan penulis untuk pihak akademik atau pihak-pihak yang 

bersangkutan. 



 
 

BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Harga Saham 

2.1.1  Pengertian Saham 

Menurut Mangsa (2010) saham adalah dokumen berharga yang 

menunjukkan bagian kepemiikan atas suatu perusahaan dengan kata ain ketika 

seseorang memiliki saham maka orang tersebut teah membeli sebagian 

kepemiikan atas perusahaan.. Selanjutnya Menurut Haymans (2013) sering kita 

mendengar seseorang ingin mendirikan perusahaan. Perusahaan itu menerbitkan 

selembar surat pernyataan bahwa pemegang surat itu memiliki perusahaan 

penerbit surat tersebut, surat tersebut dikenal dengan saham. Menurut 

Widoatmodjo (2015) saham dapat didefinisikan sebagai tanda pernyataan atau 

pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. 

Menurut Eko dan Ubaidillah (2016) saham adalah surat bukti pemilikan 

bagian modal perseroan yang memberikan berbagai hak menurut ketentuan 

undang-undang. Sedangkan menurut Sutedi Andrian (2013) saham memberikan 

indikasi kepemilikan atas perusahaan yang mengeluarkan, para pemegang saham 

dapat turut menentukan arah kebijakanaan perusahaan melalui rapat umum 

(RUPS) dan berhak atas pembagian keuntungan perusahaan berupa devidenn. 

Sebaliknya pemegang saham juga turut menanggung risiko jika perusahaan 

mengalami kerugian. 
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2.1.2 Klasifikasi Saham  

Menurut Haymans (2013) saham bisa dibedakan menjadi dua jenis, yaitu 

saham preperen dan saham biasa. Selanjutnya menurut Mangsa (2010) saham dari 

suatu perseroan terbatas yang sudah go-publik dapat diklasifikasikan berdasarkan 

banyak faktor antara lain berdasarkan: 

a. Berdasarjan cara Pealihan Saham 

Berdasarkan cara peralihan saham, maka saham dapat digolongkan menjadi 

saham atas nama dan saham atas unjuk dengan uraian sebagai berikut: 

1) Saham Atas Nama (Registered stock) 

Saham atas nama, dimana nama pemilik saham tertera diatas saham tersebut 

dan cara peralihan saham ini harus melalui pencatatan dokumen peralihan. 

2) Saham Atas Unjuk (Registered Stock) 

Saham atas unjuk adalah saham dimana, apabila seseorang dapat 

menunjukkan sertifikat saham maka ia dapat dikatakan pemilik saham tersebut 

karna nama pemilik saham tidak tertera diatas saham. 

b. Berdasarkan hak tagih/Manfaat Saham 

Berdasarkan hak tagih atau manfaat saham, maka saham dapat 

dikelompokkan menjadi dua yaitu saham biasa dan saham preferen dengan uraian 

sebagai berikut: 

1) Saham Biasa 

Saham biasa adalah saham yang umum diperdagangkan dipasar bursa efek, 

sedangkan saham prederen walaupun juga ada dipedagangkan di bursa tetapi nilai 

perdaganga dan volumenya relative sangat kecil. 
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2) Saham Preferen (Preferen Stock). 

Saham preferen adalah saham yang memberikan prioritas pilihan (preferen) 

kepada pemegangna untuk didahulukan dalam hal pembagian deviden dengan 

besarnya sudah ditentukan pada saat saham preferen diterbitkan oleh perusahaan. 

Menurut Fahmi (2011) dalam pasar modal ada dua jenis saham yang sangat 

penting umum dikenal oleh public yaitu saham biasa (common stock) dan saham 

istimewa (preference stock). Dimana kedua jenis saham ini memiliki arti dan 

aturannya masing-masing. 

a. Common Stock (Saham Biasa) 

Common stock (Saham Biasa) adalah suatu surat berharga yang dijual oleh 

perusahaan yang menjelaskan nilai normal (rupiah,dolar,yen, dan sebagainya) 

dimana pemegangnya diberi hak untuk mengikuti RUPS (Rapat Umum Pemegang 

Saham) dan RUPSLB (Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa). Serta berhak 

untuk menentukan membeli right issue (penjualan saham terbatas) atas tidak, yang 

selanjutnya di akhir tahun akan mempereroleh keuntungan dalam bentuk dividen. 

b. Preferred Stock (Saham Istimewa) 

Preferred Stock (Saham Istimewa) adalah suatu surat berharga yang dijual 

oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nilai normal (rupiah, dolar, yen dan 

sebagainya) dimana pemegangnya akan memperoleh pendapatan tetap dalam 

bentuk deviden yang akan diterima setiap kuartal (tiga bulanan). 
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2.1.3 Harga Saham  

Harga saham merupakan salah satu indicator keberhasilan pengelolaan 

perusahaan, jika harga saham pada perusahaan meningkat maka investor akan 

menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola bisnidnya. Menurut Sunariah 

(2011) definisi harga saham atau harga saham adalah harga saham yang 

ditentukan dan dibentuk oleh mekanisme pasar modal. 

 

2.1.4 Nilai Saham 

Menurut Mangsa (2010) setiap saham yang diperdagangkan dipasar modal 

memiliki 3 jenis nilai yang melekat pada suatu saham perusahaan go-public. 

Adapun nilai dari saham tersebut, yaitu: 

a. Nilai Nominal (Nilai Pari) 

Nilai nominal saham adalah nilai yang tertera didalam saham, yang 

diperoleh dari hasil pembagian total modal perusahaan terhadap jumlah saham 

yang beredar. 

b. Nilai Wajar Saham 

Nilai wajar saham adalah nilai yang diberikan oleh para investor atau 

analisa pasar modal terhadap setiap saham yang diperdangangka di Bursa Efek 

dengan berpedoman kepada masing-masing industry dari setiap perusahaan 

tersebut dan pengginaan metode-metode perhitungan nilai/harga suatu saham 

yang berlaku umum. 
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c. Nilai Pasar 

Nilai pasar atau harga pasar saham suatu perusahaan go-public adalah nilai 

yang diperdagangkan di bursa efek. 

Menurut Aziz (2015) ada beberapa nilai yang berhubungan dengan harga 

saham yaitu: 

a. Nilai Buku (Book Value) 

Nilai buku adalah nilai saham menurut pembukuan perusahaan emite. Nilai 

buku per lembar saham adalah aktiva bersih yang dimiliki oleh pemegan   saham 

dengan memiliki satu lembar saham 

b. Nilai Pasar (Market Valune) 

Nilai pasar adalah harga pasar yang terjadi di pasar bursa pada saat yang 

tertentu oleh pemerintah dan penawaran harga saham pelaku pasar. 

c. Nilai Intrinsik (Intrinsic Value) 

Nilai intensik adalah sebenarnya/seharusnya dari suatu saham. Nilai 

intrinsic suatu asset adalah penjumlahan nilai sekarang dari cash flow yang 

dihasilkan oleh asset yang bersangkutan. 

 

2.2 Analis Laporan Keuangan 

2.2.1  Pengertian Rasio Keuangan 

Menurut Wiratna (2017)Analisis rasio keuangan merupakan aktivitas untuk 

menggunakan analisis laporan keuangan dengan cara membandingkan satu akun 

dengan akun lainnya yang ada dalam laporan keuangan, perbandingan tersebut 

bisa antara akun dalam laporan keuangan neraca maupun rugi laba. Analisis rasio 
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keuangan ini dimaksudkan untuk mengetahui hubungan diantara akun-akun dalam 

laoran keuangan, baik dalam neraca maupun dalam laporan laba rugi. Analisis 

rasio keuangan mengambarkan suatu hubungan dan perbandingan antara jumlah 

satu akun dengan jumlah akun yang lain dalam laporan keuangan, dengan 

menggunakan metode analisis seperti rasio ini akan dapat menjelaskan atau 

memberikan gambaran tentang baik atau buruknya keadaan atau posisi keuangan 

suatu perusahaan. Tujuan melakukan analisis rasio keuangan adalah untuk dapat 

membantu perusahaan dalam mengidentifikasi kekuatan dan kelemahan keuangan 

perusahaan, menilai kinerja laporan keuangan perusahaan dalam membedayakan 

sluruh sumber daya yang ada untuk mencapai target yang telah ditetapkan oleh 

perusahaan. 

