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Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Harga
Saham pada Sub Sektor Otomotif dan Kemponen yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI)

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Kebijakan Dividen,
Profitabilitas dan Struktur Modal terhadap Harga Saham pada Sub Sektor
Otomotif dan Komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Jenis
penelitian yang digunakan adalah kuantitatif. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder dalam penelitian ini adalah
laporan keuangan pada perusahaan sub sektor otomotif dan komponen yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan website masing-masing persusahaan dengan
priode peneliti 4 tahun (2014-2017). Sampel peneliti terdiri dari 11 perusahaan
sub sektor otomotif dan komponen. Metode pengumpulan data yang digunakan
dalam penelitian adalah metode dokumentasi. Analisis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah analisis statistik dengan program pengolah data yaitu
Statistical Product and Service Solution (SPSS). Hasil penelitian menyatakan
bahwa DPS dan ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham sedangkan
LTDtER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Implikasi praktis
penelitian ini sebagai pertimbangan dalam manajemen hutang untuk menghasilkan
harga saham yang maksimal bagi perusahaan otomotif dan komponen dan
memberikan penyelesaian masalah apabila harga saham perusahaan mengalami
penurunan.

Kata Kunci: Dividen Per Share, Return On Equity, Long Term Debt to Equity
Ratio dan Harga Saham
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The Effect of Dividend Policy, Profitability and Capital Structure on Share
Prices in the Automotive Sub Sector and Components Listed on the
Indonesia Stock Exchange (IDX)

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of Dividend Policy, Profitability and
Capital Structure on Share Prices in the Automotive Sub Sector and Components
listed on the Indonesia Stock FExchange (IDX). This type of research is
quantitative. The data used in this research is secondary data. Secondary data in
this study are financial statements on automotive sub-sector companies and
components listed on the Indonesia Stock Exchange and the website of each
company with a period of researchers 4 years (2014-2017). The sample of
researchers consisted of 11 automotive and component sub sector companies.
Data collection method used in research is the documentation method. Analysis of
the data used in this study is statistical analysis with a data processing program
that is Statistical Product and Service Solution (SPSS). The results of the study
stated that DPS and ROE had a significant effect on stock prices while LTDER
had no significant effect on stock prices. The practical implications of this study
as a consideration in debt management to produce maximum stock prices for
automotive companies and components and provide a solution to the problem if
the company's stock price has decreased.

Keywords: Dividend Per Share, Return On Equity, Long Term Debt to Equity
Ratio and Share Prices
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BAB 1
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Dunia otomotif di Indonesia berkembang dengan pesat, hal ini ditandai dengan
terus bertambahnya kuantitas kendaraan yang dimiliki masyarakat pada saat ini.
Semua ini sejalan dengan meningkatnya aktivitas penduduk di berbagai aspek. Hal
ini menunjukan bahwa dalam industri otomotif mengalami persaingan yang sangat
ketat, masalah tersebut di satu sisi merupakan ancaman (threat), tetapi di sisi lain
merupakan peluang (opportunity) bisnis baru. Perusahaan otomotif merupakan
kelompok perusahaan gopublic yang menarik untuk dijadikan obyek dalam
penelitian ini karena seiring dengan berkembangnya jaman maka semakin tinggi
pula tingkat gaya hidup dan kebutuhan manusia yang semakin kompleks salah
satunya seperti kebutuhan akan alat transportasi, dengan semakin tingginya
kebutuhan akan alat transportasi hal itu akan diikuti pula oleh tingginya permintaan
masyarakat akan produk otomotif, dari sini dapat dilihat bahwa produk otomotif
sangatlah penting dan dibutuhkan untuk masyarakat luas (Rusli & Linda, 2011).

Industri otomotif mempunyai prospek yang sangat menguntungkan dan saat ini
sedang menghadapi persaingan yang cukup tinggi serta selalu mengikuti
perkembangan teknologi yang cepat. Aktivitas pasar modal, harga saham
merupakan faktor yang sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam
melakukan investasi karena harga saham menunjukan prestasi emiten. Pergerakan
harga saham searah dengan kinerja emiten. Apabila emiten mempunyai prestasi

yang semakin baik maka keuntungan yang dapat dihasilkan dari operasi usaha



semakin besar. Pada kondisi yang demikian, harga saham yang bersangkutan
cenderung naik (Atmanto & Azizah, 2014).

