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Abstrak

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menunjukkan secara empiris pengaruh struktur modal dan
ukuran perusahaan terhadap rasio harga-pendapatan perusahaan selama pandemi tahun 2019. Teknik
purposive sampling digunakan untuk memilih sampel penelitian. Sampel penelitian ini adalah 19
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI pada tahun 2019-2021 dan 57 perusahaan
pada periode referensi 3 tahun. Model analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah model
analisis regresi linier. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara simultan struktur modal dan
ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, sedangkan secara parsial
struktur modal tidak berpengaruh terhadap harga saham pada masa pandemi Covid 2019, sedangkan
ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham. . dampaknya terhadap harga saham.
kinerja inventaris. harga 2019 di masa pandemi Covid.

Kata Kunci: Struktur Modal, Ukuran Perusahaan, Rasio Harga Laba, Covid 2019

Abstract

This research aims to empirically prove the influence of capital structure and company size on a
company's price-earnings ratio during the 2019 pandemic. The method used in selecting research
samples was a purposive sampling technique. The sample for this research was 19 food and beverage
companies registered on the IDX from 2019 to 2021 with a 3 year observation period of 57 sample
companies. The data analysis model used in this research was a multiple linear regression analysis
model. The results of this research show that simultaneously capital structure and company size have
a significant positive effect on stock profit prices, while partially capital structure has no effect on
stock profit prices during the 2019 Covid pandemic, while company size has a significant effect on
stock profit prices during the 2019 Covid pandemic.

Keywords: Capital Structure, Company Size, Price Eearnings Ratio, Covid 2019

1. PENDAHULUAN dapat diukur dengan beberapa cara, salah
Ada banyak faktor yang dapat satunya dengan melihat rasio harga-
mempengaruhi  rasio harga laba suatu pendapatan saham.
perusahaan.  Perusahaan  dituntut untuk Seiring  berkembangnya  peradaban
melakukan inovasi terbaru dalam produknya manusia, maka setiap industri pun ikut
untuk  memenuhi  tuntutan  masyarakat, berkembang baik di bidang jasa maupun
Perusahaan yang bertahan dalam kondisi produksi sangat berkembang sangat pesat
ekonomi yang sulit adalah mereka yang sehingga menimbulkan persaingan yang ketat
memiliki  kemampuan untuk memenuhi dalam dunia usaha. Oleh karena itu menuntut
kewajiban keuangan dan menjaga perusahaan untuk bersaing untuk mencapai
kelangsungan usaha dari waktu ke waktu. tujuan perusahaan, yaitu untuk
Perusahaan yang mendapatkan banyak memaksimalkan kekayaan pemegang saham
keuntungan dapat menambah nilai perusahaan yang berarti meningkatkan nilai perusahaan.
serta meningkatkan investasi. Perusahaan (Harmono,2017). Teori sinyal merupakan
harus memilih strategi yang tepat untuk salah satu pendekatan yang digunakan
meningkatkan kinerjanya. Nilai perusahaan untuk menyampaikan kualitas perusahaan,
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mengurangi  asimetri informasi, dan
menarik calon investor (Ahlers et al.,
2015). Dalam memberikan pendanaan,
calon investor akan memeriksa kualitas
kegiatan ekonomi usaha dan menilai
kemampuan serta keterampilanperusahaan
untuk melaksanakan kegiatan usahanya
(Ahlers et al., 2015; Courtney et al., 2016;
Steigenberger & Wilhelm, 2018) Struktur
modal dan Ukuran Perusahaan sebagai
informasi yang memberikan sinyal kepada
investor yang kemudaian akan berdampak
kepada naiknya harga saham dan
berimplikasi meningkatnya rasio harga
laba sahamTingkat kesejahteraan suatu
perusahaan umumnya dilihat melalui harga
laba sahamnya. Untuk industri yang sudah go
public indikator yang digunakan untuk
menghitung suatu perusahaan adalah rasio
harga laba saham yang diperdagangkan.

