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Kata Kunci Abstrak 

Struktur Modal; 

Profitabilitas; 

Harga Saham. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh dari pervariabel yaitu pengaruh 

struktur modal dan profitabilitas terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar pada 

Jakarta Islamic Index (JII) pada tahun 2016-2019. Metode pengambilan data yang digunakan 

adalah kuantitatif dengan metode purposive sampling, dimana peneliti menyeleksi beberapa 

data yang akan diteliti lebih lanjut. Populasi dalam penelitian ini yaitu seluruh perusahaan 

yang terdaftar di JII, sampel yang di ambil untuk penelitian ini berjumlah 10 perusahaan. 

Sedangkan metode analisis yang digunakan pada penelitian ini yaitu metode regresi linier 

berganda dan uji asumsi klasik. Hasil penelitian ini menunjukkan hasil Pengaruh struktur 

modal dan profitabilitas terhadap harga saham perusahaan yang terdaftar pada Jakarta Islamic 

Index (JII) pada tahun 2016-2019. 

 

Keywords Abstract 

Capital Structure; 

Profitability; 

Stock price. 

This research aims to analyze the influence of variables, namely the influence of capital 

structure and profitability on the share prices of companies listed on the Jakarta Islamic Index 

(JII) in 2016-2019. The data collection method used is quantitative with a purposive sampling 

method, where the researcher selects some data that will be studied further. The population in 

this research is all companies registered with JII, the sample taken for this research was 10 

companies. Meanwhile, the analytical method used in this research is the multiple linear 

regression method and the classical assumption test. The results of this research show the 

influence of capital structure and profitability on the share prices of companies listed on the 

Jakarta Islamic Index (JII) in 2016-2019. 

This is an open access article under the CC BY-SA license. 
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1. PENDAHULUAN 

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka 

panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen 

derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan 

maupun institusi lain (misalnya pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Dengan 

demikian, pasar modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan 

terkait lainnya.  

Dalam buku pasar modal syariah indonesia, konsep dan produk (2020) karya ali geno berutu, 

dituliskan jika capital market atau pasar modal merupakan pasar yang kegiatannya memperjual-

belikan instrumen investasi jangka panjang. Instrumen ini yang biasanya diperjual belikan kepada 

pemilik modal yaitu berupa surat hutang, atau obligasi, reksadana, saham, dan yang lain sebagainya. 

Pasar modal ini tidak hanya diperuntukkan untuk kegiatan berinvestasi saja, namun juga bisa untuk 

tambahan pendanaan perusahaan, institusi dan sejenisnya. 

Mengutip dari salah satu buku berinvestasi di pasar modal yang berjudul “pengantar menjadi 

investor profesional, 2008 “karya sawidji widoatmojo, pasar modal juga mampu menyediakan modal 

tanpa batas waktu tertentu, sehingga menjadi salah satu point plus untuk pasar modal bagi peusahaan 

maupun investor itu sendiri. Pasar modal memberikan peluang yang sangat menarik untuk para 
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investor berinvestasi pada berbagai jenis perusahaan yang tersedia di beberapa wadah yang terdaftar 

salah satunya di jakarta islamic index, pasar modal memiliki peran yang cukup penting di suatu negara 

untuk memajukan perekonomian negara dan menjadi salah satu tolak ukur kemajuan suatu negara.  

Melihat keadaan perekonomian dunia yang sedang memburuk bagi masyarakat yang 

kebingungan dan memiliki modal lebih yang sangat membutuhkan wadah untuk menanamkan dana 

nya agar mengahasilkan sumber masukan yang lainnya. Tidak hanya menguntungkan sebelah pihak 

saja, dengan adanya pasar modal ini diharapkan dapat menguntungkan dari berbagai pihak seperti 

investor, tidak mungkin bila investor tidak mengharapkan imbalan dari pasar modal ini, para investor 

berharap akan memperoleh keuntungan yang banyak dari perusahaan emiten yang telah dijadikan nya 

tempat menanamkan dana modalnya dan mampu meningkatkan perekonomian nya sendiri. 