Harga saham suatu perusahaan dapat dijadikan sebagai salah satu tolak ukur
baik tidaknya kinerja keuangan perusahaan tersebut, sehingga dapat dikatakan
dalam kondisi yang wajar dan normal, semakin baik kinerja keuangan suatu
perusaahaan, harga sahamnya juga semakin membaik atau meningkat. Investasi
saham yang ada dipasar modal membutuhkan beberapa informasi untuk para
investor dalam membantu investor untuk melakukan pengambilan keputusan. Oleh
karena itu pasar modal diharapkan dapat menyediakan informasi yang dibutuhksn
oleh para investor dalam memutuskan investasi yang akan dilakukan. Hal ini
membuat pasar modal sebagai tempat jual beli surat-surat berharga semakin
berkembang, dimana dibuka kesempatan tersendiri bagi para pengusaha untuk
menambah dana dan kesempatan berinvestasi bagi masyarakat luas. Sementara jika
harga saham ditentukan terlalu rendah investor akan berebut untuk membelinya
karena investor ingin mendapatkan keuntungan dari kenaikan harga saham di masa
mendatang. Dengan demikian penentuan harga saham yang mencerminkan nilai
perusahaan secara akurat akan berperan penting dalam memaksimalkan harga
saham (Istanti, 2013).

Saham adalah surat bukti kepemilikan perusahaan yang memberikan
penghasilan tidak tetap. Saham dapat didefinisikan sebagai tanda pernyataan
pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas
(Tjuptono & Hendy 2010). Menurut Rusdin (2012) saham adalah sertifikat yang

menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan, dan pemegang saham memiliki



hak klaim atas penghasilan dan aktiva perusahaan. Tetapi perlu diingat bahwa
pembayaran dividen yang semakin besar akan mengurangi kemampuan perusahaan
untuk investasi sehingga akan menurunkan tingkat pertumbuhan perusahaan dan
selanjutnya akan menurunkan harga saham. Kebijakan dividen sangat penting
karena mempengaruhi kesempatan investasi perusahaan, harga saham, struktur
finansial, arus pendanaan dan posisi likuiditas. Dengan perkataan lain, kebijakan
dividen menyediakan informasi mengenai performa perusahaan. Oleh karena itu,
masing-masing perusahaan menetapkan kebijakan dividen yang berbeda-beda,
karena kebijakan dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan dalam membayar
dividen kepada para pemegang sahamnya (Sartono, 2014).

Kebijakan dividen adalah penentuan tentang berapa besarnya laba yang
diperoleh dalam suatu periode akan dibagikan kepada pemegang saham dalam
bentuk dividen, dan akan ditahan di perusahaan dalam bentuk laba ditahan. Investor
mengukur kinerja perusahaan berdasarkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola sumber daya yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan.
Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya
merupakan fokus utama dalam penilaian Kkinerja perusahaan, karena laba
merupakan indikator kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya
kepada para penyandang dana. Jika suatu perusahaan memiliki Kinerja keuangan
yang baik maka investor akan menanam modalnya, karena bisa dipastikan akan
memperoleh keuntungan dari penanaman modal tersebut. Penilaian kinerja

keuangan perusahaan yang digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan



perusahaan dalam menghasilkan laba dari investasi yang dilakukan disebut sebagai
rasio profitabilitas (Fauza & Mustanda, 2016).

Profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
mencari keuntungan. Rasio ini juga memberikan ukuran tingkat efektifitas
manajemen suatu perusahaan. Hal ini di tunjukan oleh laba yang dihasilkan dari
penjualan dan pendapatan investasi. Menurut Sartono (2015) Profitabilitas adalah
kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan,
total aktiva maupun modal sendiri. Profitabilitas merupakan rasio untuk mengukur
efektifitas manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya
keuntungan yang diperoleh dalam hubunganya dengan penjualan maupun investasi
(Fahmi 2013). Rasio yang umum digunakan untuk mengetahui tingkat profitabilitas
perusahaan dalam pengelolaan yang efektif dimasa depan yaitu menggunakan
Return on Assets (ROA) dan Return on Equity (ROE). Return on Assets (ROA)
merupakan rasio yang dapat digunakan untuk mengukur tingkat efektivitas
perusahaan didalam menghasilkan keuntungan dengan memanfaatkan asset yang
dimiliki.