Nilai perusahaan merupakan cerminan
dari rasio harga laba saham yang harga saham
yang beredar berbanding dengan pendapatan
atau laba yang didapat dari saham yang
beredar.(Pratiwi & Badjra, 2020).Kemampuan
perusahaan menggunakan utang dan ekuitas
dalam pembiayaan disebut struktur modal
(Ertlgen et al., 2020; Li & Singal, 2019).
Struktur modal menjelaskan bagian keuangan
perusahaan yang merupakan hubungan antara
dana pinjaman dan dana pemegang saham.
Biasanya, pemanfaatan dana eksternal oleh
perusahaan dalam upaya untuk meningkatkan
laba operasi melebihi apa yang bisa dicapai
dengan hanya menggunakan dana internal atau
laba ditahan (Abdallah & Hussein, 2014).
Utang dalam campuran keuangan dapat
mengambil berbagai bentuk seperti obligasi
atau wesel bayar sementara ekuitas dapat
merupakan pendapatan perusahaan, saham
biasa atau bahkan saham preferen (Zohra &
Hossain, 2018).

Semakin besar perusahaan, semakin
banyak sumber daya yang tersedia untuk
memenuhi permintaan produk. Selain itu,
semakin besar ukuran perusahaan maka
mempunyai peluang untuk meraih pangsa
pasar yang lebih luas dalam pendistribusian
produknya, sehingga membuka peluang
keuntungan yang lebih tinggi sehingga
berdampak pada minat investor sehingga
meningkatkan baik harga saham maupun harga
saham. stok . rasio harga terhadap pendapatan

pada saat pandemi kerugian atau penurunan
laba penjualan, terutama pada saat Krisis
ekonomi atau pelemahan perekonomian
Indonesia. Lemahnya pertumbuhan ekonomi
terjadi pada beberapa sektor ekonomi, salah
satunya  sektor industri ~ makanan dan
minuman (mamin), sehingga perlu dikaji
apakah kekuatan struktur modal dan ukuran
perusahaan berpengaruh terhadap harga laba
per saham.

Besar kecilnya perusahaan merupakan
besar kecilnya perusahaan yang dinilai dengan
beberapa  kategori,  dimana  proporsi
perusahaan dapat dilihat dari neraca, nilai
pasar saham dan tenaga kerja. Besar kecilnya
perusahaan seharusnya mempengaruhi harga
pendapatan ekuitas karena semakin besar
ukuran atau ruang lingkup perusahaan maka
semakin mudah perusahaan memperoleh
sumber pendanaan internal dan eksternal.
Variabel ukuran perusahaan dipilih karena
terdapat  perbedaan hasil penelitian
sebelumnya. Hasil penelitian Irawan dan
Kusuma (2019) menunjukkan bahwa ukuran
perusahaan berpengaruh/berpengaruh positif
terhadap harga saham. Sementara itu,
Ramdhonah dkk. (2019) dan Mudjijah dkk.
(2019) menemukan perbedaan. Oleh karena
itu, ukuran  perusahaan  berpengaruh
negatif/tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Ukuran perusahaan dapat diukur
dengan logaritma ukuran neraca (Hartono,
2017). Artinya semakin besar total aset
perusahaan maka semakin besar pula modal
yang ditanam.

Keputusan struktur modal adalah salah
satu keputusan inti dari keputusan pembiayaan
dalam keuangan perusahaan (Shah & Khan,
2017). Sebagian besar teori menekankan pada
keseimbangan antara hutang dan ekuitas yang
kemudian dikenal sebagai struktur modal yang
dioptimalkan. Hasil penelitian Ramdhona dkk
(2019) menunjukkan bahwa struktur modal
berpengaruh positif terhadap harga saham.
Sebaliknya menurut penelitian Irawan dan
Kusuma (2019), struktur modal tidak
berpengaruh  terhadap  harga  saham.
Berdasarkan latar belakang masalah diatas
maka peneliti mengangkat judul Pengaruh,
Struktur Modal dan Ukuran Perusahaan
Terhadap Harga Pendapatan Saham Pada
Masa Covid 2019.
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2. TELAAH LITERATUR DAN
PEGEMBANGAN HIPOTESIS
Teori Signal (Signal Theory)