Perusahaan selalu menerbitkan saham mereka untuk diperjual belikan agar masyarakat tertarik untuk 

berinvestasi agar perusahaan-perusahaan mampu bertahan dan terus bersaing dengan perusahaan 

yang lainnya.  

Penelitian ini meneliti tentang Profitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam 

menghasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan, asset dan modal saham tertentu. 

Profitabilitas suatu perusahaan dapat dinilai melalui berbagai cara tergantung pada laba dan aktiva 

atau modal yang akan diperbandingkan satu dengan lainya. Menurut R. Agus Sartono (2010) Agus 

Sartono menyatakan bahwa pengertian profitabilitas adalah kemampuan perusahaan mendapatkan 

laba dalam hubungannya dengan penjualan, total aktiva dan modal sendiri.  

Struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan hutang jangka panjang dengan modal 

sendiri (Riyanto, 2001). Struktur modal merupakan cermin dari kebijaksanaan perusahaan dalam 

menentukan jenis sekuritas yang dikeluarkan, karena masalah struktur modal adalah erat 

hubungannya dengan masalah kapitalisasi, dimana disusun dari jenis-jenis funds yang membentuk 

kapitalisasi adalah struktur modalnya. 

2. METODE 

Adapun objek penelitian ini adalah perusahaan yang terindeks di JII dengan variabel Independen 

yaitu struktur modal dan profitabilitas serta harga saham sebagai variabel dependen. Periode 

pengamatan adalah tahun 2014-2020. Jenis data dalam penelitian ini adalah data time series. Berikut ini 

data yang digunakan dalam penelitian ini : 

Tabel 1. Struktur Modal, Profitabilitas Dan Harga Saham Tahun 2014-2020 

 

Dalam penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Alat bantu yang digunakan adalah 

EVIEWS dan Excel. 
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3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

a. Uji Normalitas  

Uji normalitas pada model regresi berganda dilakukan untuk menguji variabel pengganggu atau 

eror atau residual memiliki distribusi normal. Pengujian normalitas residual pada program Eviews 

menggunakan uji Jarque Berra (JB). Uji  Jarque Berra umumnya dilakukan pada sampel besar.  

Untuk perhitungan dengan menggunakan nilai skewness dan kurtosis dari residual. Rumus Jarque 

Berra selengkapnya disajikan pada pada rumus di bawah ini : 

 

 

Dimana  

n : Besarnya sampel 

S : Koefisien skewness 

K : Koefisien kurtosis 

Nilai Jarque Berra statistik mengikuti distribusi chi-square dengan 2 df (degree of freedom). Nilai 

JB dapat dihitung signifikansi untuk pengujian hipotesis: 

H0 = residual berdistribusi normal 

H1 = residual tidak berdistribusi normal 

Jika nilai probabilitas > 0.05 maka terima H0, aartinya bahwa residual berdistribusi normal. 

Langkah pengujian : View > Residual  Diagnostics >  Histogram-Normality test 

Tabel 2. Uji Normalitas 

 

Dari hasil pengujian Jarque Berra menunjukkan bahwa nilai Jarque Berra sebesar 0.425512 dengan 

probabilitas sebesar 0.808353. Karena nilai probabilitas 0.808353 > 0.05 maka terima H0 yang 

menyatakan bahwa data residual berdistribusi normal.  

b. Uji Heterokesdasitisitas 

Uji Heterokesdasitisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 

ketidaksamaan variandari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Apabila varian residual 

satu pengamatan ke pengamatan yanglain tetap maka disebut homoskedasitas, dan apabila nilai 

variannya berbeda maka disebut heteroskedastisitas. Ada beberapa ketentuan yaitu: 

Heteroskedastisitas adalah keadaan dimana faktor gangguan tidak memiliki varians yang sama. 

Untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan menggunakan uji Breusch-Pagan-

Godfrey, jika probabilitas Chi-squared α > 0,05. Sebaliknya jika probabilitas Chi-squared α > 0,05, maka 

tidak adanya masalah autokorelasi.  
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Tabel 3. Uji Heterokesdasitisitas Breusch-Pagan-Godfrey 

 
Hasil Uji Heteroskedastisitas menggunakan Breusvh-Pagan-Godfrey Test menunjukkan nilai dari 

masing-masing variable independentidak signifikan pvalue > 0,05 atau 0.1465> 0.05. Hasil uji ini 

menunjukkan tidak terdapat masalah Heteroskedastisitas pada model regresi. 

c. Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada hubungan antara 

kesalahan penganggu pada periode t dengan periode t-1 (sebelumnya). Untuk mendeteksi tersebut 

dengan cara membandingkan nilai probability obs* R-squared dan alpha (0,05) berikut ketentuan 

metode pegujian dengan uji autokorelasi : 

1. Jika nilai probability obs* R-squared > alpha (0,05), maka berarti tidak terjadi autokorelasi 

2. Jika nilai probability obs* R-squared < alpha (0,05), maka berarti terjadi autokorelasi 

Tabel 4. Uji Autokorelasi 

 
Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam penelitian, 

karenaprobability obs* R-squared > alpha (0,05) yaitu 0,719 > 0,05. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

teori yang dikemukan Ghozali (2012), yaitu Jika nilai probability obs*R-squared > alpha (0,05), maka 

berarti tidak terjadi autokorelasi. 

d. Uji Multikolinieritas  

Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji dan mengetahui apakah dalam suatu model regresi 

ditemukan adanya korelasi yang tinggi atau sempurna antar variabel independen.  

Table 5. Uji Multikolinieritas 

 
Tabel di atas menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan variabel bebas dengan nilai lebih dari 

0.8. Data dikatakan teridentifikasi multikolinearitas apabila koefisien korelasi antar variabel bebas lebih 

dari 0.8. Sehingga dapat disimpulkan bahwa semua data didalam penelitian ini tidak terdapat 

multikolinearitas.  

e. Uji Simultan (Uji F)  

Uji F digunakan untuk menguji pengaruh dari seluruh variabel independent secara simultan atau 

serentak tehadap variabel dependent. Untuk menentukan nilai Ftabel , tingkat signifikansii yang 

dipakaisebesar 5% dengan nilai degree of freedomatau df = (n-k) serta (k-I) dimana n adalah jumlah 

observasi, kriteria ujnya yaitu: 
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1) Jika Fhitung < Ftabel (k-1, n-k), maka secara simultan variabel bebas tidak memiiliki pengaruh 

terhadap variabel teriakat. 

2) Jika Fhitung > Ftabel (k-1, n-k), maka secara simultan variabel independent berpengaruh terhadap 

variabel dependent. 

Tabel 6. Uji Simultan (Uji F) 

 
Persamaan di atas menunjukkan bahwa hasil uji F pada penelitian ini memiliki nilai prob (F- 

statistik) sebesar 0.000000 < 0.05. Hasil ini memiliki arti bahwa variabel bebas yaitu Struktur modal dan 

profitabilitas secara berama-sama mempengaruhi Harga saham. 

Struktur modal dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil yang 

ditunjukan oleh uji simultan diatas dapat di simpulkan bahwa meskipun secara parsial struktur modal 

berpengaruh negatif tidak signifikan, namun jika bersama-sama dengan profitabilitas akan 

memberikan pengaruh yang positif terhadap harga saham suatu perusahaan. 

f. Uji Parsial (Uji T)  

Uji T dilakukan berdasarkan perbandingan nilai thitung masing-masing koefisien regresi dengan 

nilai ttabel (nilai kritis) dengan tingkat signifikan 5% dengan derajat kebebasan df = (nk), dimana n 

adalah jumlah observasi dan k adalah jumlah variabel. 

1) Jika thitung< ttabel (n-k), artinya secara individuvariabel independen tidak terdapat pengaruh 

terhadap variabel dependent. 

2) Apablla thittung > ttaabel (n-k), maka secara parsiial variabel independent berpengaruh terhadap 

variabel dependen 

Tabel 7. Uji Parsial (Uji T) 

 
Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa pengaruh masingmasing variabel struktur modal 

dan profitabilitas terhadap harga saham dapat dilihat dari arah tanda dan tingkat signifikansi.  