 

2.2.2  Bentuk-bentuk Rasio Keuangan 

Menurut Wiratna (2017) Bentuk-bentuk rasio keuangan berdasarkan 

sumbernya, maka rasio-rasio dapat digolongkan dalam 3 golongan, yaitu: 

a. Rasio-rasio Neraca, yaitu rasio-rasio yang bersumber dari akun-akun neaca. 

b. Rasio-rasio Laporan Laba-Rugi, yaitu rasio-rasio yang bersumber dari 

Income Statement.  

c. Rasio-rasio antar laporan, yatu rasio-rasio yang berasal baik bersumber dari 

Income Statement / laporan laba rugi. 
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2.2.3 Jenis-jenis Rasio Keuangan 

a. Rasio Likuditas  

 Rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek yang berua hutang-hutang jangka 

pendek. Rasio ini ditunjukkan dari besar kecilnya aktiva lancar. Seberapa cepat 

(Likuid) perusahaan memenuhi kinerja keunagannya, umumnya kewajiban jangka 

pendek, (kewajiban kurang dari satu periode/tahun). Rasio likuiditas terdiri dari: 

1) Current Ratio (Rasio Lancar) 

 Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva 

lancar yang dimiliki. 

2) Quick Ratio (Rasio Cepat) 

 Rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

membayar kewajiban jangka endeknya dengan menggunakan aktiva yang lebih 

lijuid. 

3) Cash Ratio (Rasio Lambat) 

 Merupakan rasio yang digunakan unttuk mengukur kemampuan perusahaan 

dalam membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan kas yang 

tersedia dan yang di simpan di Bank. 

4) Working capotal to total aseets ratio 

 Likuiditas dari total aktiva dan posisi modal kerja(neto) 
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b. Rasio Solvabilitas 

 Rasio ini digunakan mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi 

seluruh kewajibannya baik jangka pendek maupun jangka panjang. Seberapa 

efektif perusahaan menggunakan sumbernya yang dimiliki, sumber daya yang 

dimaksud seperti piutang dan modal maupun aktiva. 

1) Total Debt to Equiity Ratio (Rasio Hutang Terhadap Ekuitas) 

 Merupakan perbandingan antara hutang-hutang dan ekuitas dalam pendanan 

perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal sendiri, perusahaan untuk 

memenuhi seluruh kewajibanya. 

2) Total Debt to Total Asset Ratio (Rasio Hutang Terhadap Total Aktiva) 

 Rasio ini meruakan perbandingan antara hutang lancar dan gutang jangka 

panjang dan jumlah seluruh aktiva diketahui. Rasio ini menunjukkan berapa 

bagian dari keseluruhan aktiva yang dibelanjai oleh hutang. 

3) Long term debt to Equity ratio 

 Bagian dari setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan jaminan untuk utang 

jangka panjang. 

4) Tangible assets debt coverage 

 Besarnya aktiva tetap tangible yang digunakan untuk menjaminkan utang 

jangka panjang setiap rupiahnya. 

5) Times interest earned ratio 

Besarnya jaminan keuntungan untuk membayar bunga untang jangka panjang. 
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c. Rasio Aktivitas 

 Rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat efektifitas pengguaan aktiva 

atau kekayaan perusahaan, seberapa jauh  aktiva perusahaan dibiayai dengan 

hutang atau dibiayai oleh pihak luar. Pihak luar disini bisa berupa investor 

maupun bank. 

1) Total assets turnover 

 Kemampuan dana yang tertanam dalam keseluruhan aktiva berputer dalam 

suatu periode tertentu atau kemapuan modal yang diinvestasikan untuk 

menghasilkan “revenue”. 

2) Receivable turnover 

 Kemampuan dana yang tertanam dalam pitang berputar slam suatu periode 

tertentu. 

3) Average collection periode 

 Periode rata-rata yang diperlukan untuk mengumpulkan piutang. 

4) Inventory Turnover 

 Kemampuan dana yang tertanam dalam inventory berputar dalam suatu 

periode tertentu, atau likiditas dari iventory da tendensi untuk adanya “overstock”. 

5) Working capital turnover 

 Kemampuan modal kerja (neto) berputar dalam suatu periode siklus kas 

(cash cycle) dari erusahaan. 

6) Average day’s inventory 

 Periode menahan persediaan rata-rata atau periode rata-rata persediaan 

barang berada di gudang. 
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d. Rasio Profitabilitas dan Rentabilitas 

 Rasio ini digunakan untuk mengukur tingkat imbalan atau perolehan 

(keuntungan) dibidang penjualan atau aktiva, mengukur seberapa besar 

kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungan dengan penjualan. 

1) Gross Profit Margin (Margin Laba Kotor) 

 Merupakan perbandingan antar penjualan dengan tingkat penjualan. Rasio 

ini menggunakan laba kotor yang dapat dicapai dari jumlah penjualan. 

2) Net Profite Margin (Margin Laba Kotor) 

 Merupkan rasio yang digunakan untuk mengukur laba bersih sesudah pajak 

lalu dibandingkan dengan volume penjualan. 

3) Earning Power of Total investment (Rate of return an total assets /ROA) 

 Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan dari modal 

yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva untuk menghasilkan keuntungan 

neto. 

4) Rate or return for the owners (Rate of Return on networth) 

 Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan dari modal 

sendiri untuk menghasilkan keuntungan bagi seluruh pemegang saham, baik 

saham biasa maupun saham preferen. 

5) Operating income ratio / Operating profit margin 

 Laba operasi sebelumnya bunga dan pajak yang dihasilkan oleh setiap 

rupiah penjualan. 

6) Operating Ratio  

 Biaya operasi per rupiah penjulanan. 
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7) Net earning power ratio (Rate or return on investment/ROI) 

 Kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva 

untuk menghasilkan keuntungan netto. 

 

2.3 Profitabilitas 

2.3.1  Pengertian Rasio Profitabilitas 

Profitabilitas atau kemampuan memperoleh laba adalah suatu ukuran dalam 

persentase yang digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan maupun 

menghasilkan laba pada tingkat yang dapat diterima. Menurut Harahap (2010) 

profitabilitas adalah kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui semua 

kemampuan, dan sumber yang ada seperti kegiatan penjualan, kas, modal, jumlah 

karyawan, jumlah cadang, dan sebagainya. Dan menurut Karsmir, (2013) mencari 

keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efisiensi menjemen suatu 

perusahaan. 

Sedangkan menurut Fahmi (2011)mengatakan bahwa profitabilitas adalah 

rasio untuk mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukan 

oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh data hu ungannya dengan 

penjualan maupun investasi. Dan menurut Tandelin (2010), Return On Assets 

menggambarkan sejauh mana kemampuan aset-aset yang dimiliki perusahaan bisa 

menghasilkan laba. Diproksikan dengan perbandingan antara laba setelah pajak 

terhadap total aset. 

Profitabilitas menurut Hery (2015), rasio profitabiitas meruakan rasio yang 

mencerminkan tingkat kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui 
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kemampuan dan sumber daya yang dimiikinya, yaitu yang berasal dari kegiatan 

penjualan, penggunaan asset, maupun penggunaan modal. Rasio profitabilitas 

dapat digunakan sebagai tolak ukur untuk mengukur tingkat efektivitas kinerja 

manajemen. Kinerja yang baik akan ditunjukkan lewat keberhasilan manajemen 

dalam mmenghasilkan laba yang maksimal bagi perusahaan. 