Teori sinyal merupakan salah satu
pendekatan yang digunakan untuk
menyampaikan kualitas perusahaan,
mengurangi asimetri informasi, dan menarik
calon investor (Ahlers et al., 2015). Dalam
memberikan pendanaan, calon investor akan
memeriksa kualitas kegiatan ekonomi usaha
dan menilai kemampuan serta keterampilan
perusahaan untuk melaksanakan kegiatan
usahanya (Ahlers et al., 2015; Courtney et al.,
2016; Steigenberger & Wilhelm, 2018)
Struktur modal dan Ukuran Perusahaan
sebagai informasi yang memberikan sinyal
kepada investor yang kemudaian akan
berdampak kepada naiknya harga saham dan
berimplikasi meningkatnya rasio harga laba
saham.

Struktur Modal

Kemampuan perusahaan menggunakan
utang dan ekuitas dalam pembiayaan disebut
struktur modal (Erulgen et al., 2020; Li &
Singal, 2019). Struktur modal menjelaskan
bagian keuangan perusahaan yang merupakan
hubungan antara dana pinjaman dan dana
pemegang saham. Biasanya, pemanfaatan dana
eksternal oleh perusahaan dalam upaya untuk
meningkatkan laba operasi melebihi apa yang
bisa dicapai dengan hanya menggunakan dana
internal atau laba ditahan (Abdallah &
Hussein, 2014). Utang dalam campuran
keuangan dapat mengambil berbagai bentuk
seperti obligasi atau wesel bayar sementara
ekuitas dapat merupakan  pendapatan
perusahaan, saham biasa atau bahkan saham
preferen (Zohra & Hossain, 2018).

Tidak seperti ekuitas, pembiayaan utang
adalah unik dengan manfaat dan biaya yang
terkait dengannya. Manfaat dan biaya ini
berdampak langsung pada pertumbuhan
perusahaan. Perisai pajak adalah salah satu
manfaat penting yang terkait dengan
pembiayaan utang sementara biaya agensi dan
potensi biaya kebangkrutan adalah beberapa
biaya yang dapat berasal dari pembiayaan
utang (Mumtaz et al., 2013). Biaya agensi
berasal dari disparitas antara tujuan pemilik
dan manajer di mana biaya kebangkrutan
muncul  ketika perusahaan  mengalami
kesulitan keuangan. Oleh karena itu, manajer
keuangan harus menyeimbangkan biaya dan

P-ISSN : 2579-969X ; E-ISSN : 2622-7940

manfaat ketika memutuskan pembiayaan utang
(Jain et al., 2018).

Rasio hutang digunakan dalam mengukur
struktur modal. Rasio hutang membandingkan
total hutang terhadap total ekuitas perusahaan
dan digunakan untuk mengukur struktur modal
perusahaan. Jika rasio utang rendah, berarti
perusahaan kurang bergantung pada pinjaman
dan bentuk utang lainnya, sedangkan rasio
tinggi berarti perusahaan sangat bergantung
pada utang. Terlepas dari ukuran ini, metode
yang paling disukai digunakan untuk
mengukur struktur modal adalah rasio hutang
terhadap ekuitas. Metode ini lebih disukai
karena secara eksklusif membahas unsur-unsur
struktur modal.

Indikator ~ yang  digunakan  untuk
mengukur struktur modal adalah:

Total Hutang

Struktur Modal = DER = ——
Total Ekuitas

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan merupakan skala
yang menentukan besar kecilnya perusahaan
dengan berbagai cara, termasuk total aset,
ukuran log, dan nilai pasar saham (Monoarfa,
2018). Menurut total aset yang dimiliki
perusahaan dibagi menjadi 3 kategori yaitu,
perusahaan besar, perusahaan menengah, dan
perusahaan kecil.