Setiap perusahaan membutuhkan pendanaan. Pemenuhan dana tersebut dapat
berasal dari sumber internal ataupun sumber eksternal. Umumnya perusahaan
cenderung menggunakan modal sendiri sebagai modal permanen ketimbang
external financing yang hanya digunakan sebagai pelengkap apabila dana yang
dibutuhkan kurang mencukupi. Oleh sebab itu manager keuangan dengan tetap
memperhatikan cost of capital perlu menentukan struktur modal dalam upaya

menetapkan apakah kebutuhan dana perusahaan dipenuhi dengan modal sendiri



ataukah dengan external financing. Strukur modal salah satu keputusan penting
manager keuangan dalam menjaga dan meningkatkan nilai saham perusahaan.
Manager keuangan perusahaan harus lebih berhati-hati dalam menetapkan struktur
modal perusahaan (Wibowo & topowijono, 2017).

Struktur modal merupakan suatu pertimbangan atau perbandingan antara modal
asing dangen modal sendiri. Modal asing itu sendiri dalam hal ini adalah hutang
jangka panjang maupun hutang jangka pendek. Sendangkan modal itu sendiri
terbagi atas laba ditahan dan pernyataan kepemilikan perusahaan. Menurut Sartono
(2015) Struktur modal adalah perimbangan jumlah utang jangka pendek yang
bersifat permanen, utang jangka panjang, saham preferen dan saham biasa. Menurut
Halim (2015) Struktur modal merupakan perbandingan antara total utang (modal
asing) dengan total modal sendiri/ ekuitas. Struktur modal merupakan keseluruhan
dana yang dimiliki oleh perusahaan untuk membiayai kegiatan operasi sehari-hari.
Struktur modal salah satu unsur aktiva yang sangat penting dalam perusahaan.
Struktur modal pada perusahaan suatu perbandingan antara modal asing atau hutang
dengan modal sendiri. Struktur modal menjelaskan apakah ada pengaruh
perubahan struktur modal terhadap nilai perusahaan. Dalam kaitannya dengan
struktur modal ini, nilai perusahaan bisa diukur dengan harga saham atau biaya
modal yang dikeluarkan oleh perusahaan dalam memperoleh sumber dana yang
bersangkutan (Raghilia & Atmanto, 2014).

Menurut Hartanto & Airlangga dalam Kemenperin (2018) sub sektor — sub
sektor manufaktur yang menjadi andalan industri Indonesia adalah sub sektor

otomotif dan komponen, sub sektor elektronika, sub sektor kimia, sub sektor



farmasi dan sub sektor makanan dan minuman. Industri otomotif dan komponen
merupakan salah satu sektor andalan yang memiliki kontribusi cukup besar
terhadap perekonomian nasional, khusu nya pada Produk Domestik Bruto (PDB).
Berikut Grafik Kotribusi Sub Sektor Otomotif dan Komponen Terhadap PDB tahun

2013 — 2017 (BPS : 2017) :
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Gambar 1.1 Grafik Kontribusi Sub Sektor Otomotif dan Komponen Pada PDB

Berdasarkan grafik di atas dapat kita simpulkan kontribusi sub sektor otomotif
dan komponen pada Produk Domestik Indonesia mengalami peningkatan dari tahun
2013 — 2016. Pada tahun 2014 kontibusi suk sektor otomotif pada PDB naik sebesar
0,68% dari tahun 2013, pada tahun 2015 naik 0,76% dari tahun 2015 dan pada tahun
2016 naik 0,64% dari tahun 2015. Namun pada tahun 2017, kontribusi sub sektor
otomotif dan komponen mengalami penurunan sebesar 0,31% dari tahun 2016.
Otomotif mmpunyai kaitan yang erat dengan dunia industri dan transportasi dimana
kedua bidang pada umumnya akan menggunakan tenaga mesin untuk

menggerakkan alat pada motor, mobil dan alat-alat besar yang sering kali digunakan
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di industri-industri besar. Rasio keuangan suatu perusahaan dapat berubah-ubah
dari waktu ke waktu. Demikian pula yang terjadi pada perusahaan sub sektor
otomotif dan komponen. Berikut adalah tabel yang menunjukkan perubahan
beberapa rasio keuangan sub sektor otomotif dan komponen.