1) Pengaruh struktur modal terhadap harga saham  

H0 : Struktur modal tidak mempengaruhi harga saham 

H1 : Struktur modal mempengaruhi harga saham 
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Uji T untuk struktur modal terhadap harga saham mendapatkan nilai t statistic -1.062114 atau 

lebih kecil daripada nilai t tabel -1.67793 (-1.062114  <  -1.67793) dengan arah hubungan yang 

negatif dan nilai probabilitas sebesar 0.2946>0.05 yang berarti variabel struktur modal berpengaruh 

negative dan tidak signifikan terhadap harga saham pada taraf keyakinan 95%. Sehingga H1 di 

terima H0 ditolak.  

Pengaruh negatif tidak signifikan struktur modal terhadap harga saham ini menunjukkan 

bahwa besar atau kecilnya komposisi pendanaan perusahaan yang berupa utang dan ekuitas 

menyebabkan turunnya harga saham secara tidak signifikan. Hal ini dikarenakan investor 

cenderung memperhatikan bagaimana manajemen perusahaan memperoleh modal yang tersedia 

secara efektif dan efisien untuk menciptakan keuntungan. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan teori sinyal yang menyatakan bahwa perusahaan yang 

memiliki prospek yang menguntungkan cenderung akan menggunakan utang sebagai sumber 

modal dan menghindari penjualan saham. Pengumuman penawaran saham baru dianggap 

sebagai sinyal oleh investor bahwa prospek perusahaan kurang cerah menurut penilaian 

manajemennya, sehingga berakibat pada menurunnya harga saham. 

Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan teori Modigliani dan Miller (1958) yang menyatakan 

bahwa struktur modal tidak mempengaruhi nilai perusahaan. Bagaimana cara perusahaaan 

mendanai operasinya tidak mempengaruhi nilai perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham, 

sehingga struktur modal adalah suatu yang tidak relevan. Hasil penelitian ini juga tidak sejalan 

dengan teori pertukaran (trade-off theory) yang menyatakan bahwa penggunaan utang dapat 

meningkatkan harga saham perusahaan. Hal ini dikarenakan penggunaan utang pada perusahaan 

dapat berakibat pada timbulnya biaya bunga yang dapat bermanfaat sebagai pengurangan pajak 

dan menurunkan biaya modal, sehingga penggunaan utang dianggap lebih murah dibandingkan 

penerbitan saham dan berdampak pada penilaian investor. 

2) Pengaruh profitabilitas terhadap harga saham  

H0 : Profitabilitas tidak mempengaruhi harga saham 

H1 : Profitabilitas  mempengaruhi harga saham 

Uji T untuk Profitabilitas terhdap harga saham menunjukkan pada koefisien alpha 5% 

memiliki nilai t statistic 2.203828> t-tabel -1.67793 dengan nilai probabilitas sebesar 0.0334<0.05 

yang berarti variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada 

taraf keyakinan 95%. Yang artinya H1 diterima H0 ditolak. 

Hasil penelitian ini membuktikan jika semakin tinggi profitabilitas akan membuat harga 

saham semakin tinggi juga. Hasil ini sesuai dengan penelitian Hidly (2012) yang menyatakan 

bahwa ROE berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. ROE adalah ukuran tertentu 

dari return yang diperoleh pemilik (baik pemegang saham preferen dan saham biasa) atas investasi 

di perusahaan. ROE juga digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba yang tersedia bagi pemegang saham perusahaan. Nilai yang tinggi pada ROE 

menunjukkan tingkat pengembalian yang akan diterima investor tinggi pula. Hal ini tentunya 

akan menarik minat investor membeli saham, dan karena tingkat permintaan yang tinggi iniakan 

menyebabkan harga saham naik. 
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4. KESIMPULAN 

Berdasarkan pada data yang tersedia dan telah dikumpulkan hasil dari pengujian yang telah 

dilakukan terhadap 7 sampel perusahaan maka dapat diambil kesimpulan bahwa pertama, variabel 

struktur modal berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap harga saham pada taraf keyakinan 

95%; 2) variabel profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap pengangguran pada taraf 

keyakinan 95%; 3) hasil uji F pada penelitian ini memiliki nilai prob (F- statistik) sebesar 0.000000< 0.05. 

Hasil ini memiliki arti bahwa variabel bebas yaitu Struktur modal dan profitabilitas secara berama-

sama mempengaruhi Harga saham. 
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