 

2.3.2  Jenis Rasio Profitabilitas 

Menutut FahmiFahmi (2011) rasio profitabilitas secara umum terbagi atas 4 

(empat), yaitu gross profit margin, net profit margin, return on investment (ROI), 

dan return on equity. 

a. Gross Profit Margin, yaitu margin laba kotor yang menggambarkan 

hubungan antara penjulan dan beban pokok penjualan, mengukur 

kemampuan sebuah perusahaan untuk mengendalikan biaya persediaan atau 

biaya operasi barang maupun untuk meneruskan kenaikan harga lewat 

penjualan kepada pelanggan. 

 Rumus yang digunakan untuk menghitung gross profit margin, 

                    
                       

     
 

b. Net Profit Margin, disebut juga dengan rasio pendapatan terhadap penjualan 

 Rumus yang digunakan untuk menghitung Net Profit Margin: 
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c. Return On Investment (ROI), atau pengembalian atau investasi, bahwa 

dibeberapa referensi lainnya rasio n juga disebut dengan return on total asset 

(ROA). 

 Rumus yang digunakan untuk menghitungg return on investment (ROI): 

                     
                       

            
 

d. Return On Equity (ROE), disebut juga dengan laba atas ekuitas. Di beberapa 

refrensi disebut juga dengan rasio total asset turnover atau perputaran total 

aset. 

 Rumus yang digunakan untuk menghitungkan return on equity 

                  
                       

                   
 

 Menurut Hery(2015) jenis-jenis rasio profitabilitas yang lazim digunakan 

dalam praktik untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba: 

a. Hasil pengambilan atas asset (Return on Asets) 

                            
           

          
 

b. Hasil pengamatan atas asset (Return on Equty) 

                             
           

             
 

c. Margin Laba Kotor (Gross Profit Margin) 

                  
          

               
 

d. Margin laba operasional (Operating Profit Margin) 
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e. Margin Laba Bersih (Net profit Margin) 

                   
           

                
 

 Sedangkan menurut Karsmir(2013) menyatakan bahwa rasio dalam 

profitabilitas yang dapat digunakan adalah sebagai berikut: 

a. Profit Margin (Profit Margin on sales) 

 Profit margin on Sales atau Rasio profit margin atau margin laba atau 

penjualan merupakan salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur margin 

laba atau penjualan. 

b. Return on Investmen(ROI) 

 Return on Investment(ROI) merupakan rasio yang menunjukan hasil (return) 

atas jumlah aktiva yabg digunakan dalam perusahaan. 

c. Return on Equity(ROE) 

 Retur on Equity (ROE) atau rentabilitas modal sendiri merupakan  rasio 

untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan modl sendiri. 

d. Laba per lemba saham biasa (Earning per share of Common Stock) 

 Rasio laba per lembar saham atau disebut juga rasio nilai buku merupakan 

rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai keuntungan bagi 

pemegang saham. 

 

2.3.3  Tujuan dan Manfaat Rasio Profitabilitas 

 Menurut Hery (2015) Tujuan penggunaan rasio profitabilitas bagi 

perusahaan, maupun bagi pihak luar perusahaan, yaitu : 
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a. Untuk mengitung atau menghitung laba yang diperoleh perusahaan dalam 

suatu periode tertentu; 

b. Untuk menilai posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun 

sekarang; 

c. Untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu; 

d. Untuk menilai besarnya laba bersih sesdah pajak dengan modal sendiri; 

e. Untuk mengukur produktivitas seluruh dana perusahaan yang digunakan 

baik modal pinjaman maupun modal sendiri; 

f. Untuk mengukur produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang 

digunakan baik modal sendiri; 

Sementara itu, Manfaat yang di peroleh adalah untuk : 

a. Mengetahui besarnya tingkat laba yang diperoleh perusahaan dalam satu 

periode; 

b. Mengetahui posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan taun sekarang; 

c. Mengetahui perkembangan laba dari waktu ke waktu; 

d. Mengetahui besarnya laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri; 

e. Mengetahui produktivitas dari seluruh dana perusahaan yang digunakan 

baik modal pinjaman maupun modal sendri. 

 

2.4 Operating Leverge 

2.4.1  Pengertian Operating Leverge 

Operating Leverage merupakan pengurangan aset atau operasi perusahaan 

yang disertai dengan biaya tetap. Operating Laverge timbul karna adanya fised 



26 
 

 

operating cost yang digunakan di dalam perusahaan untuk menghasilkan income. 

Operating leverage dapat didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan didalam 

menggunakan fixed operating cost untuk memperbesar pengaruh dari perushaan 

volume penjualan terhadap earning before interest and taxes (EBIT). Menurut 

Pramadipta(2012) analisis operating leverge membantu pimpinan perusahaan 

untuk mengambil keputusan sejauh mana peningkat penjualan berpengaruh 

terhadap laba operasi perusahaan. 

 Tingkat operating leverage atau bisa dikenal dengan istilah “Degree og 

Operating Leverage” (DOL) dapat diukur dengan menggunakan formula sebagai 

berikut : 

                          
                                           

                                             
 

2.5 Struktur Modal 

2.5.1  Pengertian Struktur Modal 

Investor menanamkan sejumlah dana pada suatu perusahaan dengan harapan 

memperoleh pengembalian yang menguntungkan. Brigham (2011)”Semakin 

tinggi tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan, makin besar kebutuhan akan 

tambahan biaya Perusahaan menerima tambahan biaya dari pinjaman dana yang 

digunakan sebagai modal berupa investasi dari pihak investor. Penggunaan dana 

pinjaman ini bertujuan agar dapat membantu melancarkan serta menjamin 

kelangsungan kegiatan operasional agar diperole laba yang sesuai dengan target 

perusahaan. Struktur modal dari dana injaman (financial leverage) dapat dianalisis 

guna melihat pengaruh hutang terhadap kemungkinan perolehan keuntungan bagi 

perusahaan. 
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 Struktur modal menurut Sawir(2013)adalah pendanaan permanen yang 

terjadi dari utang jangka panajang, saham preferen, dan modal pemegang saham. 

Nilai buku dari modal pemegang saham terdiri dari saham biasa, modal disetor 

atau surplus, modal dan akumulasi ditahan. Struktur Modal merupakan bagian 

dari struktur  keuangan. 

Struktur modal Menurut Riyanto(2010) adalah perimbangan atau 

perbandingan atau jumlah hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Jadi, 

untuk mengukur struktur modal, peneliti menggunakan rasio solvabilitas.  

Struktur modal menurut Sartono (2010) Struktur modal merupakan jumlah 

keseimbangan antara utang jangka panjang bersifat tetap (permanen) dengan 

utang jangka pendek, serta saham preferen dan saham biasa.jadi stuktur modal 

merupakan keseimbangan jumlah antara utang jangka pendek, utang jangka 

panjang, dan saham 

Struktur modal menurut Ali(2010) adalah proposi dalam menentukan 

pemenuhan kebutuhan belanja perusahaan dimana dana yang diperoleh 

menggunakan kombinasi atau paduan sumber yang berasal dari dana jangka 

panajng yang terdiri dari dua sumber utama yaitu yang berasal dari dalam dan luar 

perusahaan. 

Struktur modal menurut Fahmi (2011) merupakan gambaran dari bentuk 

proporsi finansial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber 

dari utang jangka panjang dan modal sendiri yang menjadi sumber pembiayaan 

suatu perusahaan. Jadi struktur modal merupakan kondisi dari sumber dana 
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perusahaan, utang jangka panjang, dan mpdal sendiri yang dapat digunakan untuk 

pembiayaan perusahaan. 