Ukuran perusahaan umumnya diukur
dengan menggunakan total aset, penjualan,
atau modal perusahaan (Hirdinis, 2019). Besar
kecilnya aset perusahaan merupakan salah satu
tolak ukur yang menunjukkan besar kecilnya
sebuah perusahaan. Perusahaan yang telah
mencapai tahap kematangan/kesempurnaan
cenderung memiliki aset yang besar karena
telah mampu mengolah kinerja keuangannya
dengan baik (Sari & Sayadi, 2020). Pada tahap
ini keuangan perusahaan telah relatif lebih
stabil dan dianggap memiliki peluang masa
depan yang baik dalam jangka waktu yang
cukup lama. Perusahaan sanggup
menghasilkan  laba yang lebih  besar
dibandingkan dengan perusahaan yang
memiliki total aset kecil dan arus Kkas
perusahaan sudah tidak lagi negatif.

Indikator yang  digunakan  untuk
mengukur ukuran perusahaan adalah:

Ukuran Perusahaan = Ln Total Aset
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Harga Laba Saham

Rasio harga terhadap pendapatan adalah
rasio yang digunakan untuk menilai mahal atau
murahnya  suatu  saham  berdasarkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba bersih. Laba bersih dalam hal ini adalah
laba bersih per saham. Rasio harga terhadap
pendapatan yang tinggi menunjukkan bahwa
investor mengharapkan suatu perusahaan
memiliki pertumbuhan laba bersih yang tinggi.
Rasio harga/pendapatan yang tinggi dapat
diartikan sebagai saham mahal jika
perusahaan tidak mencapai laba bersih yang
lebih tinggi di masa depan. Tinggi atau
rendahnya rasio harga terhadap pendapatan
ditentukan  dengan  membandingkannya
dengan rasio harga terhadap pendapatan saham
lain atau dengan rasio harga terhadap
pendapatan dari industri/pasar yang sebanding.
Perusahaan yang tidak menguntungkan tidak
memiliki rasio harga terhadap pendapatan. Jika
harga keuntungan suatu saham diperoleh
dengan rumus :

Closing Price
PER=——mm
EPS

3. METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian
kauntitatif yang memiliki data dan perhitungan
yang jelas dalam hal mengambarkan suatu
variable penelitianya.

Objek Penelitian.

Objek penelitian pada penelitian ini
adalah perusahaan makanan dan minuman
yang ada di bursa efek Indonesia alasan
memilih perusahaan tambang yaitu Makanan
dan minuman merupakan kebutuhan primer
masyarakat  Indonesia.  Tuntutan  akan
kebutuhan  primer  ini  menyebabkan
perusahaan sektor makanan dan minuman
memiliki pertumbuhan yang bervariasi, baik
dari sisi finansial maupun non finansial.
Perusahaan makanan dan minuman merupakan
perusahaan yang bersifat non-siklus. Non-
siklus berarti bahwa pertumbuhan perusahaan
dalam hal ini sektor stabil dan tidak mudah
terpengaruh oleh musim atau perubahan
kondisi ekonomi dan politik.

Dari kebutuhan primer seperti rumah dan
energi hingga kebutuhan sekunder, kendaraan

dan peralatan elektronik. Dalam hal ini peneliti
ingin melihat apakah covid 2019 membuat
industry makanan dan minuman akan
terpengaruh untuk harga laba sahamnya
dengan mengambil factor factor yang bisanya
akan mempengaruhinya yaitu struktur modal
yang dimiliki dan ukuran perusahaanya.

Populasi dan Sampel

Populasi dasar penelitian ini adalah
seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) yang memenuhi Kriteria
populasi, antara lain: 1) perusahaan makanan
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2017 hingga 2019, 2)
menerbitkan laporan tahunan. hingga tahun
2019, Data dari kategori tersebut berdasarkan
penelitian ini terdapat 40 perusahaan. Jumlah
sampel yang akan diteliti dalam penelitian ini
dapat ditentukan berdasarkan  populasi
tersebut. Dengan demikian, terdapat 19
perusahaan yang menjadi sampel penelitian
selama 3 tahun, sehingga total sampel
sebanyak 57.

Teknik Analisis Data

Regresi  linier berganda digunakan
sebagai metode analisis data yang dipilih
karena acuannya menunjukkan adanya
kecocokan antara alat analisis dengan variabel
yang diteliti. Pengujian dilakukan secara
prosedural dengan melakukan uji asumsi
klasik yang dilanjutkan dengan pengujian
hipotesis.

