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ABSTRAK 
 

This research was conducted because of a phenomenon where the low capital structure of a 

company is not accompanied by an increase in stock prices. And there is an increasing Dividend 

Policy in a company is not also followed by an increase in Share Prices. Based on these 

phenomena, the purpose of this study is to determine the effect of the Capital Structure and 

Dividend Policy on Share Prices in construction services sub-sector companies. 

The method used in this research is descriptive and verification methods with a population of 

16 service companies in the building construction sub-sector and ampel used in this study using a 

purposive sampling method so as to obtain a sample of 9 companies with 45 financial statements 

for the 2013-2017 period. To find out the relationship used Pearson correlation. To determine the 

magnitude of the influence used Multiple Linear Regression Analysis. Testing the hypothesis in 

this study using the two-party t test statistic with a = 0.05. The statistical analysis process uses the 

SPSS v21 program. 

The results of this study indicate that the variable Capital Structure on Stock Prices has a low 

influence and is negative. While the Dividend Policy on Stock Prices has a low influence and is 

positive. And shows that the Capital Structure influences the Share Price and Dividend Policy 

influences the Share Price. 

 

Keywords: Capital Structure, Dividend Policy and Stock Prices. 

 

1. Pendahuluan  
Saham menjadi salah satu alternatif 

investasi di pasar modal yang paling banyak 
digunakan oleh para investor karena 
keuntungan yang diperoleh lebih besar dan 
dana yang dibutuhkan investor untuk 
melakukan investasi tidak begitu besar jika 
dibandingkan dengan obligasi. Tujuan 
perusahaan melakukan investasi saham 
adalah untuk memaksimalkan kesejahteraan 
pemegang saham dengan cara 
memaksimalkan nilai perusahaan yang pada 

akhirnya akan dicerminkan oleh tingginya 
harga saham (Agustin, 2015).  

Harga saham merupakan faktor yang 
sangat penting dan harus diperhatikan oleh 
investor dalam melakukan investasi karena 
harga saham menunjukkan prestasi 
perusahaan. Pergerakan harga saham 
searah dengan kinerja perusahaan, apabila 
perusahaan mempunyai prestasi yang 
semakin baik maka keuntungan yang 
didapat dan dihasilkan dari operasi usaha 
semakin besar (Eduardus Tandelilin, 2010).  
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Struktur modal adalah komposisi 
pendanaan antara ekuitas (pendanaan 
sendiri) dan utang pada perusahaan, dimana 
keputusan pendanaan perusahaan 
merupakan aspek yang berpengaruh dalam 
menciptakan nilai perusahaan (Setia 
Mulyawan, 2015:241). Kebijaksanaan 
struktur modal merupakan pemilihan antara 
risiko dan pengembalian yang diharapkan. 
Harga saham dapat dimaksimalkan dengan 
penggunaan struktur modal yang optimum, 
hal tersebut dapat terjadi apabila risiko dan 
pengembalian berbanding seimbang (H. 
Mustafa, 2017:85).  

Struktur modal merupakan komponen 
yang penting bagi perusahaan karena baik 
buruknya struktur modal akan mempunyai 
dampak langsung terhadap posisi finansial 
perusahaan, yang pada akhirnya akan 
mempengaruhi nilai perusahaan. Kesalahan 
dalam menentukan struktur modal akan 
mempunyai dampak yang luas, terutama 
pada harga saham (Kurniawati dan 
Topowijono, 2018). Untuk menentukan 
struktur pendanaan yang baik perusahaan 
dapat menggunakan rasio Debt to Equity 
Ratio (DER) (Irham Fahmi, 2012:49). 

Debt to Equity Ratio (DER) merupakan 
rasio yang digunakan untuk menilai utang 
dengan ekuitas. Rasio ini dicari dengan 
membandingkan antara seluruh utang, 
termasuk utang lancar dengan seluruh 
ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
jumlah dana yang disediakan peminjam 
(kreditor) dengan pemilik perusahaan. 
Dengan kata lain rasio ini berfungsi untuk 
mengetahui rupiah modal sendiri yang 
dijadikan jaminan utang (Kasmir, 2014:157).  