 

2.5.2  Komponen Struktur Modal 

 Menurut Fahmi (2011)Pembagian dari struktur modal itu sendiri secra garis 

besar menjadi dua yaitu : 

a. Sumole Capital structure, yaitu jika perusahaan hanya menggunakan modal 

sendiri saja dalam struktur modalnya. 

b. Complex Capital Structure, yaitu jika perusahaan tidak hanya menggunakan 

modal sendri tetapi juga menggunakan modal pinjaman dalam struktur modalnya. 

Menurut Mulyawan(2015) secara umum dapat dikatakan bahwa sumber-

sumber pembiayaan modal kerja terdiri atas sebagai berikut: 

a. Permanent Financial 

 Sumber yang bersifat permanen digunakan untuk keperilakuan 

mempertahankan sirkulasi modal sehingga tidak terjadi kemacetan. Untuk itu, 

sumber yang paling utama adalah modal sendiri atau jika terdapat kekurangan 

ditambah dengan pinjaman jangka panjang. 

b. Current Financial 

 Modal kerja yang bersumber dari modal kerja sendiri, yang dihasilkan atau 

dibentuk dari dalam perusahaan. Sumber-sumber tersebut terdiri atas. 

1) Laba ditahan 
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2) Sumber dana yang berasal dari luar perusahaan, seperti dana yang berasal 

dari para kreditur dan pemilik peserta atau pengambilan bagian di dalam 

perusahaan. 

3) Modal yang berasal dari para kreditur merupakan utang bagi perusahaan dan 

modal yang berasal dari para kreditur tersebut disebut modal asing, misalnya 

kredit, pinjaman dari pajak lainnya atau kreditur dagangan. 

 

2.5.3 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Strukur Modal 

Keputusan pendanaan yang diterapkan perusahaan akan tercemin pada 

keputusan struktur perusahaan karena struktur modal merupakan bagian dari 

keputusan pendanaan. Sehingga faktur-faktur yang mempengaruhi struktur modal 

dapat digunakan sebagai acuan dalam menetapkan keputusan pendanaan. Brigham 

(2011) menyatakan bahwa faktor-faktor yang berpengaruh terhadap strukur modal 

perusahaan antara lain. 

a. Stabilitas PenjualanPerusahaan dengan penjualan yang relatif stabil dapat 

lebih aman memperoleh lebih banyak pinjaman dan menanggung beban 

tetap lebih tinggi dibandingkan dengan perushaan yang penjualannya tidak 

stabil. 

b. Stuktur AktivaPerusahaan yang struktur aktivanya cocok untuk dijadikan 

jaminan kredit cenderung lebih banyak menggunakan banyak utang. 

c. Leverage KeuanganJika hal-hal lain tetap sama perusahaan dengan leverage 

operasi yang lebih kecil cenderung lebih mampu untuk memperbesar 

leverage keuangan karena akan mempunyai risiko bisnis yang lebih kecil. 
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d. Tingkat pertumbuhan perusahaanPerusahaan yang tumbuh dengan pesat, 

akan membutuhkan sumber dana dari modal ekstern lebih besar. 

e. Profitabilitas perusahaan yang mempunyai tigkat pengembalian tingkat 

pengembalian tinggi atas investasi, menggunakan utang yang relatif sedikit. 

Dengan tingkat engembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan 

melakukan sebagai besar pendanaannya memalui dana yang dihasilkan 

secara internal. 

f. Pajak, bunga merupakan suatu beban pengurang pajak, dan pengurangan ini 

lebih bernilai bagi perusahaan dengan tarif pajak yang tinggi. Kendali, 

pengaruh utang akibat penerbitan surat-surat hutang dan saham terhadap 

posisi pengendalian manajemen bisa mempengaruhi struktur modal. 

g. Sikap manajemen, sikap manajemen yang lebih konsevatif dari pada 

manajemen lainnya aka menggunakan jumalah hutang yang lebih kecil 

daripada rata-rata perusahaan di dalam industrinya, sementara manajemen 

yang agresif menggunakan lebih banyak utang usaha mereka untuk 

mendapatkan laba yang lebih tinggi.’’ 

h. Sika pemberi pinjaman dan lembaga pemeringkat, tanpa 

mempertimbangkan analisis manajemen atas faktor leverage yang tepat bagi 

perusahaanm sikap pemberi pinjaman dan lembaga pemberi pinjaman sering 

kali akan mempengaruhi keputusan struktur keuangan. 

i. Kondisi pasar, kondisi pasar saham dan obligasi yang mengalami perubahan 

baik jangka panjang maupun jangka pendek dapat memberikan arah penting 

pada struktur modal optimal suaru perusahaan. 
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j. Kondisi internak perusahaan, kondisi internal perusahaaan juga dapat 

memiliki perubahan pada sasaran struktur modal. 

k. Fleksibilitas keuangan, tujuan manjaga fleksibilitas keuangan yang dilihat 

dari sudut gunung operasional artinya adalah mempertahankan kecukupan 

kapasitas pinjaman cadangan. 

Menurut Fahmi (2011)faktor yang mempengaruhi struktur modal suatu 

perusahaan yaitu : 

a. Bentuk atau karakteristik bisnis yang dijalankan. 

b. Ruang lingkup aktivitas operasi bisnis yang dijalankan 

c. Karakteristik manajemen yang diterapkan di organisasi bisnis tersebut. 

d. Karakteristik, kebijakan dan keinginan pemilik. 

e. Kondisi micro and macro economy berlaku didalam negri dan luar negri 

yang turut mempengaruhi pengembalian keputusan perusahaan. 

Menurut Riyanto(2010) beberapa faktor yang mempengaruhi stuktur modal 

yaitu sebagai berikut: 

a. Tingkat suku bunga, tingkt suku bunga yang berlaku akan menentukan 

struktur modal dan memperngaruhi jenis modal yang akan digunakan untuk 

memakai saham atau obligasi. 

b. Stabilitas earning, stabilitas dan besarnya earning yang diperoleh 

perusahaan menentukan apakah perusahan dbenarkan menngunakan utang 

tetap atu tidak. 

c. Susunan aktiva, banyak indutsri atau manufaktur yang sebagai besar 

modalnya tertanam dalam aktiva tetap cenderung menggunakan modal 
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sendiri dibandingkan dengan modal asing atau utang hanya sebagai 

pelengkap. 

d. Risiko aktiva. Risiko yang melekat pada setiap aktiva belum tentu sama. 

Semakin panjang jangka waku penggunaannya, semakin besar risikonya. 

e. Jumlah modal yang dibutuhkan akan mempengaruhi struktur modal. Jika 

modal yang dibutuhkan besar, perusahaan harus menggunakan sekuritas 

secara bersamaan. 

f. Keadaan pasar modal, kondisi pasar modal sering mengalami perubahan 

yang disebabkan oleb berbagai faktor. Oleh karna itu dalam rangka 

memperoleh dana melalui penjualan dekuritas, perushaan harus 

mempengaruhi kondisi pasar modal. 

g. Sifta Manajemen, perusahaan yang optimis terhadap masa depan akan 

berani menanggung utang untuk memnuhi kebutuhan memenuhi kebutuhan 

data perusahaan. 

h. Besarnya perusahaan, perusahan besar adalah perusahaan yang sahamnya 

tersebar sangat luas, perusahaan saham untuk memenuhi kebutuhan dana 

tidak banyak mempengaruhi kekuasaan atau pengendalian pemegang saham 

mayoritas. Perusahaan besar pada umumnya lebih menyukai penerbitan 

saham baru dalam memenuhi kebutuhan dananya. 

 

2.5.4 Teori Struktur Modal 

Dalam struktur modal, terdapat beberapa teori yaitu: 
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a. Agency theory atau teori keagenan merupakan teori mengenai struktur 

kepemilikan perusahan yang dikelola oleh manajer bukan pemilik. 