Tabel 1.1

Nilai rata-rata DPS, ROE, LTDER dan Harga Saham pada perusahaan Sub

sektor Otomotif dan komponen Periode tahun 2014-2017

VARIABEL 2014 2015 2016 2017
DPS (Rp) 248,297 281,786 194,292 238,167
ROE (%) 11,249 11,527 7,739 10,003
LTDER (%) 16,443 16,662 22,750 16,018
HARGA SAHAM (RP)  3.192 3.910 2.969 3.191

Sumber: www.idx.co.id (Data Diolah)

Berdasarkan pada tabel diatas dapat dilihat perkembangan DPS, ROE, LTDER
dan haraga saham yang mengalami fluktuasi dari tahun 2014-2017. Dimana dapat
kita lihat dengan menggunakan kebijakan dividen yaitu DPS pada tahun 2014 -
2015 mengalami peningkatan, sedangkan pada tahun 2016 mengalami penurunan
dan pada tahun 2017 mengalami peningkatan kembali. DPS tertinggi pada
perusahaan Otomotif yaitu pada tahun 2015 hal ini menunjukkan bahwa perusahaan
Otomotif pada tahun tersebut mendapatkan keuntungan yang tinggi dibandingkan
dengan tahun sebelum maupun sesudahnya. Tingginya DPS mencerminkan bahwa
perusahaan mendapat kan keuntungan yang tinggi dibandingkan dengan jumlah

saham yang beredar, sehingga akan menarik para investor untuk menanamkan
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modalnya pada perusahaan tersebut. DPS merupakan salah satu rasio yang
digunakan para investor untuk melihat seberapa besar kemampuan perusahaan
dalam mencapai keuntungan. Semakin tinggi DPS, akan semakin tinggi pula
kemampuan perusahaan dalam membagi dividen maupun dalam membayar utang
perusahaan.

Dilihat dari rasio profitabilitas yaitu dengan perhitungan ROE dari tahun 2014-
2017. Dimana pada tahun 2014 — 2015 ROE mengalami kenaikan sedangkan pada
tahun 2016 ROE mengalami penurunan dan pada tahun 2017 ROE mengalami
peningkatan kembali. ROE tertinggi pada perusahaan Otomotif yaitu pada tahun
2017 hal ini menunjukkan bahwa perusahaan Otomotif pada tahun tersebut
mendapatkan keuntungan yang tinggi dibandingkan dengan tahun sebelumnya.
ROE yang tinggi akan berdampak positif bagi perusahaan, karena dengan tingginya
ROE perusahaan telah mendapatkan keuntungan berupa laba kotor. ROE yang
tinggi akan dapat menjamin kelangsungan kegiatan operasional perusahaan.

Dilihat dari rasio Struktur modal yaitu dengan perhitungan LTDtER dari tahun
2014-2017 dimana pada nilai tahun 2014 - 2016 mengalami peningkatan sedangkan
LTDtER pada tahun 2017 mengalami penurunan. LTDtER yang tinggi akan
berdampak buruk bagi perusahaan, karena semakin tingginya struktur modal maka
semakin tinggi utang yang ditanggung perusahaan. Utang yang tinggi tanpa diiringi
dengan keuntungan yang tinggi akan menyebabkan perusahaan likuid. Jika
perusahaan telah dinyatakan likuid, hal ini akan mempengaruhi terhadap
perkembangan perusahaan. Karena perusahaan dianggap tidak mampu membiayai

utang-utangnya baik jangka pendek maupun jangka panjang. Perusahaan harus



benar-benar memperhatikan tingkat utang yang ditanggungya, hal ini dilakukan
guna untuk mengantisipasi terhadap isu-isu yang akan beredar. Jika perusahaan
telah diketahui oleh public bahwa perusahaan memiliki tingkat utang yang tinggi,
akan membuat para investor takut untuk menanamkan modalnya apalagi untuk
membeli saham tersebut.

Dilihat dari sisi harga saham dengan menggunakan Closing Price dari tahun
2014-2017. Dimana pada tahun 2014 - 2015 mengalami kenaikan sedangkan pada
tahun 2016 mengalami penurunan dan pada tahun 2017 mengalami peningkatan
kembali. Harga saham tertinggi yaitu pada tahun 2015 hal ini menunjukkan bahwa
perusahaan Otomotif pada tahun tersebut mendapatkan keuntungan yang tinggi
dibandingkan dengan tahun sebelumnya maupun sesudahnya. Harga saham
merupakan cerminan bagi perusahaan, semakin tinggginya harga saham suatu
perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan telah beroperasi cukup lama dan
merupakan perusahaan yang sangat diminati oleh para investor.