Kebijakan dividen (dividend policy) 
merupakan keputusan apakah laba yang 
diperoleh perusahaan pada akhir tahun akan 
dibagi kepada pemegang saham dalam 
bentuk dividen atau akan ditahan untuk 
menambah modal guna pembiayaan 
investasi di masa yang akan datang. Laba 
ditahan merupakan laba yang digunakan 
sebagai sumber dana perusahaan untuk 
membiayai pertumbuhan perusahaan 
(Harjito dan Martono, 2011). 

Salah satu indikator yang menunjukkan 
besarnya nilai dividen yang dibagikan 
perusahaan kepada investor adalah dividend 
payout ratio (DPR). Rasio pembayaran 
dividen atau dividend payout ratio (DPR) ini 

merupakan persentase laba yang dibayarkan 
dalam bentuk dividen, atau rasio antara laba 
yang dibayarkan dalam bentuk dividen 
dengan total laba yang tersedia bagi 
pemegang saham (Sartono Agus, 2014:491). 
Apabila perusahaan memilih untuk 
membagikan laba sebagai dividen, maka 
akan mengurangi laba yang ditahan dan 
mengurangi keuangan internal. Apabila 
perusahaan memilih menahan laba yang 
diperoleh, maka kemampuan pembentukan 
dana intern akan semakin besar (Laili, 
Darmawan dan Sinarwarti, 2015). 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh 
Jelie D. Wehantouw dkk. (2017) menyatakan 
struktur modal mempunyai pengaruh yang 
negatif signifikan terhadap harga saham. 
Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh 
Mulyani Mahmud (2018) menyatakan bahwa 
kebijakan dividen yang diproxikan dengan 
Dividend Payout Ratio (DPR) berpengaruh 
positif signifikan terhadap harga saham 
perusahaan. 
 

2. Kajian Pustaka, Kerangka Pemikiran 
dan Hipotesis 

2.1 Kajian Pustaka 
Struktur Modal 

H. Kent Baker (2011:15), menyatakan 

Capital structure refers to the proportion of 

assets financed with straight 

debt and common equity. 

Sedangkan menurut Irham Fahmi 

(2015:184), struktur modal merupakan 

gambaran dari bentuk proporsi finansial 

perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki 

yang bersumber dari utang jangka panjang 

(long-term liabilities) dan modal sendiri 

(shareholders’ equity) yang menjadi sumber 

pembiayaan suatu perusahaan. 

Faktor-faktor yang perlu 

dipertimbangkan perusahaan ketika 

membuat keputusan struktur modal menurut 

Brigham dan Houston (2013:42) adalah 

stabilitas penjualan, struktur aktiva, leverage 

operasi, tingkat pertumbuhan, profitabilitas, 

pajak, pengendalian, sikap manajemen, 

sikap pemberi pinjaman dan agen pemberi 

peringkat, kondisi pasar, kondisi internal 

perusahaan, fleksibilitas keuangan. 

Menurut Kasmir (2014:157), 

menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio 

(DER) merupakan rasio yang digunakan 
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untuk menilai utang dengan ekuitas, dimana 

dapat dirumuskan sebagai berikut: 

 

 

 

Kasmir (2014:157) 

 

Berdasarkan pengertian struktur modal 

menurut para ahli diatas maka dapat 

dikatakan bahwa struktur modal merupakan 

bagian dari struktur keuangan yang dapat 

diartikan sebagai pembelanjaan permanen 

yang mencerminkan perbandingan antara 

hutang jangka panjang dengan modal 

sendiri. 

 

Kebijakan Dividen 
Menurut Sri Dwi Ari Ambarwati 

(2010:64) Kebijakan yang diambil 

manajemen perusahaan untuk memutuskan 

membayarkan sebagian keuntungan 

perusahaan kepada pemegang saham dari 

pada menahannya sebagai laba ditahan 

untuk diinvestasikan kepada pemegang 

saham daripada menahannya sebagai laba 

ditahan untuk diinvestasikan kembali agar 

mendapatkan capital gains. 

Sedangkan menurut Agus Sartono 

(2014:281) Kebijakan dividen adalah 

keputusan apakah laba yang diperoleh 

perusahaan akan dibagikan kepada 

pemegang saham sebagai dividen atau akan 

ditahan dalam bentuk laba ditahan guna 

pembiayaan investasi di masa yang akan 

datang. 