Manajemen merupakan agen dari pemegang saham. Para pemegang saham 

mendelegasikan wewenang kepada agen supaya bwrtindak atas kepentingan 

para pemegang saham tersebut Riyanto(2010). Manajer professional bukan 

agen yang sempurna dari pihak perusahaan, sehingga belum tentu bertindak 

untuk kepentingan pemilik, atau dengan kata lain setiap pemegang 

keputusan, manajer akan memaksimalkan keputusan darinya sendiri. Teori 

keagenan menjelaskan bahwa perusahaan yang memisahkan fungsi 

kepemilikan akan rentan terhadap konflik keagenan. 

b. Asymmetric Information Theory 

Brealey dan Myers (2010) menyatakan bahwa Asymmetric information 

adalah istilah penggemar yang menujukkan bahwa manajer tahu tentang 

prospek, risiko, dan nilai-nilai perusahaan mereka yang dilakukan diluar. 

Manajer mempunyai pengetahuan lebih luas dari pada investor. Hal ini 

dibuktikan dengan perusahaan harga saham akibat suatu keputusan yang 

diambil manajer. Dalam Asymmetric information theory dijelaskan bahwa 

ukuran perusahaan berpengaruh terhadap lebih tertutup atau terbukanya 

perusahaan untuk membagi informai kepada pihak luar. 

c. Static Trade-Off Theory 

Adanya Trade Off Theory pada struktur modal dapt menjelaskan perbedaan 

struktur modal yang ditargetkan antara perusahaan. Perusahaan dapat 

melakukan perhitungan mengenai struktur modal optimal dengan 
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mempertimbngkan peningkatan nilai perusahaan dan biaya yang akan 

muncul. Teori ini menyatakan bahwa tingkat profitabilitas 

mengimplikasikan gutang yang lebih besar karna lebih baik brisiko bagi 

pemberi hutang. 

d. Pecking OrderTheory 

Teori ini menjelaskan mengenai pemilikan sumber pendanaan yang 

membandingkan antara sumber penanaan internal dan eksternal, namun 

teori ini tidak menjelaskan mengenai kombinasi pendanaa perushaan, 

melalui hutang atau ekuiti, Pecking orde theory menyatakan bahwa 

perusahaan dengan tinkat pertumbuhan yang cepat harus lebih banyak 

mengendalikan pada modal ekternal. Dengan demikian perusahaan cenerung 

lebih banyak menggunakan hutang. 

 

2.6 Hubungan Variabel Bebas Terhadap Variabel Terikat 

a. Hubungan Profitabilitas Terhadap Harga Saham 

Menurut Horne dan Wachowicz Jr(2012), mengenai hubungan pengaruh 

kinerja keuangan dengan rasio profitabilitas adalah: “Para pemegang saham biasa 

umumnya tertarik dengan pendapatan saat ini dan pendapatan yang diharapkan di 

masa depan serta stabilitas pendapatan-pendapatan tersebut dalam garis tren. Jadi, 

para investor biasanya memfokuskan pada analisis profitabilitas.” 

b. Hubungan Operating Leverage Terhadap Harga Saham 
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Menurut Haryanto(2011) menyatakan bahwa secara parsial degree of 

operating leverage (DOL) atau tingkat operating leverage berpengaruh terhadap 

harga saham 

c. Hubungan Operating Leverage Terhadap Struktur Modal 

Menurut Dwi(2013) Kemampuan  perusahaan dalam membuat suatu 

perubahan yang dapat meningkatkan laba bersih perusahaan dari  aktivitas 

penjualan yang dilakukan, dapat meningkatkan keuntungan yang diperoleh 

perusahaan. Hal ini mendukung pecking order theory yang mengindikasikan 

perusahaan memiliki kecukupan dana untuk membiayai operasionalnya dari dana 

internal yang  tersedia tanpa harus menambah utang dengan meminjam dari 

pemodal luar. 

d. Hubungan Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 

Menurut Kamaludin(2011)Tingkat pengembalian yang tinggi 

memungkinkan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan pendanaan dengan 

dana yang dihasilkan secara internal. Perusahaan yang tumbuh dengan pesat harus 

lebih banyak mengandalkan modal eksternal dan alasan utama perusahaan 

menggunakan hutang karena biaya bunga dapat dikurangkan dalam hitungan 

pajak, sehingga menurunkan biaya hutang yang sesungguhnya. 

e. Hubungan Struktur Modal Terhadap Harga Saham 

Menurut Velnempy dan Niresh(2012) Pengambilan keputusan pendanaan 

berkenaan dengan struktur mdal yang benar benar harus diperhatikan oleh 

perusahaan, karna struktur penentuan perusahaan akan berpengaruh terhadap 
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harga saham. Struktur modal menunjukan perbandingan jumlah hutang jangka 

panjang dengan modal sendiri . 

 

2.7 HipotesisPenelitian 

Menurut Sugiyono (2016) hipotesis merupakan jawaban sementara  

terhadap rumusan masalah penelitian, dimana rumusan masalah penelitian telah 

dinyatakan dalam bentuk kalimat. Dikatakan sementara, karena jawaban yang 

dibagikan baru didasarkan pada teori yang relevan, belum didasarkan pada fakta-

fakta empiris yang diperoleh melalui pengumpulan data.Hipotesis juga dapat 

dinyatakan sebagai jawaban teoritis terhadap rumusan masalah penelitian, belum 

jawaban yang empiris. 

Menurut Martono(2010) menyatakan bahwa hipotesis adalah jawaban 

sementara yang kebenarannya harus diuji atau rangkuman kesimmpulan secara 

teoritas yang diperoleh melalui tinjauan pustaka.  

Berdasarkan uraian diatas maka dapat disusun sebuah hipotesis sebagai 

berikut: 

H1 :  Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal 

H2 :  Operating leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur 

modal. 

H3 :  Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

H4 :  Operatng leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

H5 :  Struktur modal berpengaruh positif dan signifkan terhadap harga saham. 
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H6 :  Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham 

melalui struktur modal. 

H7 :  Operating leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham melalui struktur modal. 

 

2.8 Kerangka Pemikiran 

Penelitian ini terdiri dari empat variabel, yaitu Profitabilitas, Operating 

Leverage, Struktur Modal dan Harga Saham. 

Gambar  2.1 

KerangkaPemikiran 

 

 
Sumber : Konsep yang di sesuaikan untuk penelitian, 2019 
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2.9  Penelitian Terdahulu 

Sebagai bahan pertimbangan dalam penelitian ini akan dicantumkan 

beberapa hasil penelitian terdahulu antara lain sebagai berikut: 

Wulansari (2013) dalam  penelitiannya  yang berjudul 

“PengaruhProfitabilitas, Struktur Aktiva dan Pertumbuhan Penjualan terhadap 

Harga Saham dengan  Struktur Modal sebagai variabel Intervening pada 

Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia”Hasil penelitiannya ini 

merupakan penelitian kausal komparatif.Metode pengumpulan data adalah studi 

pustaka dan studi dokumentasi.Populasi penelitian ini adalah perusahaan 

manufaktur yang listing di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2009-2011.Metode 

analisis data menggunakan analisis regresi berganda dan diperluas dengan analisis 

jalur. Hasil penelitian menunjukkan: 1.Tidak terdapat pengaruh positif 

profitabilitas terhadap struktur modal, 2.Tidak terdapat pengaruh negatif struktur 

aktiva terhadap struktur modal, 3.Terdapat pengaruh positif pertumbuhan 

penjualan terhadap struktur modal, 4.Tidak terdapat pengaruh negatif 

profitabilitas, struktur aktiva, dan pertumbuhan penjualan terhadap struktur modal, 

5.Terdapat pengaruh positif profitabilitas terhadap harga saham, tidak terdapat 

pengaruh positif struktur aktiva terhadap harga saham, tidak terdapat pengaruh 

negatif pertumbuhan penjualan terhadap harga saham, terdapat pengaruh negatif 

struktur modal terhadap harga saham, 6.Terdapat pengaruh positif profitabilitas, 

struktur aktiva, dan pertumbuhan penjualan terhadap harga saham melalui struktur 

modal. 
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Wulandari(2013) dalam penelitian yang berjudul” Pengaruh Profitabilitas, 

Operating Leverage, Likuiditas Terhadap Nilai Perusahan Dengan Struktur Modal 

Sebagai Variabel Intervening” hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas, 

dan operating leverage berpengaruh terhadap nilai perusahan dan terhadap 

struktur modal sebagai intervening, sedangkan likuiditas tidak berpengaruh 

terhadap nilai perusahaan, maupun terhadap struktur modal sebagai variabel 

intervening. Struktur modal tidak memediasi hubungan profitabilitas, operating 

leverage, dan likuiditas terhadap nilai perusahaan. 

