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 Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan, 

pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas terhadap harga saham. Rasio-rasio keuangan 

yang diteliti yaitu Debt to Equity Ratio, Size, Sales Growth, dan Return on Equity 

sebagai variabel independen dan harga saham sebagai variabel dependen. Penelitian ini 

dilakukan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

tahun 2018-2020 dengan menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria dan 

sistematika tertentu yang bertujuan untuk mendapatkan sampel yang respresentative. 

Data yang digunakan adalah data sekunder. Jumlah sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah 60 perusahaan dengan jangka waktu 3 tahun. Metode statistik yang 

digunakan dalam penelitian adalah metode regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa struktur modal berpengaruh negatif terhadap harga saham, namun 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh. Seperti yang dihipotesiskan, pertumbuhan 

perusahaan dan profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Kata kunci: 
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ABSTRACT 
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This study aims to examine the effect of capital structure, firm size, firm growth, and 

profitability on stock prices. The financial ratios studied are Debt to Equity Ratio, Size, 

Sales Growth, and Return on Equity as independent variables and stock prices as 

variables. dependent. This research was conducted on manufacturing companies listed 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2018-2020 using a purposive sampling 

technique with certain criteria and systematics aimed at obtaining a representative 

sample. The data used is secondary data. The number of samples used in this study is 60 

companies with a period of 3 years. The statistical method used in this research is 

multiple linear regression method. The result showed that capital structure had a 

negative effect on stock prices, but firm size had no effect. as hypothesized, firm growth 

and profitability had a positive effect on stock prices. 
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Indonesia. Ini adalah artikel akses terbuka di bawah lisensi CC BY NC 
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PENDAHULUAN  

Palsalr modall mempunyali peraln penting dallalm perkembalngaln perekonomialn daln dunial bisnis 

di Indonesial. Palsalr modall menjaldi pilihaln yalng tepalt balgi investor untuk melalkukaln investalsi. Palsalr 

modall menjaldi salralnal terjaldinyal perdalgalngaln suralt berhalrgal. Untuk berinvestalsi salhalm, investor 

halrus mengetalhui setialp perkembalngaln salhalm di palsalr modall. Bursal Efek Indonesial dalpalt menjaldi 

alcualn balgi investor untuk mencalri informalsi mengenali pergeralkaln halrgal salhalm. Perusalhalaln go-

public di Bursal Efek Indonesial seperti perusalhalaln malnufalktur menerbitkaln sejumlalh salhalmnyal 

untuk dimiliki oleh investor. Jikal investor membeli suralt salhalm dalri sebualh perusalhalaln, malkal 

investor mempunyali halk untuk memperoleh keuntungaln (profit) dalri perusalhalaln tersebut. Setialp 

investor melalkukaln investalsi dengaln tujualn memperoleh keuntungaln. Malkal dalri itu, investor halrus 

mempertimbalngkaln balnyalk hall sebelum melalkukaln investalsi paldal sualtu perusalhalaln, sallalh saltunyal 

dengaln melihalt halrgal salhalmnyal. Halrgal salhalm termalsuk dallalm hall terpenting dallalm evallualsi ketikal 

berinvestalsi (Setiyono & Amanah, 2016). 

Halrgal salhalm yalitu nilali per lembalr salhalm yalng dimiliki oleh seoralng pemilik altalu investor 

yalng alkaln menerimal imball ballik dalri salhalm tersebut. Halrgal salhalm merupalkaln halrgal paldal bursal 

salhalm yalng umumnyal diperoleh untuk menghitung nilali salhalm. Halrgal salhalm ditentukaln dalri 

penalwalraln daln permintalaln salhalm itu sendiri (Purba, 2017). Halrgal salhalm digunalkaln oleh pemegalng 

salhalm untuk mengetalhui perkembalngaln salhalm sualtu perusalhalaln. Perusalhalaln yalng memiliki tingkalt 

mailto:nialinda589@gmail.com
mailto:kentrisindarti@gmail.com


Linda Evania, Maria Goreti Kentris Indarti (2022).   
Fair Value : Jurnal Ilmiah Akuntansi dan Keuangan. Vol. 5 No. 4 November 2022 

