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BABk I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latark Belakang 

Perusahaank makanank dank minumank yangk terdaftark dik Bursak Efekk Indonesiak adalahk 

perusahaank yangk bergerakk dalamk industrik pengolahank dank distribusik produkk makanank 

sertak minuman,k yangk sahamnyak diperdagangkank dik pasark modalk Indonesia.k Perusahaan-

perusahaank inik mencakupk berbagaik kategori,k mulaik darik produsenk makanank olahan,k 

minumank ringan,k makanank cepatk saji,k hinggak produk-produkk kesehatank dank nutrisi.k 

Perusahaan-perusahaank inik menjadik pilihank investasik yangk menarikk bagik investork yangk 

tertarikk dengank sektork konsumer,k karenak permintaank terhadapk produkk makanank dank 

minumank cenderungk stabilk dank meningkatk seiringk pertumbuhank populasik dank perubahank 

gayak hidup.k Saham-sahamk perusahaank makanank dank minumank seringk kalik dianggapk 

defensifk karenak produkk merekak termasukk kebutuhank dasark yangk tidakk terlaluk dipengaruhik 

olehk fluktuasik ekonomi.k Selaink itu,k perusahaan-perusahaank dik sektork inik jugak aktifk dalamk 

inovasik produkk dank ekspansik pasar,k baikk dik dalamk negerik maupunk internasional,k yangk 

dapatk mendukungk pertumbuhank jangkak panjang. 

Menurutk Sudirman,k dkkk (2021:53)k Strukturk modalk merupakank komponenk danak 

jangkak panjangk suatuk perusahaank yangk meliputik semuak komponenk disisik kanank neracak 

perusahaank kecualik hutangk lancar.k Strukturk modalk merujukk padak komposisik berbagaik 

sumberk pendanaank yangk digunakank olehk perusahaank untukk membiayaik aktivitask 

operasionalk dank investasinya.k Sumberk pendanaank inik umumnyak terdirik darik duak kategorik 

utama,k yaituk ekuitask (modalk sendiri)k dank utangk (modalk asing).k Modalk ekuitask mencakupk 

danak yangk diperolehk darik pemegangk sahamk atauk investor,k sepertik sahamk biasak dank sahamk 

preferen,k yangk memberikank hakk atask bagiank keuntungank dank kontrolk dalamk perusahaan.k 

Sementarak itu,k utangk meliputik pinjamank jangkak pendekk maupunk jangkak panjangk yangk 

harusk dibayark kembalik dengank bungak dalamk periodek tertentu.k Keputusank mengenaik 

strukturk modalk yangk optimalk sangatk pentingk karenak akank memengaruhik risikok keuangank 

dank biayak modalk perusahaan.k Perusahaank harusk mempertimbangkank faktor-faktork sepertik 

biayak pinjaman,k strukturk pajak,k risikok kebangkrutan,k dank kemampuank untukk 

menghasilkank arusk kask dalamk memilihk kombinasik yangk tepatk antarak ekuitask dank utang.k 

Strukturk modalk yangk baikk dapatk meningkatkank nilaik perusahaan,k mengoptimalkank 

keuntungank bagik pemegangk saham,k dank mendukungk pertumbuhank perusahaank secarak 

berkelanjutan. 

Menurutk Husaink (2021:86)k arusk kask adalahk arusk masukk dank arusk keluark kask atauk 

setarak kas.k Setarak kask dapatk didefinisikank sebagaik investasik yangk likuid,k berjangkak pendekk 

dank dapatk dengank cepatk diubahk menjadik kask dalamk jumlahk tertentuk tanpak risikok perubahank 

nilaik yangk signifikan.k Arusk kask (cashk flow)k adalahk alirank uangk yangk masukk dank keluark darik 

perusahaank dalamk suatuk periodek tertentu,k yangk sangatk pentingk untukk menilaik kesehatank 

finansialk dank likuiditask perusahaan.k Arusk kask terbagik menjadik tigak jenisk utama:k arusk kask 

operasional,k arusk kask investasi,k dank arusk kask pendanaan.k Arusk kask operasionalk merujukk 

padak kask yangk dihasilkank darik aktivitask utamak perusahaan,k sepertik penjualank produkk atauk 

jasak dank pembayarank untukk biayak operasionalk sepertik gajik dank bahank baku.k Arusk kask 

investasik melibatkank alirank kask yangk terkaitk dengank pembeliank atauk penjualank asetk jangkak 

panjang,k sepertik propertik atauk peralatan,k yangk dapatk mempengaruhik posisik kask perusahaan.k 