Hermuningsih(2012) dalam penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Profitabilitas, Size Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Struktur Modal Sebagai 

Variabel Intervening” Hasil penelitian ini menunjukkan. Pertama, profitabilitas 

aberpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal, hasil ini 

menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaa besar yang profitable lebih cenderung 

bersifat konservatif menggunakan hutang untuk operasi perusahaannnya. 

Sementara untk perusahaan yang kurang profitable cenderung tetap menggunakan 

dan internal telebih dahulu baru kemudian menutup kekurangannya dengan 

melakukan peminjaman dalam bentuk hutang. Kedua, Size berpengaruh 

positif.dan signifikan terhadap struktur modal. Perusahaan besar lebih 

terdiversifikasi, lebih mudah mengakses hutang di pasar modal an menerima 

penilai kredit yang lebih tinggi untuk hutang-hutang yang diterbitkannya. Ketiga, 

struktur modal berpengaruh positif.dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal 

ini menunjukkan bahwa kebijakan penggunaan hutang dalam struktur modal 
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memberikan suatu sinyal atau tanda bagi investor bahwa dengan kebujakan 

pendanaan oleh perusahaa mempengaruhi nilai  perusahaan. 

Wijaya (2014) dalam penelitian yang berjudul ”Pengaruh Profitabilitas, 

Struktur Aset, Dan Pertumbuhan Penjualan Terhadap Struktur Modal Serta Harga 

Saham” Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, kesimpulan dalam 

penelitian ini adalah profitabilitas berpengaruh terhadap struktur modal, struktur 

aset berpengaruh terhadap struktur modal, pertumbuhan penjualan tidak 

berpengaruh terhadap struktur modal, profitabilitas berpengaruh terhadap harga 

saham, struktur aset tidak berpengaruh terhadap harga saham, dan pertumbuhan 

penjualan berpengaruh terhadap harga saham. 

(Maha dewi (2017)dalam penelitian yang berjudul ”Pengaruh Profitabilitas, 

Ukuran Perusahaan Dan Pertumbuhan Aset Terhadap Struktur Modal Dan Nilai 

Perusahaan” Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka dapat disimpulkan 

Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap struktur modal pada 

sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. 

Ukuran perusahaan berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap struktur 

modal pada sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 

2012-2014. Pertumbuhan Aset berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 

struktur modal pada sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2014. Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor industri barang dan konsumsi di Bursa Efek Indonesia 

periode 2012-2014. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan 

terhadap nilai perusahaan pada sektor industri barang konsumsi di Bursa Efek 
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Indonesia periode 2012-2014. Pertumbuhan aset berpengaruh negatif dan tidak 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor industri barang konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. Struktur modal berpengaruh negatif 

signifikan terhadap nilai perusahaan pada sektor industri barang konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. Struktur modal tidak dapat menjadi 

perantara profitabilitas dengan nilai perusahaan pada sektor industri barang 

konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. Struktur modal tidak dapat 

menjadi perantara ukuran perusahaan dengan nilai perusahaan pada sektor industri 

barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. Struktur modal 

dapat menjadi perantara pertumbuhan aset dengan nilai perusahaan pada sektor 

industri barang konsumsi di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Jenis Penelitian 

 Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode deskriptif dengan 

pendekatan kuantitatif yaitu jenis penelitian yang menguraikan serta 

menggambarkan suatu kondisi permasalahan tertentu yang diuraikan secara 

bergantian untuk setiap variabel penelitian. Sedangkan kuantitatif itu  

menekankan pada pengujian teori-teori melalui pengukuran variabel-variabel 

penelitian dengan angka dan juga melakukan analisis data dengan prosedur 

statistik (Timotius, 2017). 

 

3.2 Jenis Data Dan Sumber Data  

 Jenis data yang digunakan oleh peneliti adalah data sekunder. Menurut 

Misbahuddin (2013) data sekunder adalah data yang diperoleh atau dikumpulkan 

oleh orang yang melakukan penelitian dari sumber-sumber yang telah ada. Data 

yang digunakan dalam penelitian ini berupa laporan keuangan pada perusahaan 

property dan real estate yang terdaftar di bursa efek Indonesia tahun 2016-2018. 

Data diperoleh dari situs resmi BEI yaitu www.idx.co.id.  

 

 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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3.3  Poulasi dan Sampel 

3.3.1  Populasi 

 Menurut Sugiyono (2016) populasi adalah wilayah generasi yang terdiri 

atasobjek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 

ditetapkan oleh penelitian untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan. 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor properti dan 

real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yaitu berjumlah 48 perusahaan.  

 

3.3.2  Sampel 

  Sampel penelitian menurut Sugiyono (2016)adalah bagian dari jumlah dan 

karakteristik yang dimiliki oleh populasi tersebut. Pemilihan sampel dalam 

penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling. 

Purposive sampling adalah teknik pengambilan sampel sumber data dengan 

pertimbangan tertentu . 

Adapun kriteria pemilihan sampel pada penelitian ini adalah : 

a. Jumlah Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sektor 

Propertydan real estate. 

b. Perusahaan manufaktur sektor Properti dan real estate yang 

mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara lengkap dari tahun 

2016-2018  

c. Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode penelitian 2016-

2018 

 

 



44 
 

 

Tabel 3.1  

Kriteria Sampel Perusahaan 

Keterangan Jumlah 

Jumlah Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sektor 

Propertydan real estate 

 

48 

Perusahaan manufaktur sektor Property dan real estate yang  

mempublikasikan laporan keuangan tahunan secara lengkap dari 

tahun 2016-2018  

 

41 

Perusahaan yang tidak mengalami kerugian selama periode 

penelitian 2016-2018 

30 

 

Jumlah 11 x 3 33 

Sumber : Data yang Diolah,2019 

3.4 Metode Pengumpulan Data 

  Menurut Juliansyah(2011) teknik pengumpulan data merupakan cara 

mengumpulkan data yang dibutuhkan untuk menjawab rumusan masalah 

penelitian. Menurut (Ridwan, 2011) metode pengumpulan data adalah teknik atau 

cara-cara yang dapat digunakan oleh penelitian untuk menggunakan data. 