Rumus untuk menghitung Kebijakan 

Dividen menggunakan Dividend Payout 

Ratio (DPR): 

 

 

 

Gitman dan Zutter (2012:577) 

 

Berdasarkan pengertian kebijakan 

dividen menurut para ahli diatas maka dapat 

dikatakan bahwa kebijakan dividen adalah 

suatu keputusan untuk menginvestasikan 

kembali laba yang diperoleh dari suatu hasil 

operasi perusahaan atau untuk 

membagikannya kepada para pemegang 

saham. 

 

Harga Saham 
Menurut William Hartanto (2018:22), 

Pengertian harga saham adalah Satuan nilai 

atau pembukuan dalam berbagai instrumen 

finansial yang mengacu pada bagian 

kepemilikan sebuah perusahaan atau 

sebuah bentuk kepemilikan perusahaan 

dipasar modal. 

Adapun menurut Jogiyanto (2015:167), 

Harga Saham didefinisikan sebagai harga 

suatu saham yang terjadi di pasar bursa 

pada saat tertentu yang ditentukan oleh 

pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan 

dan penawaran saham yang bersangkutan di 

pasar modal. 

Faktor-faktor yang mempengaruhi 

pergerakan harga saham menurut Brigham 

dan Houston (2013:33) itu dapat berasal dari 

faktor internal dimana faktor tersebut muncul 

dari dalam perusahaan itu sendiri dan faktor 

eksternal dimana faktor tersebut biasanya 

diakibatkan kebijakan pemerintah atau yang 

berhubungan dengan hukum diluar 

perusahaan. 

Menurut Darmadji dan Fakhrudin 

(2012:102) menyatakan bahwa indikator 

harga saham adalah Harga saham dapat 

diukur menggunakan harga saham akhir 

transaksi (closing price). 

 

2.2 Kerangka Pemikiran 
Pengaruh Struktur Modal terhadap Harga 
Saham 

Menurut Henry Simora (2010:111) 

struktur modal yang diukur dengan debt to 

equity ratio yang mengalami kenaikan 

menunjukkan bahwa dengan adanya 

penggunaan utang yang bertambah besar 

maka modal sendiri juga akan bertambah 

besar, maka resiko perusahaan juga akan 

bertambah. Hubungan Debt to Equity Ratio 

DER dengan harga penutupan saham 

menujukkan bahwa hubungan antara Debt to 

Equity Ratio DER dan harga saham 

penututupan saham berbanding terbalik. 

 

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap 
Harga Saham 

Menurut Tatang Ary Gumanti (2013:64-

65) dalam Teori Sinyal menjelaskan bahwa 

kenaikan dalam rasio pembayaran dividen 

Dividend Payout Ratio (DPR)=  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑎𝑏𝑎
 

 

 

Debt to Equity Ratio (DER)=  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑖𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
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(DPR) dapat diinterprestasikan sebagai 

informasi bahwa perusahaan memiliki 

profitabilitas masa depan yang baik dan 

karenanya harga saham perusahaan akan 

bereaksi positif (naik). Demikian juga halnya, 

pengurangan dividen atau pemotongan 

dividen mungkin dianggap sebagai sinyal 

bahwa profitabilitas perusahaan dimasa 

depan tidak baik atau buruk, dan karenanya 

harga saham akan cenderung turun. 

 

2.3 Hipotesis 
Bedasarkan kajian pustaka, kerangka 

pemikiran dan penelitian terdahulu, maka 

dapat dirumuskan hipotesis yaitu sebagai 

berikut: 

H1: Struktur Modal berpengaruh terhadap 

Harga Saham. 

H2: Kebijakan Dividen berpengaruh 

terhadap Harga Saham. 

 

3. Metode Penelitian 
3.1 Metode Penelitian 

Metode penelitian yang digunakan 

dalampenelitian ini adalah metode deskriptif 

dan metode verifikatif dengan pendekatan 

kuantitatif, yaitu hasil penelitian yang 

kemudian diolah dan dianalisis untuk diambil 

kesimpulannya, artinya penelitian yang 

dilakukan adalah penelitian yang 

menekankan analisisnya pada data-data 

numerik (angka) dengan menggunakan 

metode penelitian ini akan diketahui 

hubungan yang signifikan antara variabel 

yang diteliti, sehingga menghasilkan 

kesimpulan yang akan memperjelas 

gambaran mengenai objek yang diteliti. 

 

3.2 Operasionalisasi Variabel 
Penelitian ini menggunakan tiga 

variabel yaitu variabel independen (X1 dan 

X2) sebagai variabel bebas dan variabel 

dependen (Y) sebagai variabel terikat. 