Sedangkank arusk kask pendanaank berkaitank dengank perolehank atauk pelunasank pinjaman,k 

penerbitank saham,k atauk pembayarank dividenk kepadak pemegangk saham.k Pengelolaank arusk 

kask yangk efektifk sangatk krusial,k karenak meskipunk perusahaank dapatk mencatatkank laba,k 
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tanpak arusk kask yangk cukup,k perusahaank bisak kesulitank membayark kewajibank atauk 

mendanaik ekspansi,k yangk dapatk mengancamk kelangsungank usaha.k Olehk karenak itu,k arusk 

kask adalahk indikatork utamak yangk menunjukkank apakahk perusahaank memilikik cukupk 

likuiditask untukk menjalankank operasionalk sehari-harik dank menghadapik berbagaik tantangank 

finansial. 

Menurutk Dewik dank Jayantik (2024:03)k Marketk Valuek Addedk merupakank perbedaank 

antarak nilaik pasark ekuitask perusahaank dank nilaik bukuk sepertik yangk disajikank dalamk neraca.k 

Marketk Valuek Addedk (MVA)k adalahk suatuk ukurank yangk digunakank untukk menilaik sejauhk 

manak sebuahk perusahaank telahk menciptakank nilaik bagik pemegangk sahamnya.k MVAk 

dihitungk dengank mengurangkank nilaik pasark totalk perusahaank (marketk value)k darik jumlahk 

modalk yangk telahk diinvestasikank olehk parak pemegangk sahamk (nilaik bukuk ekuitas).k Dengank 

katak lain,k Marketk Valuek Addedk menunjukkank seberapak banyakk nilaik pasark perusahaank 

melebihik totalk biayak modalk yangk dikeluarkank untukk membangunk dank menjalankank 

perusahaank tersebut.k Jikak Marketk Valuek Addedk positif,k inik berartik perusahaank berhasilk 

menciptakank nilaik lebihk besark darik biayak modalk yangk diinvestasikan,k yangk 

mengindikasikank kinerjak keuangank yangk baikk dank kepuasank pemegangk saham.k 

Sebaliknya,k Marketk Valuek Addedk negatifk menunjukkank bahwak perusahaank belumk berhasilk 

memberikank returnk yangk memadaik bagik parak pemegangk saham,k atauk bahkank nilaik pasark 

perusahaank beradak dik bawahk jumlahk modalk yangk telahk diinvestasikan.k Marketk Valuek 

Addedk seringk digunakank olehk investork dank analisk untukk mengevaluasik keberhasilank 

strategik perusahaank dalamk meningkatkank kekayaank pemegangk sahamk sertak memberikank 

gambarank tentangk potensik pertumbuhank jangkak panjang. 

Menurutk Daelik (2022:1463)k Netk Profitk Margink adalahk hasilk pencapaiank darik 

aktivitask atauk hasilk darik operasionalk suatuk perusahaank yangk telahk dilakukank olehk 

perusahaank selamak periodek tertentu.k Netk Profitk Margink adalahk rasiok keuangank yangk 

mengukurk seberapak efisienk perusahaank dalamk menghasilkank labak bersihk darik pendapatank 

yangk diperoleh.k Netk Profitk Margink dihitungk dengank membagik labak bersihk perusahaank 