Menurut Misbahuddin(2013) pengumpulan data penelitian dimasukan sebagai 

pencatatan peristiwa atau karakteristik sebagaian atau seluruh elemen populasi 

penelitian. Dalam penelitian ini peneliti menggunakan metode pengumpulan data 

berupa dokumentasi dan studi pustaka. 

a. Dokumentasi  

  Menurut Sujarweni(2017) studi dokumentasi atau teks merupakan kajian 

dari bahan dokumen yang tertulis bisa berupa buku teks, surat kabar, majalah 

surat-surat, film, catatan harian, naskah, artikel dan sejenisnya, bahan juga dapat 

berasal dari pihak yang tertuang didalam buku atau naskah-naskah yang 

terpublikasikan, digali untuk menentukan tingkat pencapaian pemahaman 

terhadap topik tertentu dari sebuah bahan atau teks tersebut. 
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  Yaitu mengumpulkan data dengan cara mencatat dokumen yang 

berhubungan dengan penelitian ini. Pencatatan data yang berhubungan dengan 

variabel yang diteliti berupa laporan keuangan perusahaan Properti dan real 

estateyang dipublikasikan di website Bursa Efek Indonesia yaitu 

www.idx.co.idperiode 2016-2018. 

b. Studi kepustakaan 

  Menurut Roseeha (2010) studi pustaka dilakukan dengan cara mempelajari, 

mendalami dan mengutip teori-teori atau konsep-konsep, baik buku, jurnal, 

internet, maupun karya tulis lainnya yang sesuai dengan topik dan variabel 

penelitian. 

3.5 Definisi Operasional Variabel 

Variabel-variabel dalam penelitian ini adalah : 

a. Variabel Independen (bebas) adalah variabel mempengaruhi atau yang 

menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen 

(terikat)(Sugiyono, 2016) 

Adapun variabel independen pada penelitian ini, yaitu : 

1) Profitabilitas 

 Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan mendapatkan laba melalui 

semua kemampuan, dan sumber yang ada seperti kegiatan laba penjualan, kas, 

modal, jumlah karyawan, jumlah cadangan, dan sebagainya (Harahap, 2010) 

 Rumus yang digunakan dalam penelitian ini adalahReturn on Equryialah 

untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dari investasi 

pemegang saham, yang dirumuskansebagai berikut : 

http://www.idx.co.id/
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2) Operating Leverage 

 Operating Leverage merupakan pengurangan aset atau operasi perusahaan 

yang disertai dengan biaya tetap, operating leverage membantu pimpinan 

perusahaan untuk mengambil keputisan sejauh mana peningkat penjualan 

berpengaruh terhadap laba operasi perusahaan (Pramadipta, 2012) 

 Operating leverage adalah pengaruh biaya tetap operasional terhadap 

kemampuan perusahaan untuk menutup biaya tersebut. Dengan kata lain pengaruh 

perusahaan volume penjualan (Q) terhadap laba sebelum bunga dan pajak (EBIT). 

Besar kecilnya leverage operasi dihitung dengan DOL (Degree of Operating 

Leverage) yang dirumuskansebagai berikut : 

                          
                                           

                                             
 

b. Variabel dependen (terikat)adalah variabel yang dijelaskan atau dipengaruhi 

oleh variabel indenpenden (bebas) (Sugiyono, 2016) 

Adapun variabel dependen pada penelitian ini, yaitu : 

1) Harga saham 

 Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan pengelolaan 

perusahaan, jika harga saham pada perusahaan meningkat maka investor menilai 

bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola bisnisnyaSunariah (2011). Bentuk 

efek atau surat berharga yang diperdagangkan di pasar modal (bursa). Harga 

sahamyang dimaksud dalam penelitian ini adalah harga saham penutupan akhir 
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(closing price)tiap perusahaan yang diperoleh dari harga saham pada penutupan 

akhir tahunper 31 Desember dengan periode waktu dari tahun 2016-2018. 

 Pada penelitian ini rumus yang digunakan ialah Book value atau nilai buku, 

Book Value dapat dihitung dengan cara membagikan ekuitas pemegang saham 

dengan jumlah saham yang beredar. Persamaan atau rumusnya sebagai berikut : 

           
             

                         
 

c. Variabel Intervening adalah variabel yang secara teoritis mempengaruhi 

hubungan antara variabel independen dengan dependen menjadi hubungan 

yang tidak langsung dan tidak dapat diamati dan diukur(Sugiyono, 

2016)Adapun variabel intervening pada penelitian ini, yaitu : 

1) Struktur modal 

 Struktur modal adalah perbandingan antara utang jangka panjang dengan 

modal sendiri (ekuitas). Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk proporsi 

finansial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber dari utang 

jangka panjang dan modal sendri yang menjadi sumber pembiayaan suatu 

perusahaan (Fahmi, 2011). 

 Debt to Equity  Ratio atau DER adalah rasio keuangan utama dan digunakan 

untuk menilai posisi keuangan suatu perusahaan, rasio hutang terhadap ekuitas 

atau Debt to Equity ratio (DER) dihitung dengan cara mengambil total kewajiban 

hutang dan membagikan dengan ekuitas. Berikut dibawah ini adalah rumus Debt 

to Equity Ratio (DER) 
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3.6 Teknik Pengolahan Data 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah deskriptif kuantitatif, 

yaitu dengan menggunakan teknik statistik untuk menganalisis data yang 

berbentuk angka, baik itu berupa hasil pengukuran maupun hasil mengubah data 

kualitatif menjadi kuantitatif. 

Adapun alat pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

pogram SPSS dengan regresi linear dengan satu variabel terikat atau endogen  

(Y), Dua Variabel bebab atau eksogen (X1) dan (X2),  dan satu variabel 

pengubung atau Intervening (Z). 

 

3.7 Teknik Analisis Data 

Metode analisis data adalah suatu metode yang digunakan untuk mengolah 

hasil penelitian guna memperoleh suatu kesimpulan. 

 

3.7.1 Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik digunakan untuk menguji apakah model regresi benar-

benar menunjukan hubungan yang signifikan dan representative. Ada empat 

pengujian dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

a. Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk mengetahui apakah populasi data 

berdistribusi normal atau tidak. Uji ini biasanya digunakan untuk menguji data 

variabel bebas (X) terhadap variabel terikat (Y) pada persamaan regresiyang 
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dihasilkan apakah normal atau tidak(Sunyoto, 2011). Beberapa metode uji 

normalitas yaitu : 

1) Metode Uji One Sample Kolmogorov-Smirnov 

Uji One Sample Kolmogorov Smirnov digunakan untuk mengetahui 

distribusi data, apakah mengikuti distribusi normal poisson, uniform, atau 

exponential. Dalam hal ini untuk mengetahui apakah distribusi normal atau tidak. 

Residual berdistribusi normal jika nilai signifikansi lebih dari 0.05 (5%). Uji 1 

sample K-S dilakukan dengan membuat hipotesis. 

Ho = data residual berdistribusi normal 

Ha = data residual tidak berdistribusi normal 

Dasar pengambilan keputusan dalam Uji 1 sample K-S adalah sebagai berikut: 

a) Apabila nilai probabilitas nilai Z Uji 1 sample K-S signifikan secara 

statistik, maka Ho ditolak, yang berarti data berdistribusi tidak normal. 

b) Apabila probabilitas nilai Z uji K-S tidak signifikan secara statistik, maka 

Ho diterima, yang berarti data berdistribusi normal. 

2) Metode grafik normal P-P Plots 

Uji normalitas residual dengan metode grafik yaitu dengan melihat 

penyebaran data ada sumber diagonal pada grafik normal P-P Plot of 

regressionstandardizes residual. Sebagai dasar pengambilan keputusannya, jika 

titik menyebar sekitar garis dan  mengikuti garis diagonal maka nilai residual 

tersebut telah normal. 
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3) Metode Histogram 

Uji Histogram merupakan tampilan bentuk grafis untuk menunjukkan 

distribusi data secara visual atau seberapa sering suatu nilai yang berbeda itu 

terjadi dalam suatu kumpulan data. Histogram digunakan untuk memberikan 

informasi mengenai variasi dalam proses dan membantu manajemen dalam 

membuat keputusan dalam upaya peningkatan proses yang berkesimbungan. 