Adapun penjelasan untuk setiap variabel 

adalah sebagai berikut: 

1) Variabel Bebas / Independen (X) 

Dalam penelitian ini variabel 

independen adalah Struktur Modal dan 

Kebijakan.  

2) Variabel Terikat / Dependen (Y) 

Dalam penelitian ini yang menjadi 

variabel dependen adalah Harga 

Saham. 

3.3 Populasi, Penarikan Sampel, dan 
Tempat serta Waktu Penelitian 

Populasi 
Populasi dalam penelitian ini adalah 

laporan keuangan yaitu laporan posisi 

keuangan, laporan arus kas dan laporan laba 

rugi pada Perusahaan Jasa Sub Sektor 

Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia yang berjumlah 80 laporan 

keuangan tahunan dari 16 perusahaan 

selama 5 periode pada tahun 2013 – 2017. 

 

Penarikan Sampel 
Sampel dalam penelitian ini adalah data 

laporan keuangan tahunan yaitu laporan 

posisi keuangan, laporan arus kas dan 

laporan laba rugi pada Perusahaan Jasa Sub 

Sektor Konstruksi Bangunan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2013-

2017 sebanyak 45 laporan keuangan dari 9 

perusahaan selama 5 periode yaitu pada 

periode 2013-2017 dengan menggunakan 

teknik purposive sampling. 

 

4. Hasil Penelitian dan Pembahasan 
4.1 Hasil Analisis Deskriptif 

Perkembangan Struktur Modal pada 

Perusahaan Jasa Sub Sektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2013-2017 

 

 
 

Rata-rata Struktur Modal (DER) dari 

tahun 2013 – 2017 cenderung fluktuatif 

dimana pada tahun 2013 hingga 2014 jumlah 

rata rata Struktur Modal (DER) mengalami 

sedikit peningkatan sebesar 3% pertahun 

artinya pada perusahaan jasa sub sektor 

konstruksi bangunan lebih banyak 

menggunakan utang dibanding dengan 

2,34 2,42
1,85 1,65 1,93

0

2

4

2013 2014 2015 2016 2017

Struktur Modal (DER)
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modal sendiri sebagai modalnya meskipun 

wajar untuk perusahaan konstruksi untuk 

menggunakan pinjaman dalam modalnya 

teteapi jika perbandingannya lebih besar 

utang daripada modal sendiri dapat 

dikatakan peningkatan tersebut tidak baik 

bagi perusahaan, akan tetapi pada tahun 

2014 sampai 2016 jumlah rata rata Struktur 

Modal (DER) mengalami penurunan sebesar 

11% - 24% pertahun artinya pada 

perusahaan jasa sub sektor konstruksi 

bangunan lebih banyak menggunakan modal 

sendiri dibandingkan hutang dan dapat 

dikatakan penurunan tersebut baik bagi 

perusahaan dan pada tahun 2016-2017 

mengalami peningkatan kembali sebesar 

17% pada perusahaan Jasa sub sektor 

Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2013-2017. 

 

Perkembangan Kebijakan Dividen pada 

Perusahaan Jasa Sub Sektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2013-2017 

 

 
 

Rata-rata Kebijakan Dividen (DPR) dari 

tahun 2013 – 2017 cenderung fluktuatif, 

dimana pada tahun 2013 hingga 2014 jumlah 

rata-rata Kebijakan Dividen (DPR) 

mengalami sedikit penurunan sebesar 4% 

artinya pada perusahaan jasa sub sektor 

konstruksi bangunan mengalami penurunan 

laba bersih sehingga perusahaan 

membagikan dividen lebih sedikit, akan 

tetapi pada tahun 2014 hingga 2016 jumlah 

rata-rata Kebijakan Dividen (DPR) 

mengalami peningkatan sebesar 22% - 45%  

dari tahun sebelumnya artinya pada 

perusahaan jasa sub sektor konstruksi 

bangunan mengalami peningkatan laba 

bersih sehingga perusahaan dapat 

membagikan dividen lebih besar kepada 

para pemegang sahamnnya dan dapat 

dikatakan peningkatan tersebut baik bagi 

perusahaan dan pada tahun 2016 hingga 

2017 Kebijakan Dividen (DPR) mengalami 

sedikit penurunan sebesar 9% Pada 

perusahaan Jasa sub sektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) periode 2013-2017. 