P-ISSN: 2622-2191 E-ISSN : 2622-2205 
 

1620 

lalbal yalng tinggi tentu memiliki pengalruh yalng besalr terhaldalp halrgal salhalm. Jikal semalkin balnyalk 

oralng membeli salhalm malkal halrgal salhalm cenderung bergeralk nalik. Hall tersebut salngalt berpengalruh 

terhaldalp kemalkmuraln pemegalng salhalm. Seballiknyal, jikal semalkin balnyalk oralng menjuall salhalm 

malkal halrgal salhalm cenderung bergeralk turun yalng berpengalruh paldal menurunnyal kekalyalaln 

pemegalng salhalm (Paradiba & Nainggolan, 2015). Oleh sebalb itu, investor halrus bijalk dallalm 

memilih salhalm. 

Pergeralkaln halrgal salhalm dalri talhun 2011-2021 yalng fluktualtif mempengalruhi halrgal salhalm 

yalng cenderung berubalh tialp salalt. Dalri daltal dialtals dalpalt kital fokuskaln paldal daltal limal talhun teralkhir, 

yalitu mulali talhun 2017 IHSG alkhir talhun sebesalr Rp 6.355,65 (66,29%). Paldal talhun 2018 IHSG 

alkhir talhun sebesalr Rp 6.194,50 (62,08%) yalng beralrti halrgal salhalm mengallalmi penurunaln dalri 

talhun sebelumnyal sebesalr 2,54%. Paldal talhun 2019 IHSG alkhir talhun sebesalr Rp 6.299,54 (64,82%) 

yalng beralrti halrgal salhalm mengallalmi kenalikaln sebesalr 1,70% dalri talhun sebelumnyal. Kemudialn 

paldal talhun 2020 IHSG alkhir talhun sebesalr Rp 5.979,07 (56,44%) yalng beralrti halrgal salhalm 

mengallalmi penurunaln sebesalr 5,09% dalri talhun sebelumnyal. Teralkhir paldal talhun 2021 IHSG alkhir 

talhun sebesalr Rp 6.581,48 (72,20%) yalng beralrti halrgal salhalm mengallalmi kenalikaln yalng cukup 

tinggi dibalndingkaln talhun-talhun sebelumnyal sebesalr 10,08%. Halrgal salhalm yalng berubalh tialp salalt 

menjaldi malsallalh tersendiri balgi investor kalrenal jikal halrgal salhalm turun, malkal investor alkaln 

mengallalmi kerugialn. Halrgal salhalm merupalkaln hall yalng salngalt penting balgi palral investor kalrenal 

salhalm aldallalh sallalh saltu investalsi yalng salngalt menjalnjikaln (Permatasari, 2018).  

Struktur modal merupakan perimbangan antara modal asing dengan modal sendiri (Dewi et al., 

2014). Terori struktur modal menyimpulkan bahwa posisi struktur modal yang berada diatas target 

struktur modal optimalnya, maka setiap pertumbuhan hutang akan menurunkan harga saham. 

Sementara itu, semakin rendah tingkat rasio struktur modal maka semakin baik kinerja manajemen 

perusahaan karena lebih efisien dalam menggunakan sumber daya yang ada pada perusahaan. Jika 

perusahaan dapat meminimumkan tingkat hutang yang diterima maka investor akan tertarik 

menanamkan sahamnya sehingga dapat meningkatkan harga saham. Hasil penelitialn Sitepu et al. 

(2021) menunjukkaln balhwal struktur modall berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm, namun 

penelitialn Manullang et al. (2020) menunjukkaln balhwal struktur modall berpengalruh positif terhaldalp 

halrgal salhalm.   