 

b. Uji Autokorelasi 

Persamaan regresi yng benar adalah yang tidak memiliki masalah 

autokorelasi.Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya 

korelasi yang terjadi antara kesalahan pengganggu periode t (berada) dan 

kesalahan pengganggu periode t-1(sebelumnya)(Sunyoto, 2011).  

Uji durbin Watson (DW) 

1) Terjadi autokorelasi (+) jika nilai DW dibawah -2 (DW < -2) 

2) Tidak terjadi autokorelasi jika nilai DW berada diantara -2 dan +2 ataw -2 ≤ 

DW ≤ +2 

3) Terjadi autokorelasi negatif jika DW diatas +2 atau DW > +2 

 

c. Uji Multikolonieritas 

Uji ini dipakai untuk analisis regresi berganda yang terdiri dari dua atau 

lebih variabel bebas (eksogen) (x1, x2). Dalam uji ini akan diukur tingkat asosiasi 

hubungan atau pengaruh antar variabel bebas melalui besaran koefisien(Sunyoto, 

2011).  



51 
 

 

Dikatakan multikolinieritas jika koefisien korelasi antar variabel bebas lebih 

besar 0.60 (pendapat lain 0,50 dan 0,90). Dikatakan tidak terjadi multikolinieritas 

jika koefisien korelasi antar variabel bebas lebih kecil atau sama dengan 0,60 (r ≤ 

0,60) dan untuk menentukan ada atau tidaknya multikolinieritas digunakan dua 

cara yaitu : 

1) Tolerance : besar tingkat kesalahan dibenarkan secara statistik (a) 

2) Variance Inflation Factor (VIF) : Faktor Inflasi Penyimpangan Baku 

Kuadrat 

Jika digabungkan dari kedua nilai diatas :  

1) Besar nilai (a) 

a = 1/VIF 

2) Besar nilai (VIF) 

VIF = 1/a 

Variabel bebas mengalami multikolinieritas jika a hitung < a dan VIFhitung > VIF 

Variabel bebas tidak mengalami multikolinieritas jika a hitung > a dan VIF hitung 

< VIF 

 

d. Uji Heteroskedastistas 

Uji Heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 

tersebut ada kesamaan atau tidaknyavarian dari residual  satu pengamatan ke 

pengamatan yang lain. Jika varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan 

yang lain sama, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 

heterokedastisitas(Sunyoto, 2011). 
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Analisis asumsi heteroskedastisitas hasil output SPSS melalui grafik 

scatterplot antara prediction (ZPRED) yang meripakan variabel bebas (sumbu X = 

Y hasil prediksi) dan nilai residualnya (SRESID) merupakan variabel terikat 

(sumbu Y = Y prediksi – Y rill) 

Homoskedastisitas terjadi jika pada scatterplot titik-titik hasil pengolahan 

data antara ZPRED dan SRESID menyebar dibawah ataupun diatas titik origin 

(angka 0) pada sumbu Y dan tidak mempunyai pola yang teratur. 

Heterokedastisitas terjadi jika pada scatterplot titik-titiknya mempunyai 

pola yang teratur baik menyempit, melebar maupun bergelombang-gelombang. 

 

3.7.2 AnalisisJalur Path (Path Analysis) 

Model path analysis digunakan juga digunakan untuk menganalisis pola 

hubungan antar variabel dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh langsung 

maupun tidak langsung seperangkat variabel bebas (eksogen) terhadap variabel 

terikat (endogen).Model path analysisyang dimaksud adalah pola hubungan 

akibat atau sebab (Ridwan, 2011) 

Penelitian yang menggunakan path analysis model persamaan struktural 

atau disebut juga model struktural yaitu apabila setiap variabel terikat (Y) secara 

unik keadaannya ditentukan oleh seperangkat variabel bebas (X) dengan 

mengggunakan rumus sebagai berikut: 
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Gambar 3.2 

Model Analisis Dua Jalur 

Sumber : Data yang diolah tahun 2019 

Keterangan : 

X1 = Profitabilitas 

X2 = Operating Leverage 

Z  = Struktur Modal 

Y  = Harga Saham 

  =Eror 

pɛ1 =koefisien jalur 1 dengan residual 1 (ɛ1) 

pɛ2 = koefisien jalur II dengan residual (ɛ2) 

Persamaan model analisis : 

Model persamaan jalur I  :  Z = p1x1+p2x2 + ɛ1 

Model persamaan Jaur II : Y =p3x1 + p4x2 + p5z+ɛ2 
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Analisis pengaruh tidak langsung X1 terhadap Y melalui Z : 

Kriteria penarikan kesimpulannya : 

a. Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (p1 x p5 > 

p3) maka variabel Z adalah variabel intervening, pengaruh yang sebenarnya 

adalah tidak langsung. 

b. Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung < pengaruh langsung (p1 x p5 < 

p3) maka variabel Z adalah bukan variabel intervening, pengaruh yang 

sebenarnya adalah langsung. 

Kesimpulan : 

Nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (p1 x p5 > 

p3), maka X1 berpengaruh signifikan terhadap Y melalui Z. Atau dengan kata lain 

Z merupakan variabel intervening/memediasi/mengantarai hubungan X1 dengan 

Y. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh yang sebenarnya antara X1 terhadap Y 

adalah pengaruh yang tidak langsung. 

Analisis pengaruh tidak langsung X2 terhadap Y melalui Z : 

Kriteria pengambilan keputusan : 

a. Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (p2 x p5 > 

p4) maka variabel Z adalah variabel intervening, pengaruh yang sebenarnya 

adalah tidak langsung. 

b. Jika nilai koefisien pengaruh tidak langsung < pengaruh langsung (p2 x p5 < 

p4) maka variabel Z adalah bukan variabel intervening, pengaruh yang 

sebenarnya adalah langsung. 

Kesimpulan : 
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Nilai koefisien pengaruh tidak langsung > pengaruh langsung (p2 x p5 > 

p4), maka X2 berpengaruh terhadap Y melalui Z. Atau dengan kata lain Z 

merupakan variabel intervening/memediasi/mengantarai hubungan X2 dengan Y. 

Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh yang sebenarnya antara X2 terhadap Y 

adalah pengaruh yang tidak langsung. 

 

3.7.3 Uji hipotesis 

 MenurutUmar (2013) hipotesis adalah suatu perumusan sementara 

mengenai suatu hal yang dibuat untuk menjelaskan hal itu dan juga dapat 

menuntun atau mengarah penyelidikan selanjutnya. Jika yang dihipotesis adalah 

masalah statistik, maka hipotesis ini disebut hipotesis statistik. 

 

a. UjiDeterminasi (R
2
) 

Menurut Ghozali (2013) koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur 

seberapa jauh kemampuan model dan menerangkan variasivariabel dependen. 

Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2 

yang kecil berarti 

kemampuan variabel-variabelindependen dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variasi variabel dependen. 

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias 

terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan ke dalam model. Setiap 

tambahan satu variabel independen, maka R
2 

pasti akan meningkat tidak peduli 
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apakah variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen. Oleh karena itu banyak peneliti menganjurkan untuk menggunakan 

nilai adjusted R
2
 (Adjusted R Squared) pada saat mengevaluasi mana model 

regresi terbaik. Tidak seperti R
2
, nilai adjusted R

2
 dapat naik atau turun apabila 

satu variabel independen bernilai nol. 

b. Uji Parsial (Uji t) 

Menurut Priyatno (2012) uji t digunakan untuk mengetahui apakah variabel 

independen berpengaruh secara signifikan atau tidak terhadap variabel dependen. 

Hipotesis yang akan diuji adalah sebagai berikut : 

Ho : Variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel dependen. 

Ha : Variabel independen berpengaruh terhadap variabel dependen. 

1. <       , atau -        > -        maka Ho diterima dan Ha ditolak untuk α = 

5% 

2. Jika         >       , atau -        < -        maka Ha diterima dan Ho 

ditolak untuk α = 5% 
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