(setelahk pajakk dank semuak biayak lainnya)k dengank totalk pendapatank atauk penjualan,k 

kemudiank mengalikannyak dengank 100k untukk mendapatkank persentase.k Rasiok inik 

menunjukkank persentasek darik setiapk unitk pendapatank yangk berhasilk dikonversikank 

menjadik labak bersih,k sehinggak semakink tinggik nilaik Netk Profitk Margin,k semakink efisienk 

perusahaank dalamk mengelolak biayak dank menghasilkank keuntungan.k Netk Profitk Margink 

yangk tinggik mengindikasikank perusahaank mampuk menghasilkank labak yangk lebihk besark 

darik setiapk penjualannya,k sedangkank NPMk yangk rendahk bisak menunjukkank bahwak 

perusahaank mengalamik tekanank biayak yangk tinggik atauk kesulitank dalamk meningkatkank 

margink keuntungan.k Netk Profitk Margink seringk digunakank olehk investork dank analisk untukk 

menilaik profitabilitask perusahaank dank membandingkannyak dengank perusahaank laink dalamk 

industrik yangk sama. 

Menurutk Irdawati,k dkkk (2021:24)k Returnk sahamk adalahk tingkatk keuntungank yangk 

dinikmatik olehk pemodalk atask suatuk investasik sahamk yangk dilakukannya.k Returnk sahamk 

adalahk ukurank yangk digunakank untukk mengevaluasik kinerjak investasik sahamk dalamk suatuk 

periodek tertentu.k Returnk sahamk mencerminkank persentasek perubahank nilaik investasik 

saham,k yangk mencakupk duak komponenk utama:k apresiasik hargak sahamk dank dividenk yangk 

diterimak olehk pemegangk saham.k Returnk sahamk dihitungk dengank carak mengurangkank hargak 

sahamk padak akhirk periodek dengank hargak sahamk padak awalk periode,k kemudiank 

menambahkank dividenk yangk dibagikank selamak periodek tersebut,k dank akhirnyak 

membaginyak dengank hargak sahamk padak awalk periode.k Hasilnya,k returnk sahamk 

memberikank gambarank tentangk seberapak besark keuntungank atauk kerugiank yangk diperolehk 



3 
 
 

investork darik perubahank hargak sahamk dank pembagiank dividen.k Returnk sahamk yangk positifk 

menunjukkank bahwak investasik tersebutk menghasilkank keuntungank bagik investor,k 

sementarak returnk yangk negatifk menunjukkank kerugian.k Returnk sahamk menjadik indikatork 

pentingk bagik investork dalamk membuatk keputusank investasi,k karenak mencerminkank potensik 

keuntungank yangk dapatk diperolehk darik suatuk sahamk dik pasark modal. 

Tabelk 1.1k Fenomenak Data 

Kode Tahun Totalk Aset 
Arusk Kask 

Operasi 
Totalk Ekuitas Labak Bersih 

Hargak 

Saham 

CEKA 

2020 1,566,673,828 17,129,545,019 1,260,714,994 1,818,125,939 1,785 

2021 1,697,387,196 9,148,168,611 1,387,366,962 1,870,669,900 1,980 

2022 1,718,287,453 1,186,753,056 1,550,042,869 2,207,045,430 1,880 

AISA 

2020 2,011,557 58,485 849,869 1,204,972 390 

2021 1,761,634 84,864 833,757 5,762 192 

2022 1,826,350 41,789 777,861 62,359 143 

ALTO 

2020 1,105,874,415 58,485 732,991,334 1,204,972 308 

2021 1,089,208,965 84,864 1,089,208,965 5,762 280 

2022 1,023,323,308 41,789 1,023,323,308 62,359 50 

DLTA 

2020 1.225.580.913 246.905.899 1.019.898.963k  123.465.762k  4,400 

2021 1.308.722.065k  335.398.629k  1.010.174.017 187.992.998k  3,740 

2022 1.307.186.367 196.829.126k  1.000.775.865k  230.065.807 3,830 

Sumber:k Laporank Keuangank BEI 

 

 Berdasarkank tabelk 1.1k diatas,k makak padak perusahaank PTk Wilmark Cahayak 

Indonesiak Tbkk (CEKA)k tahunk 2021k memilikik nilaik totalk asetk sebesark 1,697,387,196k 

mengalamik peningkatank padak tahunk 2022k menjadik 1,718,287,453k sedangkank hargak sahamk 

mengalamik penurunank darik 1,980k padak tahunk 2021k menjadik 1,880k tahunk 2022.k Halk inik 

tidakk sesuaik dengank teorik yangk menyatakank apabilak totalk asetk mengalamik peningkatank 

makak hargak sahamk jugak akank mengalamik peningkatan. 