Menurut penelitian Sucuahi & Cambarihan (2013) menemukan bahwa
profitabilitas dapat meningkatkan harga saham perusahaan yang dapat dilihat hasil
pengujian yang menunjukan bahwa adanya pengaruh positif signifikan antara
profitabilitas terhadap harga saham. Perbedaan hasil penelitian ditemukan oleh
Mogha daset al. (2014) & Chetty etal. (2015) yang menemukan bahwa profitabilitas
tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap haraga saham. Munawaroh & Priyadi
(2014) serta Herawati (2013) menemukan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh

signifikan terhadap harga saham.



Menurut penelitian dilakukan oleh Fauza & Mustanda (2016) melakukan
penelitian yang berjudul Pengaruh Profitabilitas, Earning Per Share (EPS) dan
Dividend Payout share (DPS) Terhadap Harga Saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar dalam indeks saham LQ45 (periode 2013-2014). Hasil penelitian
yang diperoleh dalam penelitian tidak terdapat pengaruh signifikan pada Return on
Equity (ROE), Earning per share (EPS), Dividend payout share (DPS) terhadap
harga Saham.

Penelitian yang dilakukan oleh Putra & Lestari (2016) mendapatkan hasilbahwa
adany apengaruh positif dan signifikan antara struktur modal terhadap haraga
saham, hal ini berarti investor akan tertarik pada perusahaan yang memiliki tingkat
struktur modal yang baik. Perbedaan hasil penelitian ditemukan oleh Wijanti &
Sedana (2013), serta Winarto (2015) yang menemukan bahwa struktur modal
berpengaruh negatif signifikan terhadap haraga saham.

Menurut penelitian Siallagan & Catur (2014) solvabilitas yang diproyeksikan
dengan Dividen per share (DPS) berpengaruh positif dan tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan Return On Equity
(ROE). Menurut penelitian Pardanawati & Laksmi (2016) yang diukur dengan
Dividen per share (DPS) berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan
perusahaan yang diukur dengan Return On Equity (ROE). Menurut Rahman &
Aditya (2017) variabel Dividen per share (DPS) berpengaruh positif dan
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan yang diproyeksikan dengan

Return On Equity (ROE)
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Berdasarkan research gap di atas, maka penulis tertarik untuk mengajukan
penelitian yang berjudul “ Pengaruh Kebijakan Dividen, Profitabilitas, dan Struktur
Modal Terhadap Harga Saham Pada Sub Sektor Otomotif dan Komponen yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI)”.

1.2 Rumusan Masalah

Rumusan msalah dari penelitian ini adalah:

1. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham pada sub sektor
otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI ?

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham pada sub sektor
otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI ?

3. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap harga saham pada sub sektor
otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI ?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah:

1. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham pada sub
sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI.

2. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap harga saham pada sub
sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI.

3. Untuk mengetahui pengaruh struktur modal terhadap harga saham pada sub
sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di BEI.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Teoritis

Manfaat teoritis yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
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1. Secara sarana untuk menerapkan ilmu-ilmu teoritis serta mengembangkan,
menambah pengetahuan dan wawasan tentang pengaruh kebijakan Dividen,
Profitabilitas dan Struktur Modal Terhadap Harga Saham Sub Sektor
Otomotif dan Komponen.

2. Hasil penelitian diharapkan dapat menjadi sumber referensi dalam
penelitian yang akan dilakukan di masa-masa mendatang, serta dapat
menjadi pembanding bagi mahasiswa lain dalam melakukan penlitian

selanjutnya.

1.4.2 Manfaat Praktis

Adapun manfaat praktis yang diharapkan dari penelitian ini dapat memberikan
bahan pertimbangan untuk perusahaan ketika membuat kebijakan dalam bidang
keuangan di masa yang akan datang dan menambah pengetahuan para investor
sebagai salah satu referensi dalam pengambilan keputusan penanaman modal yang
akan dilakukan pada perusahaan Otomotif dan Komponen yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI).
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