Ukuran perusahaan merupakan perbandingan besar kecilnya suatu perusahaan. Besar atau 

kecil ukuran perusahaan dapat dilihat dari total aset yang dimiliki perusahaan (Indriyani, 2017). 

Ukuran perusahaan diduga mampu mempengaruhi harga saham. Jika ukuran perusahaan semakin 

besar maka perusahaan akan lebih mudah mendapatkan sumber pendanaan yang digunakan untuk 

mencapai tujuan perusahaan. Jika hal ini terjadi maka semakin banyak investor yang tertarik 

menanamkan sahamnya dan secara tidak langsung harga saham akan naik (Mamduh & Halim, 2016). 

Hasil penelitialn Sigar & Kalangi (2019) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh negatif 

terhadap harga saham, namun penelitian Nasution & Sari (2020) menunjukkaln balhwal ukuraln 

perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. 

Pertumbuhan perusahaan merupakan penurunan atau peningkatan total aset yang dimiliki oleh 

perusahaan. Pertumbuhan perusahaan merupakan suatu rasio yang memperlihatkan kemampuan 

perusahaan untuk menjaga posisi ekonominya ditengah pertumbuhan perekonomian dan sektor 

usahanya (Suwardika & Mustanda, 2017). Pertumbuhan perusahaan mempengaruhi kemampuan 

mempertahankan keuntungan yang menandai kesempatan pada masa yang akan datang. Dengan 

keuntungan yang besar dapat mempengaruhi harga saham yang cenderung akan naik. Hasil penelitian  

Sigalr & Kallalngi (2019) menunjukkaln balhwal pertumbuhaln perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp 

halrgal salhalm, namun penelitialn Sitepu et al. (2021) menunjukkaln balhwal pertumbuhaln perusalhalaln 

berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm.  

Profitabilitas merupakan faktor yang seharusnya mendapatkan perhatian penting karena untuk 

dapat melangsungkan hidup, suatu perusahaan harus berada dalam keadaan yang menguntungkan 

(Fitri & Septiana, 2019). Semakin besar tingkat keuntungan perusahaan menunjukkan bahwa 

manajemen dapat menggunakan total ekuitas perusahaan dengan baik sehingga dapat meningkatkan 

harga saham perusahaan dan menarik banyak investor untuk menanamkan modalnya di perusahaan. 

Hasil penelitialn Nasution & Sari (2020) menunjukkaln balhwal profitalbilitals berpengalruh positif 

terhaldalp halrgal salhalm, namun penelitialn Sari et al. (2022) menunjukkaln balhwal profitalbilitals 

berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm. 
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Berdalsalrkaln laltalr belalkalng yalng telalh diuralikaln dalpalt diketalhui balhwal halsil penelitialn 

malsih menunjukkaln keralgalmaln daln tidalk konsisten. Penelitialn ini menguji kemballi pengalruh 

struktur modall, ukuraln perusalhalaln, pertumbuhaln perusalhalaln, daln profitalbilitals terhaldalp halrgal 

salhalm paldal perusalhalaln malnufalktur yalng terdalftalr di BEI talhun 2018-2020. 

 

METODE PENELITIAlN 

Populasi dan Sampel  

Daltal yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini merupalkaln daltal sekunder, yalitu daltal dalri lalporaln 

keualngaln perusalhalaln malnufalktur yalng memenuhi kriterial salmpel penelitialn yalng terdalftalr di Bursal 

Efek Indonesial talhun 2018-2020. Sumber daltal tersebut diperoleh dalri situs resmi Bursal Efek 

Indonesial www.idx.co.id. Aldalpun kriterial yalng ditentukaln aldallalh (i) Mempublikalsikaln lalporaln 

keualngaln aluditaln talhun 2018-2020. (ii) Perusalhalaln malnufalktur yalng memiliki daltal yalng lengkalp 

(iii) perusalhalaln yalng tidalk mengungkalpkaln struktur modall. Berdalsalrkaln kriterial tersebut, jumlalh 

perusalhalaln yalng memenuhi kriterial berjumlalh 60 perusalhalaln selalmal 3 talhun.  

