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(A)      CORRYANTI KOSASIH 
 

 

(B) THE      EFFECT      OF      PROFITABILITY,      LEVERAGE,      AND 

INTELLECTUAL CAPITAL ON STOCK PRICES OF FOOD AND 

BEVERAGE COMPANIES ON THE IDX 

 
(C)      xvi + 68 pages, 2021, 11 tables, 2 pictures, 15 attachments 

 
 
 

(D)      FINANCIAL MANAGEMENT 
 

 

(E)       Abstract : This study aims to determine the effect of profitability, leverage, 

and intellectual capital on stock prices of food and beverage companies 

on the IDX for the period 2014-2020. The sample of food and beverage 

companies used were 18 companies selected by purposive sampling 

method. The company data was obtained through the official website of 

the Indonesia Stock Exchange (IDX) and the official sources of the related 

company. This study used panel regression analysis with fixed effect 

method using e-views 9.0. software. The result shows that return on assets 

(ROA) and intellectual capital (IC) have a positive effect on stock prices 

while the debt to equity ratio (DER) has a negative effect on stock prices. 
 

Keyword : stock prices, profitability, leverage, intellectual capital 
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(L)          Abstrak   :   Penelitian   ini   bertujuan   untuk   mengetahui   pengaruh 

profitabilitas, leverage, dan intellectual capital terhadap harga saham 

perusahaan makanan dan minuman di BEI periode 2014-2020. Sampel 

perusahaan makanan dan minuman yang digunakan adalah sebanyak 18 

perusahaan yang dipilih dengan metode purposive sampling. Data 

perusahaan yang dijadikan sampel diperoleh melalui website resmi Bursa 

Efek Indonesia (BEI) dan sumber resmi perusahaan yang bersangkutan. 

Untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen digunakan analisis regresi data panel dengan model yang terpilih 

yaitu Fixed Effect yang di uji melalui program Eviews 9. Hasil penelitian 

ini menunjukkan bahwa return on assets (ROA) dan intellectual capital 

(IC) berpengaruh secara positif terhadap harga saham sedangkan debt to 

equity ratio (DER) berpengaruh secara negatif terhadap harga saham. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 
 
 

 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Semakin berkembangnya zaman ke era modern tentu akan berdampak 

pada pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi yang cepat akan 

menciptakan persaingan bisnis yang ketat di era globalisasi ini. Keberhasilan 

suatu negara dalam pembangunan diukur dari seberapa baik sektor usaha 

yang dijalankan. Namun, pengembangan sektor usaha memerlukan dana 

investasi yang cukup besar. Perusahaan dapat memperoleh dana dari para 

investor melalui pasar modal. Pasar modal menjadi alternatif bagi perusahaan 

untuk  memperoleh  dana selain  dari bank  dan  lembaga pembiayaan 

lainnya. Pasar modal berperan penting bagi perusahaan sebagai sumber dana 

jangka Panjang dan sarana terbaik bagi para investor untuk mendapatkan 

keuntungan di masa depan. Pasar modal yang dikenal di Indonesia sekaligus 

sebagai tempat bertemunya emiten  dan investor adalah Bursa Efek Indonesia 

(BEI). 

 

Investor tidak akan memberikan dananya tanpa melakukan 

pertimbangan dan seleksi yang matang pada suatu perusahaan. Hal yang 

dijadikan penilaian investor dalam berinvestasi serta menjadi faktor penentu 

kemakmuran adalah harga saham (Hayati et al., 2019). Jika permintaan akan 

saham suatu perusahaan tinggi maka harga sahamnya juga akan meningkat. 

Harga saham yang tinggi dapat menggambarkan kondisi keuangan 

perusahaan yang baik dan dianggap dapat memberikan kesejahteraan bagi 

karyawan maupun pemegang saham serta memberikan keuntungan yang 

diharapkan. 
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Tinggi rendahnya harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor baik 

secara internal maupun eksternal. Faktor internal ini berkaitan dengan kinerja 

internal perusahaan seperti pengelolaan keuangan perusahaan. Pengelolaan 

keuangan yang baik dapat menjadi strategi yang unggul untuk meningkatkan 

keuntungan perusahaan yang nantiya akan berdampak pada harga saham. 

Sedangkan faktor eksternal ini berkaitan dengan hal yang berasal dari luar 

perusahaan seperti keadaan politik, kebijakan pemerintah ,dan hubungan 

perusahaan dengan pihak luar. 