 

Perkembangan Harga Saham pada 

Perusahaan Jasa Sub Sektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2018 

 

 
 

Rata-rata Harga Saham dari tahun 2014 

– 2018 cenderung menurun, pada tahun 

2014 hingga 2015 jumlah rata-rata Harga 

Saham mengalami penurunan sebesar 28 % 

pertahun, kemudian  pada tahun 2015 

hingga 2016 jumlah rata-rata Harga Saham 

mengalami penurunan sedikit yaitu sebesar 

0,3% dan pada tahun 2016 hingga 2018 

mengalami penurunan kembali sebesar 19% 

- 21% Pada perusahaan Jasa sub sektor 

Konstruksi Bangunan yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. 

 

4.2 Pembahasan 
Pengaruh Struktur Modal terhadap Harga 
saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis dapat 

diketahui bahwa nilai thitung yang diperoleh 

sebesar -2.799 dengan nilai ttabel -1.993. 

Artinya nilai thitung lebih kecil dari nilai ttabel 

(-2.799 < -1993) dengan demikian dapat 

dinyatakan bahwa Struktur Modal (DER) 

berpengaruh terhadap harga saham.   

Sedangkan berdasarkan hasil koefisien 

determinasi menunjukkan bahwa pengaruh 

variabel Struktur Modal (DER) dengan Harga 

Saham sebesar 9,1% dan sisanya 91,9% 

merupakan pengaruh yang diberikan oleh 

faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian 

0,30
0,18 0,22

0,32 0,29

0,00

0,20

0,40

2013 2014 2015 2016 2017

Kebijakan Dividen (DPR)

2.162 1.694 1.690 1.373 1.086 
 -

 5.000

2014 2015 2016 2017 2018

Harga Saham 

Harga Saham
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ini seperti Net Profit Margin (NPM), Return on 

Equity (ROE), Earning per Share (EPS), 

Price Before Value (PBV) dan lain-lain. Jadi 

besarnya Struktur Modal (DER) 

mempengaruhi Harga Saham. 

Penelitian yang telah dilakukan 

menghasilkan nilai korelasi antara Debt to 

Equity Ratio (DER) terhadap Harga saham 

yaitu sebesar -0, 303 yang tergolong dalam 

kategori hubungan yang Sedang. Hal ini 

terlihat dari nilai korelasi berada diantara 

0,20 hingga 0,399 yang tergolong dalam 

kategori rendah yang bersifat negatif artinya, 

setiap kenaikan nilai Struktur Modal (DER) 

maka hal tersebut akan menurunkan Harga 

saham.  

Hasil penelitian ini juga didukung oleh 

teori Menurut Irham Fahmi, (2012:49) yang 

menyatakan bahwa besarnya pengunaan 

dana eksternal maupun internal akan 

mempengaruhi nilai perusahaan. Untuk 

menentukan struktur pendanaan yang baik 

perusahaan dapat menggunakan rasio Debt 

to Equity Ratio (DER), karena Debt to Equity 

Ratio (DER) dapat meningkatkan harga 

saham perusahaan secara signifikan.  

Penelitian mengenai pengaruh Struktur 

Modal (DER) terhadap Harga Saham sudah 

pernah dilakukan oleh Kurniawati Pratiwi dan 

Topowijono (2018) yang menyatakan bahwa 

Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 

negatif terhadap harga saham. Nilai Debt to 

Equity Ratio (DER) yang tinggi 

memperlihatkan dana perusahaan dalam 

menjalankan operasionalnya lebih banyak 

berasal dari hutang. Pada dasarnya 

pemegang saham atau calon pemegang 

saham akan menghindari risiko dan memilih 

perusahaan dengan nilai Debt to Equity Ratio 

(DER) yang rendah. 

 

Pengaruh Kebijakan Dividen terhadap 
Harga Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis dapat 

diketahui bahwa nilai thitung yang diperoleh 

sebesar 2.025 dengan nilai ttabel 1.993. 

Artinya nilai thitung lebih besar dari nilai 

ttabel (2.025 > 1993) dengan demikian dapat 

dinyatakan bahwa Kebijakan Dividen (DPR) 

berpengaruh terhadap harga saham.   