Teknik pengumpulan datanya adalah
dengan mengumpulkan data dari laporan
tahunan perusahaan, menguraikannya menurut
definisi  variabel operasional, kemudian
mengolahnya.Pengumpulan dan analisis data
dalam penelitian ini dilakukan dengan
menggunakan SPSS vyang terdiri dari
pengujian residual, asumsi Klasik. pengujian,
dan pengujian hipotesis.

Definisi Operasional Variabel
Struktur Modal

Struktur modal adalah bagaimana
perusahaan menggunakan utang dan ekuitas
dalam pembiayaan. Struktur modal lebih
menjelaskan hubungan antara dana pemegang
saham dan pinjaman yang merupakan bauran
keuangan perusahaan. Biasanya, pemanfaatan
dana eksternal oleh perusahaan dalam upaya
untuk meningkatkan laba operasi melebihi apa
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yang bisa dicapai dengan hanya menggunakan
dana internal atau laba ditahan (Abdallah &
Hussein, 2014)Indikator yang digunakan
untuk mengukur struktur modal adalah:

Total Hutang

Struktur Modal = DER = Total Ekuitas

Ukuran Perusahaan

Ukuran perusahaan adalah skala yang
dapat diklasifikasikan menjadi kecil atau besar
dengan berbagai cara, termasuk neraca, ukuran
pohon, kapitalisasi pasar. Ukuran perusahaan
dibedakan menjadi perusahaan besar,
perusahaan menengah, dan perusahaan kecil
berdasarkan total aset perusahaan. Ukuran
perusahaan  kemungkinan  besar  akan
mempengaruhi  nilai  perusahaan karena
semakin besar ukuran atau ruang lingkup
perusahaan maka semakin mudah perusahaan
memperoleh sumber pendanaan internal dan
eksternal. Indikator yang mengukur besar
kecilnya perusahaan adalah sebagai berikut:

Ukuran Perusahaan = Ln Total Aset

Harga Laba Saham

Rasio harga terhadap pendapatan
merupakan rasio yang digunakan untuk
menilai mahal atau murahnya suatu saham
berdasarkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih. Laba bersih dalam
hal ini adalah laba bersih per saham. Rasio
harga terhadap pendapatan yang tinggi
menunjukkan bahwa investor mengharapkan
suatu perusahaan memiliki pertumbuhan laba
bersih yang tinggi. Rasio harga/pendapatan
yang tinggi dapat diartikan sebagai saham
mahal jika perusahaan tidak mencapai laba
bersih yang lebih tinggi di masa depan. Tinggi

atau rendahnya rasio harga terhadap
pendapatan ditentukan dengan
membandingkannya dengan rasio harga

terhadap pendapatan saham lain atau dengan
rasio harga terhadap pendapatan dari
industri/pasar yang sebanding. Perusahaan
yang tidak menguntungkan tidak memiliki
rasio harga terhadap pendapatan. Jika harga
keuntungan saham diperoleh dengan rumus :

Closing Price
PER=——"7"7"
EPS
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4. HASIL PENELITIAN
PEMBAHASAN
Hasil Uji Penelitian
Dalam penelitian ini, ketika menguji
hipotesis, harus dilakukan analisis statistik
terhadap data yang diperoleh sebelumnya.

DAN

Persamaan Regresi 1
Berikut ini adalah persamaan regresi 1:

Y =a+ bt b2x2+ &1

Hasil hipotesis persamaan regresi 1 yang
diolah dengan program SPSS dapat dilihat
pada dua pengujian berikut.

Uji F

Hasil uji F menguji pengaruh secara
simultan  atau  bersama-sama  variabel
independen terhadap variabel dependen yang
digunakan untuk mengetahui apakah struktur
modal secara bersama-sama berpengaruh
terhadap harga saham. Hasil uji F ditunjukkan
pada Tabel 1 di bawah ini.

Sig.