 

Laporan  keuangan perusahaan berperan penting dalam memberikan 

informasi yang signifikan terhadap investor mengenai kinerja perusahaan 

dalam mengelola keuangannya. Jika kinerja perusahaan baik maka akan 

memberikan sinyal yang baik kepada investor untuk melakukan investasi 

pada perusahaan tersebut. Sebaliknya jika kinerja keuangan perusahaan buruk 

maka akan memberikan sinyal yang buruk juga kepada investor. Baik atau 

buruknya sinyal yang diberikan dapat berdampak pada perubahan harga 

saham perusahaan. Jika informasi yang diberikan berupa sinyal baik maka 

harga saham akan meningkat karena banyaknya permintaan akan saham. 

Sebaliknya jika informasi yang diberikan berupa sinyal buruk maka harga 

saham akan turun. Oleh sebab itu, laporan keuangan sangat dibutuhkan oleh 

pengusaha, investor maupun pelaku pasar modal lainnya untuk pengambilan 

keputusan investasi yang tepat. 

 

Di indonesia perusahaan yang bergerak di sektor makanan dan 

minuman memiliki potensi yang cukup kuat untuk bersaing karena makanan 

dan minuman merupakan kebutuhan konsumsi masyarakat setiap harinya. 

Pasokan bahan baku makanan dan minuman di indonesia pun mudah 

didapatkan karena sumber daya alam yang melimpah. Sehingga pasokan 

bahan baku industri makanan dan  minuman bukan menjadi hambatan bagi 

produsen untuk bersaing di pasar. Namun semakin banyaknya perusahaan 

makanan dan minuman  maka semakin  ketat persaingan bisnisnya. Oleh 

sebab  itu,  perusahaan  dituntut  untuk  terus  berinovasi  dan  menciptakan
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produk unggul yang memiliki kualitas agar dapat bersaing di pasar untuk 

memenuhi kebutuhan konsumen. Penjelasan diatas pun   didukung dari 

pernyataan Menteri Perindustrian Airlangga Hartarto yang mengatakan 

bahwa salah satu faktor daya saing yang penting dalam industri makanan dan 

minuman adalah food innovation and security. 

 

Berdasarkan data yang diperoleh dari CNBC indonesia tercatat bahwa 

di tahun 2017 sembilan bulan pertama  terdapat  4 perusahaan besar di sektor 

makanan dan minuman yang mengalami penurunan pertumbuhan laba. 

Perusahaan tersebut adalah PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk, PT. 

Indofood Sukses Makmur Tbk, PT.Mayora indah Tbk, dan yang terakhir PT. 

Ultrajaya Milk Industry & Trading company Tbk. Namun penurunan kinerja 

keuangan perusahaan tersebut tidak memberikan dampak yang cukup 

signifikan terhadap harga sahamnya.   Sebab harga saham perusahaan PT. 

Indofood CBP Sukses Makmur Tbk tetap mengalami kenaikan sebesar 3,8%, 

PT.Mayora indah Tbk sahamnya naik sebesar 22,8%, dan PT. Ultrajaya Milk 

Industry  & Trading  company  Tbk  mengalami kenaikan  sebesar  13,3%. 

Ketiga perusahaan tersebut tidak mengalami dampak yang cukup signifikan 

kecuali PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. 

 

Selain perusahaan besar makanan dan   minuman diatas adapun 

Perusahaan seperti Wilmar Cahaya Indonesia, Delta Djakarta, dan Multi 

Bintang Indonesia yang turut mengalami perubahan harga saham di setiap 

tahunnya.  Hal ini dapat  ditunjukkan  dari   harga  saham Wilmar  cahaya 

Indonesia yang mengalami perubahan harga saham berturut-turut dari tahun 

2014-2020, yang dimana harga saham 2014 sebesar Rp 750 turun menjadi Rp 

675 pada tahun 2015 dan  mengalami kenaikan  di tahun 2016 menjadi Rp 

1.350. Namun di tahun 2017 mengalami penurunan lagi sebesar Rp 1.290 dan 

naik kembali di tahun 2018-2020 berturut-turut sebesar Rp 1.375, Rp 

1.670, dan Rp 1.720. Harga saham Delta Djakarta di tahun 2014 sebesar Rp 
 

7.800 dan mengalami penurunan ditahun 2015-2017 berturut-turut sebesar 
 

Rp 5.200, Rp 5.000, dan Rp 4.590. Namun harga saham naik kembali di
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tahun 2018 dan 2019 sebesar Rp 5.500 dan Rp 6.800 . Mengalami penurunan 

lagi di tahun 2020 menjadi Rp 4.400. Perusahaan Multi Bintang Indonesia di 

tahun 2014 harga sahamnya mencapai Rp 11.950 .   Namun mengalami 

penurunan yang cukup drastis di tahun 2015 menjadi Rp 8.200, dan 

mengalami kenaikan pesat   berturut-turut dari tahun 2016-2018 sebesar 

Rp11.750, 13.675 dan Rp 16.000. Di tahun  2019  dan 2020 mengalami 

penurunan harga berturut-turut sebesar Rp 15.500 dan Rp 9.700. 