 Sedangkan berdasarkan hasil koefisien 

determinasi menunjukkan bahwa pengaruh 

variabel Kebijakan Dividen (DPR) dengan 

Harga Saham sebesar 9,1% dan sisanya 

90,9% merupakan pengaruh yang diberikan 

oleh faktor lain yang tidak diteliti dalam 

penelitian ini seperti Net Profit Margin (NPM), 

Return on Equity (ROE), Earning per Share 

(EPS), Curent Ratio (CR) dan lain-lain. Jadi 

besarnya Kebijakan Dividen (DPR) 

mempengaruhi Harga Saham.  

Penelitian yang telah dilakukan 

menghasilkan nilai korelasi antara Kebijakan 

Dividen (DPR) terhadap Harga saham yaitu 

sebesar 0.320 yang tergolong dalam 

kategori hubungan yang rendah. Hal ini 

terlihat dari nilai korelasi berada diantara 

0,20 hingga 0,399 yang tergolong dalam 

kategori rendah yang bersifat positif artinya, 

setiap kenaikan nilai Kebijakan Dividen 

(DPR) maka hal tersebut akan meningkatkan 

Harga saham.  

Hasil penelitian ini juga didukung oleh 

teori yang dijelaskan oleh Tatang Ary 

Gumanti (2013:64-65) dimana dalam Teori 

Sinyal menjelaskan bahwa kenaikan dalam 

rasio pembayaran dividen (DPR) dapat 

diinterprestasikan sebagai informasi bahwa 

perusahaan memiliki profitabilitas masa 

depan yang baik dan karenanya harga 

saham perusahaan akan bereaksi positif 

(naik). Demikian juga halnya, pengurangan 

dividen atau pemotongan dividen mungkin 

dianggap sebagai sinyal bahwa profitabilitas 

perusahaan dimasa depan tidak baik atau 

buruk, dan karenanya harga saham akan 

cenderung turun.  

Hal tersebut juga telah sesuai dengan 

penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 

Rico Wijaya Z, dkk (2018) yang menyatakan 

bahwa Kebijakan dividen perusahaan 

berpengaruh positif signifikan terhadap 

harga saham Hubungan yang logis yang 

dapat dikemukakan bahwa dengan 

pemberian dividen kepada pemegang 

saham akan mencerminkan kinerja 

perusahaan dalam kondisi baik, kondisi 

seperti ini yang diminati investor dan calon 

investor untuk membeli saham perusahaan 

tersebut. 
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5. Kesimpulan dan Saran 
Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian dan 

pembahasan mengenai pengaruh Struktur 

Modal dan Kebijakan Dividen terhadap 

Harga Saham pada Perusahaan jasa 

subsektor Konstruksi Bangunan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2014-2018, penulis menarik kesimpulan 

sebagai berikut: 

1) Struktur Modal berpengaruh negatif 

terhadap Harga Saham pada 

perusahaan Jasa subsektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2014-2018, dimana 

ketika jumlah Struktur Modal (DER) 

mengalami peningkatan maka Harga 

saham akan menurun, dan sebaliknya 

apabila Struktur Modal (DER) 

mengalami penurunan maka harga 

saham akan mengalami peningkatan. 

2) Kebijakan Dividen berpengaruh positif 

terhadap Harga saham pada 

perusahaan Jasa subsektor Konstruksi 

Bangunan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2014-2018, dimana 

ketika jumlah Kebijakan Dividen (DPR) 

mengalami peningkatan maka Harga 

saham akan ikut meningkat, dan 

sebaliknya apabila Kebijakan Dividen 

(DPR) mengalami penurunan maka 

Harga Saham akan ikut menurun. 

 

Saran 
Saran Operasional 

Berdasarkan kesimpulan yang telah 

dikemukakan diatas, maka peneliti 

memberikan saran yang dapat dijadikan 

masukan kepada perusahaan dan investor 

sebagai berikut: 

1) Dalam meningkatkan Harga Saham 

melalui Struktur Modal, maka pihak 

manajemen suatu perusahaan harus 

dapat memaksimalkan modal yang 

berasal dari ekuitas atau modal sendiri 

yang dihimpun dari para investor 

ketimbang menggunakan modal yang 

menggunakan utang dimana hal 

tersebut akan mengurangi profitabilitas 

yang perusahaan dapatkan karena 

harus membayar utang beserta 

bunganya sehingga akan membuat para 

investor akan  berpikir berkali-kali untuk 

membeli saham perusahaan tersebut, 

maka sebaiknya untuk memperkecil 

penggunaan utang dalam permodalan 

perusahaan agar para investor tidak 

khawatir dalam membeli saham 

perusahaan tersebut sehingga 

menaikan harga saham perusahaan 

mereka di pasar modal. 