Tabel 1
ANOVA?
Model Sum of Squares df Mean Square F
1 Regression 14285.410 2 7142.705 729
Residual 529221.443 54 9800.397
Total 543506.853 56

0040

a. Dependent Variable: PER
b. Predictors: (Constant), Ln_Total Aset, DER

Berdasarkan tabel uji F di atas diperoleh
nilai F hitung sebesar 2770 pada taraf
signifikansi 0,04, dimana signifikansi kurang
dari 0,05. Dengan demikian, secara simultan
atau bersama-sama dengan hipotesis pertama,
struktur modal dan ukuran perusahaan akan
berpengaruh signifikan terhadap harga saham
pada masa pandemi tahun 2019.

Hasil Uji t

Hasil uji t menunjukkan adanya pengaruh
secara parsial atau independen dari variabel
independen  yaitu struktur modal dan
profitabilitas pada perusahaan tercatat di
Indonesia. Hasil uji-t ditunjukkan pada Tabel
2.
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Tabel 2
Coeffcients?
Standardized
Unstandarcized Coefiients ~ Coeffcents Collnearty Staistcs

B Std. Enor Bela { So.  Toerance VP

|

4133 U680 IV
2034 341 08 M M 9 10
9408 875 800 W 39 10

2 Dependent Variable: PER
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Tabel 2 diatas menunjukkan besarnya
signifikansi variabel independen terhadap
variabel dependen. Hanya variabel ukuran
perusahaan yang berpengaruh signifikan
terhadap return harga saham, sedangkan
struktur modal tidak berpengaruh signifikan
terhadap return harga saham pada masa
pandemi tahun 2019.

Pembahasan Hasil Penelitian
a. Pengaruh Struktur Modal dan Ukuran

Perusahaan Secara Simultan Terhadap
Rasio Harga Laba

Diuji secara simultan atau bersama-
sama, struktur modal  berpengaruh
signifikan pada harga laba saham dimasa
pandemi covid 2019 Hal ini mendukung
teori sinyal yang menyatakan secara
Bersama sama struktur Perusahaan dan
ukuran Perusahaan. Perusahaan
menggunakan sinyal tentang kesehatan
perusahaan  kepada pengguna laporan
keuangan. Tingginya nilai struktur modal
yang diukur dengan rasio leverage dan
ukuran perusahaan yang diukur dengan Ln
aset mengindikasikan bahwa perusahaan
akan terus mengalami peningkatan. Dengan
demikian, pengguna laporan keuangan
dapat menggunakan aspek struktur modal,
ukuran perusahaan, dan melihat Bahkan di
masa pandemi Covid 2019, dampaknya
terhadap harga  saham sebagai dasar
pengambilan keputusan investasi
perusahaan tetap ada.

Penelitian  ini  sejalan  dengan
Ramdhonah, Zahra dkk. (2019) ditinjau
dari struktur modal, ukuran perusahaan,
pertumbuhan perusahaan dan profitabilitas
secara Simultan berpengaruh terhadap

harga saham. Lalu penelitian Sinaga,
Lusiana Veronika dkk. (2019) bahwa
pertumbuhan penjualan, ukuran
perusahaan, kebijakan hutang, dan ROA
secara simultan berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham pasar. Dan
penelitian Israel dkk. (2018) bahwa
Struktur modal, kepemilikan institusional,
dan ukuran perusahaan mempengaruhi laba
per saham secara simultan atau bersama-
sama.

. Pengaruh  Struktur Modal Secara

Parsial Terhadap Harga Laba Saham di
masa pandemic covid 2019

Struktur ~ modal yang  diukur
berdasarkan pengelolaan hutang oleh
Perusahaan  sebagai sumber modal
Berdasarkan teori signaling memberikan
sinyal positif dan negatif kepada pemangku
kepentingan sehingga seharusnya
menunjukkan  hubungan positif  dan
signifikan terhadap tingkat harga return
saham, namun dalam penelitian ini struktur
modal tidak berpengaruh signifikan
terhadap harga return saham. hal ini
kemungkinan disebabkan oleh pada masa
pandemi  covid 2019  steakholder
memahami kebutuhan dan perputaran
modal akan menjadi berbeda dari
sebelumnya sehingga tidak dapat dijadikan
bahan pertimbangan dalam mengukur
harga laba saham.