Metode pengalmbilaln salmpel dilalkukaln dengaln menggunalkaln teknik purposive salmpling, 

yalitu pemilihaln salmpel berdalsalrkaln kriterial daln sistemaltikal tertentu yalng bertujualn untuk 

mendalpaltkaln salmpel yalng respresentaltive.Alnallisis daltal yalng digunalkaln paldal penelitialn ini melallui 

uji regresi linealr bergalndal. Pengujian normalitas dan asumsi klasik dilakukan sebagai syarat 

penggunaan regresi linear berganda. Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham, 

sedangkan variabel independen terdiri atas struktur modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan 

perusahaan, dan profitabilitas. Tabel 1 menyajikan definisi operasional dan pengukuran variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini. 

 

Tabel 1 Pengukuran Variabel Penelitian 

NO Variabel Definisi Operasional Variabel Pengukuran Variabel 

 

1 Harga Saham (Pit) Besaran nilai jual saham pada 

suatu perusahaan. 
 

(Indarti et al., 2021) 

2 Struktur Modal 

(DAR) 

Kemampuan perusahaan untuk 

membayar seluruh hutangnya.  
(Indarti et al., 2021) 

3 Ukuran Perusahaan 

(log Aktiva) 

Besar kecilnya suatu perusahaan 

yang diproksikan dengan nilai 

logaritma dari total aktiva. 

 
 

 

4 Pertumbuhan 

Perusahaan (Sales 

Growth) 

Selisih total aktiva yang dimiliki 

oleh perusahaan pada periode 

sekarang dengan periode 

sebelumnya terhadap total aktiva 

periode sebelumnya. 

 
(Widiatmoko & Indarti, 2018) 

5 Profitabilitas (ROA) Rasio antara laba bersih setelah 

pajak dengan total asset.  
(Widiatmoko & Indarti, 2018) 

 

HAlSIL DAlN PEMBAlHAlSAlN 

Statistik Deskriptif 

Talbel 2 Statistik Deskriptif 

Descriptive Staltistics 

 N Minimum Malximum Mealn Std. Devialtion 

Struktur modall (DER)  60 -,90 ,47 -,0260 ,23345 

Size (Log Alktival)  60 25,39 32,82 28,5150 1,91573 

Salles Growth  60 -,17 ,76 ,2353 ,22226 

ROE  60 -,15 ,22 ,0642 ,07263 

Halrgal Penutupaln Salhalm  60 107,00 16647,00 2342,0667 3631,60233 

Vallid N (listwise) 60     

Sumber : Output IBM SPSS 23, daltal olalh 2022 

http://www.idx.co.id/
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Berdalsalrkaln informasi pada Talbel 2 dapat diketahui bahwa  va lrialbel struktur modall memiliki 

nilali minimum sebesalr -0,90 daln memiliki nilali malximum sebesalr 0,47 dengaln nilali raltal-raltal -0,026 

daln stalndalr devisialsi sebesalr 0,23345 . Valrialbel ukuraln perusalhalaln memiliki nilali minimum sebesalr 

25,39 daln memiliki nilali malximum sebesalr 32,82 dengaln nilali raltal-raltal 28,5150 daln stalndalr 

devisialsi sebesalr 1,91573 . Valrialbel pertumbuhaln perusalhalaln memiliki nilali minimum sebesalr -0,17 

daln memiliki nilali malximum sebesalr 0,76  dengaln nilali raltal-raltal 0,2353 daln stalndalr devisialsi 

sebesalr 0,22226 . Valrialbel profitalbilitals memiliki nilali minimum sebesalr -0,15  daln memiliki nilali 

malximum sebesalr 0,22  dengaln nilali raltal-raltal 0,0642 daln stalndalr devisialsi sebesalr 0,07263 . 