 

Berdasarkan data yang diperoleh dari kementrian perindustrian 

tercatat bahwa sepanjang tahun 2018 perusahaan makanan dan minuman 

mengalami pertumbuhan yang pesat sebesar 7,91% yang dimana 

pertumbuhan tersebut telah melebihi pertumbuhan ekonomi nasional yang 

hanya berada pada 5,17%.   Dari pertumbuhan tersebut tentu industri 

makanan  dan  minuman  memiliki peran  yang  besar  dalam pertumbuhan 

ekonomi nasional. Hal ini dapat dibuktikan dengan peningkatan nilai 

investasi yang dimana tahun 2018 perusahaan makanan dan minuman 

berkontribusi hingga Rp.56,60 triliun. 

 

Pada tahun 2020 bulan februari kinerja industri pengolahan 

mengalami peningkatan sebesar 17,11% dibandingkan tahun lalu. 

Peningkatan tersebut menjadikan perusahaan makanan dan minuman 

penyumbang devisa terbesar   yang mencapai US$4,7 milyar pada bulan 

januari- februari 2020. Tidak hanya itu, perusahaan makanan dan minuman 

juga turut berkontribusi dalam nilai ekspor industri pengolahan terbesar 

sebesar 22,26% atau senilai US$ 2,45 milyar. Di tengah munculnya pandemi 

covid-19 di pertengahan tahun 2020 cukup menghambat pertumbuhan 

beberapa sektor perusahaan di indonesia. Namun perusahaan makanan dan 

minuman masih tergolong dapat bertahan dan tidak terlalu terdampak. Sebab 

beberapa perusahaan besar makanan dan minuman masih menunjukkan 

pertumbuhan yang positif seperti PT Mayora Indah Tbk (MYOR) yang masih 

mengalami return positif sebesar 15,61% secara ytd. Adapun PT Akasha Wira 

International Tbk (ADES) yang masih menguat sebesar 6,7%
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sejak awal tahunnya.  Bahkan di sepanjang tahun 2020 perusahaan makanan 

dan minuman masih mampu untuk bertahan dan mengalami pertumbuhan 

positif sebesar sebesar 1,58%. 

 

Berdasarkan data yang diperoleh tersebut maka dapat disimpulkan 

bahwa perusahaan makanan dan minuman memiliki kontribusi yang cukup 

besar terhadap pertumbuhan ekonomi serta potensi yang dimiliki pun cukup 

kuat untuk bersaing di pasar modal. Namun   harga saham perusahaan 

makanan dan minuman tidak selalu stabil dan terus mengalami perubahan di 

setiap tahunnya. Perubahan harga saham yang terjadi   tersebut dapat 

dipengaruhi   oleh   beberapa   faktor   salah   satunya   kinerja   keuangan 

perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan   dapat dilihat dari pengukuran 

rasio keuangan. Analisis rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini 

terdiri dari rasio profitabilitas dan leverage. 

 

Rasio profitabilitas menggambarkan tentang kemampuan suatu 

perusahaan dalam menghasilkan laba pada periode tertentu dengan tingkat 

penjualan, aset, dan modal saham tertentu. Rasio ini akan   memberikan 

ukuran tingkat efektivitas manajemen suatu perusahaan (Kasmir 2012, p. 

196). Profitabilitas saham ini dapat dinilai dengan berbagai cara tergantung 

dari laba dan aktiva yang akan dibandingkan. Perusahaan yang memiliki 

jumlah aktiva yang besar belum tentu dapat mengelola seluruh  aset yang 

dimiliki secara efisien dan efektif. Untuk menghasilkan laba yang maksimal 

diperlukan kinerja keuangan yang baik dalam perusahaan. Return on asset 

(ROA) adalah rasio yang digunakan dalam penelitian ini untuk menunjukkan 

efektivitas perusahaan dalam menghasilkan laba. Rasio profitabilitas yang 

baik akan menunjukkan seiring dengan meningkatnya permintaan akan 

saham perusahaan maka harga saham perusahaan pun akan naik. Penelitian 

yang dilakukan oleh Diah et al (2020) menemukan hasil bahwa profitabilitas 

(ROA) berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Namun 

penelitian yang dilakukan oleh Menaje (2012) tidak sejalan dengan  

penelitian  Diah  et  al  karena  menunjukkan  hasil  bahwa  ROA
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memiliki efek negatif terhadap harga saham. Adapun penelitian sama yang 

dilakukan oleh Mukhtasyam et al (2020) menemukan hasil bahwa ROA 

berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 

 