2) Dalam meningkatkan Harga Saham 

melalui Kebijakan Dividen, maka pihak 

manajemen suatu perusahaan dapat 

memaksimalkan laba yang didapatkan 

perusahaan untuk digunakan sebagai 

modal perusahaan di periode berikutnya 

dan juga menyisihkan laba yang didapat 

untuk membagikan dividen kepada para 

pemegang saham di perusahaan 

mereka, kemudian sebisa mungkin 

perusahaan dapat ikut berkontribusi 

pada proyek-proyek menguntungkan 

dimana pemerintah sedang gencar-

gencar nya dalam membangun proyek 

infrastruktur agar mampu meningkatkan 

profitabilitas perusahaan sehingga 

mampu membagikan dividen dengan 

jumlah yang lebih tinggi dibagikan 

kepada pemegang saham agar dapat 

juga menaikan harga saham 

perusahaan mereka di pasar modal. 

 

Saran Akademik 
1) Bagi Pengembang Ilmu 

Disarankan pada penelitian berikutnya 

untuk melakukan penelitian yang sama, 

dengan metode yang sama tetapi unit 

analisis dan sampel yang berbeda agar 

diperoleh kesimpulan yang mendukung 

teori akuntansi keuangan dan konsep 

diterima secara umum. 

2) Bagi Peneliti Lain 

Diharapkan agar para peneliti lain dapat 

lebih memberikan bukti empiris dari 

konsep yang telah dikaji bahwa Harga 

saham dipengaruhi oleh Struktur Modal 

(DER) dan Kebijakan Dividen (DPR) 

yang baik. 
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LAMPIRAN 

 

Tabel 3.1 

Operasionalisasi Variabel 

No Variabel Konsep Variabel Indikator Skala 

1 Return on 
assets (X1) 

Return on assets adalah 
mengukur kemampuan 

perusahaan untuk 
menghasilkan laba 

bersih dari asset yang 
dimiliki, yang dihitung 

dengan pembagian laba 
bersih dengan total aset  
Sukmawati Sukamulja 

(2017:51) 

 Return On Assets: 
 

 
 

 
 
 

Sukmawati Sukamulja 
(2017:51) 

Rasio 

2 Debt to 
Equity (X2) 

Debt to Equity berfungsi 
untuk mengetahui 

besarnya perbandingan 
antara jumlah dana yang 
disediakan oleh kreditor 

dengan jumlah dana 
yang berasal dari pemilik 

perusahaan Mudrajad 
Kuncoro (2016:287) 

 

Rasio Debt to Equity: 
 
 
 
 
 
 

Mudrajad Kuncoro 
(2016:288) 

 

Rasio 

3 Harga 
Saham (Y) 

Harga saham 
merupakan harga yang 

terjadi di bursa pada 
waktu tertentu, dimana 

harga saham bisa 
berubah naik ataupun 
turun dalam hitungan 

waktu yang begitu cepat, 
yaitu dapat berubah 

dalam hitungan menit 
bahkan dapat berubah 

dalam hitungan detik, hal 
tersebut dimungkinkan 

karena tergantung 
dengan permintaan dan 

penawaran antara 
pembeli saham dan 

penjual saham. 
 

Darmadji dan Fakhrudin 
(2012:102) 

 

Indikator untuk harga 
saham dapat diukur 
menggunakan harga 
saham akhir transaksi 

(closing price). 
 

Darmadji dan Fakhrudin 
(2012:102) 

Rasio 

 

 

 

Return On Assets =  

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑖𝑛𝑔 𝐴𝑓𝑡𝑒𝑟 𝑇𝑎𝑥 (𝐸𝐴𝑇)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠
 

 

Debt to Equity Ratio (DER) 

= 

 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐻𝑢𝑡𝑎𝑛𝑔

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑀𝑜𝑑𝑎𝑙
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1. Analasis Descriptive Statistic 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Struktur Modal (DER) (X1) 45 .73 5.11 1.9598 1.10450 

Valid N (listwise) 45     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Kebijakan Dividen 

(DPR)(X2) 
45 .00 .74 .2011 .23201 

Valid N (listwise) 45     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Harga Saham (Y) 45 50 3875 1600.93 1175.264 

Valid N (listwise) 45     

 

 

2. Uji Asumsi Klasik 

 

A. Uji Normalitas 
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One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized 

Residual 

N 45 

Normal Parametersa,b 
Mean ,0000000 

Std. Deviation 969,47288471 

Most Extreme Differences 

Absolute ,127 

Positive ,127 

Negative -,071 

Kolmogorov-Smirnov Z ,851 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,464 

a. Test distribution is Normal. 