Penelitian  ini  sejalan  dengan
penelitian  yang dilakukan Penelitian
Sinaga, Lusiana Veronika dkk. (2019)
mengenai kebijakan hutang yang diukur
dengan DER juga menunjukkan bahwa
kebijakan hutang berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap rasio harga laba
saham dan penelitian Irawan dan Kusuma
(2019) bahwa struktur modal tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan |,
Penelitian  ini  bertentangan  dengan
penelitian yang dilakukan oleh Mudjijah
dkk. (2019); Ramdhonah, Zahra dkk.
(2019); dan Israel dkk. (2018) bahwa
struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai Perusahaan.
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c. Pengaruh Struktur Modal Secara
Parsial Terhadap Harga Laba Saham di
masa Pandemi covid 2019

Peningkatan ukuran Perusahaan akan
mempengaruhi peningkatan nilai
perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI dari tahun 2019-2021,
begitu pula sebaliknya. Dengan demikian,
ukuran perusahaan dapat menjamin nilai
dari sebuah Perusahaan berdasarkan
penelitian ini telah sesuai teori sinyal
dimana besar kecilnya ukuran
perusahaandapat digunakan perusahaan
untuk memberikan sinyal kepada pengguna
laporan  keuangan mengenai  kondisi
perusahaan. Tingginya nilai  ukuran
Perusahaan dapat mengindikasikan bahwa
perusahaan  akan terus  mengalami
peningkatan. Dengan demikian, pengguna
laporan keuangan dapat menggunakan
aspek ukuran perusahaan sebagai dasar
pengambilan keputusan untuk berinvestasi
di perusahaan.

Penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian  Amaliyah dan Herwiyanti
(2020); Mudjijah dkk. (2019); Ramdhonah,
Zahra dkk. (2019); dan Israel dkk. (2018)
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun penelitian
didukungdengan penelitian Astika dkk.
(2019); Irawan dan Kusuma (2019);
Sinaga, Lusiana Veronika dkk. (2019)
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Ukuran
perusahaan dapat mencerminkan
kemampuan perusahaan untuk memenuhi
permintaan produk pelanggan melalui
banyaknya sumber daya yang tersedia.
Selain  itu, semakin besar ukuran
perusahaan maka semakin besar peluang
perusahaan untuk meraih pangsa pasar
yang lebih luas dalam pendistribusian
produknya sehingga membuka peluang
keuntungan yang semakin tinggi. Namun
terkadang perusahaan besar sekalipun
harus mengalami kerugian atau penurunan
keuntungan penjualan, terutama saat krisis
ekonomi atau saat perekonomian Indonesia
melemah.

Ukuran perusahaan yang diukur
melalui total aset dapat menunjukkan nilai
perusahaan karena setiap perusahaan akan
berusaha untuk mempertahankan aset yang
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dimilikinya dalam kondisi stabil meskipun
dalam kondisi krisis ekonomi agar dapat
mendanai pembayaran utang. Jika aset
yang dimiliki perusahaan tidak mampu
mendanai seluruh hutang jangka pendek
yang dimiliki perusahaan, maka perusahaan
dapat berisiko untuk bangkrut. Sehingga
perusahaan pun cenderung memperhatikan
aset yang mereka miliki terlepas dari
kondisi perekonomian demi melancarkan
kegiatan operasi Perusahaan untuk itu
bahkan dimasa pandemi ukuran Perusahaan
dapat menjadi indikator oleh investror
dalam mengukur prospek harga laba saham
suatu Perusahaan.

5. SIMPULAN

Beradasarkan hasil penelitian Secara
Simultan ~ Struktur modal dan  Ukuran
Perusahaan dapat mempengaruhi harga laba
saham dimasa pandemic covid 2019, secara
parsial  struktur modal tidak  dapat
mempengaruhi harga laba saham dimasa
pandemi covid 2019 sedangkan ukuran
perusahaan dapat mempengaruhi harga laba
saham dimasa pandemi 2019.
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