Rasio leverage digunakan untuk mengukur seberapa besar beban 

hutang  yang    harus  dibayar  oleh  perusahaan  dalam memenuhi seluruh 

kewajibannya. Jenis rasio yang diukur dalam leverage adalah rasio hutang 

(debt to equity ratio).Semakin tinggi   debt to equity ratio (DER) maka 

menunjukkan  kinerja perusahaan  yang buruk  karena modal perusahaan 

lebih banyak bergantung pada pihak luar. Debt to equity ratio (DER) yang 

tinggi juga memungkinkan perusahaan akan memiliki harga saham yang 

rendah karena laba yang dihasilkan cenderung digunakan untuk membayar 

utangnya daripada membagi dividen. Penelitian yang dilakukan oleh 

Manoppo et al (2017) dan Herawati & Putra (2018) menemukan hasil bahwa 

leverage yang diproksikan dengan DER tidak berpengaruh terhadap 

perubahan harga saham. Adapun penelitian yang sama dilakukan oleh Alfiah 

& Diyani (2018) yang menemukan hasil berbeda bahwa DER berpengaruh 

terhadap harga saham. 

 

Selain faktor kinerja keuangan faktor intellectual capital yang 

dimiliki perusahaan juga dapat mempengaruhi perubahan harga saham. Hal 

tersebut dapat dilihat dari seberapa baik perusahaan menciptakan 

keunggulan kompetitif untuk bersaing di pasar modal. Apalagi sesuai dengan 

pernyataan Menteri Perindustrian Airlangga Hartarto yang mengatakan 

bahwa inovasi yang dilakukan perusahaan makanan dan minuman menjadi 

peran penting dalam bersaing di pasar. Oleh sebab itu perusahaan pun 

dituntut untuk terus berinovasi dan mengembangkan produk yang unggul 

untuk menciptakan daya saing yang lebih di pasar Semakin gencar 

perusahaan melakukan inovasi maka hal ini sangat berkaitan dengan konsep 

intellectual capital. Intellectual capital yang diciptakan perusahaan akan 

mempengaruhi nilai perusahaan yang nantinya akan berdampak pada harga 

saham perusahaan.
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Intellectual capital (IC) dapat memberikan gambaran yang jelas 

kepada  investor   mengenai   sumber   daya  manusia,   pengetahuan   dan 

teknologi   dalam   perusahaan   yang   dapat   menciptakan   keunggulan 

kompetitif di pasar saham. Seiring dengan pertumbuhan ekonomi yang cepat 

mengakibatkan persaingan yang ketat sehingga Sumber daya manusia yang 

berkualitas pun semakin dibutuhkan (Nuryasman, 2001). Karena Investor 

cenderung akan membayar lebih tinggi   pada perusahaan yang memiliki 

sumber daya intelektual yang tinggi dan memilki nilai tambah yang lebih 

unggul dibandingkan perusahaan lain. Semakin besar dan berkualitas sumber 

daya manusia dalam perusahaan maka dapat meningkatkan kinerja 

perusahaan yang nantinya  dapat menciptakan daya saing di pasar modal.  

Intellectual capital memiliki tiga komponen, yaitu human capital yang 

berkaitan dengan sumber daya manusia , structural capital yang berkaitan 

pada komposisi dan struktur perusahaan, dan relational capital merupakan 

hubungan yang dimiliki perusahaan dengan pihak luar atau para mitranya. 

Perusahaan yang memiliki hubungan kerja sama yang baik akan memberikan 

nilai tambah bagi investor dalam menentukan perusahaan yang akan di 

investasi. Intelectual capital ini diukur menggunakan metode yang 

dikembangkan oleh pulic, yaitu VAIC (Value Added Intellectual 

Coefficient).    Penelitian yang dilakukan Kusufiyah et al (2017) 

mendapatkan hasil  bahwa Intellectual Capital (IC) berpengaruh secara 

positif terhadap harga saham. Adapun penelitian yang dilakukan oleh Halim 

& Faisal (2016) menunjukkan hasil bahwa intellectual berpengaruh terhadap 

harga saham. Namun penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan (2014) 

menemukan hasil berbeda bahwa Intellectual capital tidak memiliki 

pengaruh pada  perubahan harga saham. 

 

Beberapa penelitian diatas menemukan hasil yang berbeda-beda. 