 Padak perusahaank FKSk Foodk Sejahterak TBKk (AISA)k tahunk 2020k memilikik nilaik 

arusk kask operasik sebesark 58,485k mengalamik peningkatank padak tahunk 2021k menjadik 84,864k 

sedangkank hargak sahamk mengalamik penurunank darik 390k padak tahunk 2020k menjadik 192k 

tahunk 2021.k Halk inik tidakk sesuaik dengank teorik yangk menyatakank apabilak arusk kask operasik 

mengalamik peningkatank makak hargak sahamk jugak akank mengalamik peningkatan. 

 Padak perusahaank PTk Trik Bayank Tirtak Tbkk (ALTO)k tahunk 2020k memilikik nilaik totalk 

ekuitask sebesark 732,991,334k mengalamik peningkatank padak tahunk 2021k menjadik 

1,089,208,965k sedangkank hargak sahamk mengalamik penurunank darik 308k padak tahunk 2020k 

menjadik 280k tahunk 2021.k Halk inik tidakk sesuaik dengank teorik yangk menyatakank apabilak totalk 

ekuitask mengalamik peningkatank makak hargak sahamk jugak akank mengalamik peningkatan. 

 Padak perusahaank Detlak Djakartak TBKk (DLTA)k tahunk 2020k memilikik nilaik labak 

bersihk sebesark 123,465,762k mengalamik peningkatank padak tahunk 2021k menjadik 

187,992,998k sedangkank hargak sahamk mengalamik penurunank darik 4,400k padak tahunk 2020k 

menjadik 3,740k tahunk 2021.k Halk inik tidakk sesuaik dengank teorik yangk menyatakank apabilak 

labak bersihk mengalamik peningkatank makak hargak sahamk jugak akank mengalamik  

peningkatan. 

 

 

 

Berdasarkank padak latark belakangk diatas,k makak penelitik ingink melakukank penelitiank 

dengank judulk “Pengaruhk Strukturk Modal,k Arusk Kas,k Marketk Valuek Addedk Dank Netk 
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Profitk Margink Terhadapk Returnk Sahamk Perusahaank Makanank Dank Minumank Ygk 

Terdaftark Dik BEIk Periodek 2020-2022.” 

 

1.2 Tinjauank Pustaka 

1.2.1 Pengaruhk Strukturk Modalk Terhadapk Returnk Saham 

Menurutk Utami,k dkkk (2023:25)k strukturk modalk perusahaank merupakank proporsik 

antarak utangk dank ekuitask yangk digunakank untukk mendanaik asetk dank operasional.k 

Penggunaank utangk dapatk memberikank keuntungank pajakk karenak bungak utangk dapatk 

dikurangkank darik pendapatank sebelumk pajak.k Namun,k biayak bungak jugak harusk 

dipertimbangkan.k Jikak biayak utangk rendahk dank keuntungank pajakk signifikan,k strukturk 

modalk yangk lebihk cenderungk terhadapk utangk dapatk meningkatkank returnk saham. 

Menurutk Anissa,k dkkk (2022:65)k Strukturk modalk berpengaruhk positifk padak Returnk 

Saham.k Sebaliknya,k dengank adanyak utangk yangk tinggi,k apabilak danak tidakk dikelolak dengank 

baikk makak dapatk menyebabkank kebangkrutan,k sehinggak returnk yangk diterimak olehk parak 

pemegangk sahamk akank semakink kecil. 

 

1.2.2 Pengaruhk Arusk Kask Terhadapk Returnk Saham 

Menurutk Firdarinik dank Kunaidik (2023:31)k Semakink tinggik arusk kask darik aktivitask 

operasik perusahaank dank lainnya,k semakink baikk pulak persepsik investork terhadapk kinerjak 

perusahaank sehinggak halk ituk tercermink dalamk tingginyak returnk sahamk perusahaan. 