B. Uji Multikolinieritas 

 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 (Constant)     

Struktur Modal (DER) (X1) ,992 1,008 

Kebijakan Dividen (DPR) (X2) ,992 1,008 

a. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 

 

 

C. Hasil Uji Heterokedastisitas 

 
 



12 
 

 
 

D. Uji Autokorelasi 

 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,324a ,105 ,062 ,70241 1,910 

a. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen (DPR) (X2), Struktur Modal (DER) (X1) 

b. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 

 

 

 

3. Analisis Regresi Linier Berganda 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1734.147 187.717  9.238 .000 

Struktur Modal (DER) (X1) -733.092 261.897 -.387 -2.799 .008 

Kebijakan Dividen 

(DPR)(X2) 
3700.878 1827.669 .280 2.025 .049 

a. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 

 

 

 

4. Hasil Analisis Korelasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,324a ,105 ,062 ,70241 1,910 

a. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen (DPR) (X2), Struktur Modal (DER) (X1) 

b. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 

 

 

 



13 
 

 

A. Koefisien Korelasi Struktur Modal dengan Harga Saham 

   

Correlations 

    
Harga Saham 

(Y) 
Struktur Modal (DER) 

(X1) 

Harga Saham (Y) Correlation 1,000 -,303 

Significance (2-tailed)   ,046 

df 0 42 

Struktur Modal (DER) 
(X1) 

Correlation -,303 1,000 

Significance (2-tailed) ,046   

df 42 0 

 

 

B. Koefisien Korelasi Kebijakan Dividen dengan Harga Saham 

 

 

Correlations 

    
Harga Saham 

(Y) 
Kebijakan Dividen (DPR) 

(X2) 

Harga Saham (Y) Correlation 1,000 ,320 

Significance (2-tailed)   ,034 

df 0 42 

Kebijakan Dividen 
(DPR) (X2) 

Correlation ,320 1,000 

Significance (2-tailed) ,034   

df 42 0 

 

 

5. Koefisien Determinasi 

 

 

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

Durbin-Watson 

1 ,324a ,105 ,062 ,70241 1,910 

a. Predictors: (Constant), Kebijakan Dividen (DPR) (X2), Struktur Modal (DER) (X1) 

b. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 
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A. Hasil Analisis Koefisien Determinasi Struktur Modal Terhadap Harga 

Saham  

 

Correlations 

    
Harga Saham 

(Y) 
Struktur Modal (DER) 

(X1) 

Harga Saham (Y) Correlation 1,000 -,303 

Significance (2-tailed)   ,046 

df 0 42 

Struktur Modal (DER) 
(X1) 

Correlation -,303 1,000 

Significance (2-tailed) ,046   

df 42 0 

 

 

B. Hasil Analisis Koefisien Determinasi Kebijakan Dividen Terhadap Harga 

saham  

 

Correlations 

    
Harga Saham 

(Y) 
Kebijakan Dividen (DPR) 

(X2) 

Harga Saham (Y) Correlation 1,000 ,320 

Significance (2-tailed)   ,034 

df 0 42 

Kebijakan Dividen 
(DPR) (X2) 

Correlation ,320 1,000 

Significance (2-tailed) ,034   

df 42 0 

 

 

6. Pengujian Hipotesis 

A. Pengujian Hipotesis X1 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1734.147 187.717  9.238 .000 

Struktur Modal (DER) (X1) -733.092 261.897 -.387 -2.799 .008 

Kebijakan Dividen 

(DPR)(X2) 
3700.878 1827.669 .280 2.025 .049 

a. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 
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B. Pengujian Hipotesis X2 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 1734.147 187.717  9.238 .000 

Struktur Modal (DER) (X1) -733.092 261.897 -.387 -2.799 .008 

Kebijakan Dividen 

(DPR)(X2) 
3700.878 1827.669 .280 2.025 .049 

a. Dependent Variable: Harga Saham (Y) 

 