Oleh karena itu, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian lebih lanjut 

mengenai harga saham. Penelitian ini dibatasi oleh beberapa faktor yang 

mempengaruhi harga saham, yaitu rasio profitabilitas, leverage, dan 

intellectual capital.  Perusahaan  yang  diambil adalah  perusahaan  sektor
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makanan dan minuman yang terdaftar di BEI periode 2014-2020. Sehingga 

penelitian  ini  berjudul  “PENGARUH  PROFITABILITAS, 

LEVERAGE, DAN INTELLECTUAL CAPITAL TERHADAP 

HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN MAKANAN DAN 

MINUMAN DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2014-2020” 

 

 
 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan dari uraian latar belakang diatas, maka dapat diidentifikasikan 

masalah-masalah sebagai berikut: 

 

a.   Terdapat pengaruh profitabilitas yang diproksikan dengan   Return on 

assets terhadap harga saham. 

 
 

b.   Terdapat pengaruh Leverage yang diproksikan dengan  Debt  to   Equity 
 

Ratio  terhadap harga saham. 
 
 

c.   Intellectual capital  turut berpengaruh  terhadap perubahan pada harga 

saham. 

 
 

d.   Adanya  perbedaan  hasil  penelitian  yang  dilakukan  pada  pengaruh 

profitabilitas terhadap harga saham. 

 
 

e.   Adanya  perbedaan  hasil  penelitian  yang  dilakukan  pada  pengaruh 
 

leverage terhadap harga saham. 
 

 

f.   Adanya  perbedaan  hasil  penelitian  yang  dilakukan  pada  pengaruh 
 

intellectual capital terhadap harga saham.
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3. Batasan Masalah 
 

a.  Sasaran penelitian berfokus pada perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020. Perusahaan makanan 

dan minuman ini dijadikan sebagai objek penelitian karena memiliki potensi 

yang cukup kuat untuk bersaing serta memiliki kontribusi yang besar 

terhadap pertumbuhan ekonomi nasional. Hal ini mempengaruhi nilai 

investasi sehingga tentu akan berdampak pada harga sahamnya. 

 

b.  Alat ukur kinerja keuangan yang digunakan terdiri dari probabilitas yang 

diukur menggunakan return on assets (ROA) dan leverage diukur 

menggunakan  debt to   Equity   Ratio (DER). Pengukuran rasio keuangan 

ini dapat memberikan gambaran mengenai kinerja keuangan dalam 

menghasilkan laba dan seberapa besar utang yang dimiliki perusahaan 

yang dimana hal ini akan berdampak pada harga sahamnya. 

 

c.  Intellectual capital  diukur  menggunakan  metode VAIC  (Value Added 

Intellectual Coefficient) yang terdiri dari VACA, VAHU , dan STVA. 

Pengukuran Intellectual capital ini memberikan gambaran tentang sumber 

daya yang dimiliki oleh perusahaan dapat memberikan keunggulan 

kompetitif yang dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 

 
 
 
 

4. Rumusan Masalah 
 

a.   Apakah ada pengaruh Profitabilitas yang diproksikan dengan return on 

assets terhadap harga saham pada perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020? 

 

b. Apakah ada pengaruh Leverage  yang diproksikan dengan debt to   equity 

ratio terhadap harga saham pada perusahaan makanan dan minuman yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020?
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c. Apakah ada pengaruh Intellectual capital terhadap harga saham pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2014-2020. 

 
 
 
 
 
 

 
B.  Tujuan dan Manfaat 

 

1. Tujuan Penelitian 
 

a.   Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas 

yang diproksikan dengan return on assets  terhadap harga saham pada 

perusahaan   makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2020. 

 
 

b.   Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh leverage yang 

diproksikan dengan debt   to   equity   ratio terhadap harga saham pada 

perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2014-2020. 

 

 

c.   Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh  intellectual 

capital terhadap harga saham pada perusahaan makanan dan minuman 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020. 

 
 

 
2. Manfaat Penelitian 

 

Hasil  dari  penelitian  ini  diharapkan  dapat  membantu  dan  memberikan 

manfaat kepada beberapa pihak sebagai berikut: 

 

a.   Bagi penulis 
 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan penulis tentang 

pengaruh  profitabilitas,    leverage,  dan  intellectual  capital  terhadap
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harga saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2020. 
 

 
 

b.   Bagi investor 
 

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan masukan dan tolak ukur bagi 

investor untuk berinvestasi pada perusahaan yang sehat dan dapat 

memberikan keuntungan dan kesejahteraan kepada pemegang sahamnya. 

 
 

c.   Bagi Almamater 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan dan ilmu 

pengetahuan mengenai pasar modal yang dapat digunakan untuk 

menyelesaikan masalah.
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