Menurutk Yahyak dank Butark (2019:15)k Aktivitask perusahaank yangk berkaitank dengank 

pengukurank kask sepertik pembelanjaank perusahaan,k pembiayaank ekspansik perusahaank dank 

jugak aktivitask yangk berkaitank dengank penerimaank kask darik penjualank dank pendapatank 

lainnyak tidakk dapatk dijelaskank melaluik neracak dank laporank labak rugi,k melainkank dalamk 

laporank arusk kas. 

 

1.2.3 Pengaruhk Marketk Valuek Addedk Terhadapk Returnk Saham 

Menurutk Aulyak dank Agustink (2023:1340)k Nilaik Marketk Valuek Addedk dapatk 

meningkatk jikak modalk yangk digunakank untukk investasik jugak mendapatkank tingkatk 

pengembaliank yangk besark dibandingkank biayak modalk yangk telahk dikeluarkan,k makak jikak 

nilaik Marketk Valuek Addedk semakink besar,k makak akank semakink baikk untukk perusahaan. 

Menurutk Angelica,k dkkk (2022:115)k Jikak semakink besark Marketk Valuek Added,k 

makak semakink baikk pulak nilaik pasark suatuk perusahaank dalamk menciptakank kekayaank darik 

pemilikk modal.k Marketk Valuek Addedk negatifk berartik nilaik darik investasik yangk dijalankank 

manajemenk kurangk darik modalk yangk diserahkank kepadak perusahaank olehk pasark modal,k 

berartik kekayaank telahk dimusnahkan. 

 

1.2.4 Pengaruhk Netk Profitk Margink Terhadapk Returnk Saham 

Menurutk Mursalink (2019:136)k Netk Profitk Margink mengukurk rupiahk labak bersihk 

yangk diperolehk setiapk satuk rupiahk penjualank semakink besark rasionyak makak makink baik,k 

artinyak posisik pemilikk perusahaank dalamk mendapatkank labak cukupk tinggik padak tingkatk 

penjualank tertentu.k Apabilak rasionyak rendahk berartik menunjukkank penjualank yangk terlaluk 

rendahk untukk tingkatk biayak tertentu. 

Menurutk Mahadianto,k dkkk (2020:162)k Semakink banyakk penjualank yangk dihasilkank 

makak semakink besark pulak keuntungank yangk didapatk perusahaan.k Sehinggak perusahaank 

selaluk memaksimalkank kinerjak perusahaank agark Netk Profitk Margink selaluk ditingkatkank 

karenak semakink tinggik Netk Profitk Margink akank semakink efektifnyak perusahaank untukk 

menghasilkank keuntungank yangk diharapkan. 
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1.3 Kerangkak Konseptual 

Kerangkak konseptualk yangk digunakank dalamk penelitiank inik dapatk digambarkank 

sebagaik berikut: 

 

 

   

   

  

 

 

 

      

Gambark 1.1 

Kerangkak Konseptual 

 

1.4 Hipotesisk Penelitian 

Hipotesisk penelitiank dijabarkank sebagaik berikut:k  

H1k :k  Strukturk Modalk secarak parsialk berpengaruhk terhadapk Terhadapk Returnk Sahamk  

H2k :k  Arusk Kask secarak parsialk berpengaruhk terhadapk Terhadapk Returnk Saham. 

H3k : Marketk Valuek Addedk secarak parsialk berpengaruhk terhadapk Terhadapk Returnk 

Saham. 

H4k :k  Netk Profitk Margink secarak parsialk berpengaruhk terhadapk Terhadapk Returnk Saham 

H5k :k  Strukturk Modal,k Arusk Kas,k Marketk Valuek Addedk dank Netk Profitk Margink secarak 

simultank berpengaruhk terhadapk Terhadapk Returnk Saham. 

Strukturk Modalk (X1) 

Arusk Kask (X2) 

Returnk Sahamk (Y) Marketk Valuek Addedk (X3) 

Netk Profitk Margink k (X4) 