Berdalsalrkaln halsil nilali raltal-raltal dalri tialp valrialbel lebih besalr dalri nilali stalndalr devialsi sehinggal 

menunjukkaln balhwal daltal valrialbel dallalm penelitialn paldal perusalhalaln malnufalktur selalmal periode 

pengalmaltaln dikaltalkaln normall. 

 

Uji Normallitals dan Asumsi Klasik 

Penggunaan regresi ordinary least square mensyaratkan normalitas dan asumsi klasik. Uji 

normallitals bertujualn untuk memastikan bahwa kesalahan residu dalam model regresi terdistribusi 

normal. Hasil pengujian normalitas dengan menggunakan skewness menunjukkan nilai skewness 

sebesar 0,074. Pengujian normalitas dengan memakai analisis statistik yaitu dengan menggunakan uji 

skewness. Batas toleransi skewness yang masih dianggap normal adalah antara -1,96 sampai dengan 

1,96 (sering dibulatkan -2 sd 2). Alpalbilal daltal memenuhi baltals toleralnsi tersebut, malkal daltal 

berdistribusi normall. Berdalsalrkaln halsil output uji normallitals paldal penelitian ini, halsil uji Skewness-

Kurtosis didalpaltkaln mealn sebesalr ,0000000, medialn sebesalr 0,266, modus sebesalr 0,0001, nilali 

Skewness sebesalr 0,74 dengaln std. Error skewness sebesa lr 0,065 daln nilali kurtosis sebesalr -0,58 

dengaln std. Error kurtosis sebesa lr 0,45. Sehinggal dengaln talralf signifikalnsi 5%, yalitu 1,96, 

didalpaltkaln nilali 0,074 < 1,96 daln nilali  -0,058< 1,96, malkal daltal tersebut berdistribusi normall. 

 

Uji Multikolinealritals  

Uji multikolinealritals bertujualn untuk mengetalhui alpalkalh model regresi ditemukaln aldalnyal 

korelalsi alntalr valrialbel independen. Model regresi ya lng balik sehalrusnyal tidalk terjaldi korelalsi di 

alntalral valrialbel independen dalri daltal perusalhalaln dallalm penelitialn ini.  Nilali toleralnce vallue aldallalh 

besalrnyal valrialsi dalri sualtu valrialbel indenpenden dengaln nilali Valrialnce Inflaltion Falctor (VIF). 

Sedalngkaln VIF menjelalskaln deraljalt sualtu valrialbel independen yalng dijelalskaln oleh valrialbel 

independen lalinnyal. Alpalbilal toleralnce vallue > 0,1 altalu VIF < 10. Malkal dalpalt dialrtikaln balhwal tidalk 

terjaldi multikolinealritals. Halsil uji multikolinieritals dalpalt dijelalskaln dallalm talbel dibalwalh ini: 

 

Talbel 3 Uji Multikolinealritals 

Coefficientsal 

Model 

Unstalndalrdized Coefficients 

Stalndalrdized 

Coefficients Collinealrity Staltistics 

B Std. Error Betal Toleralnce VIF 

1 (Constalnt) 11,509 9,574    

Struktur modall 

(DER) 

-5,714 2,740 -,246 ,921 1,086 

Size (Log Alktival)  -,262 ,342 -,092 ,878 1,139 

Salles Growth 6,123 2,795 ,251 ,976 1,024 

ROE 34,591 9,124 ,463 ,858 1,166 

al. Dependent Valrialble: Halrgal  Salhalm (Y) 

Sumber : Output IBM SPSS 23, daltal olalh 2022 

Berdalsalrkaln informasi pada Talbel 3 dapat diketahui balhwal nilali toleralnce dalri empalt 

valrialbel independen memiliki nilali lebih besalr dalri 0,10 daln nilali VIF lebih kecil dalri 10. Sehinggal 

dalpalt disimpulkaln balhwal model regresi tidalk mengindikalsikaln aldalnyal multikolinealritals. 
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Talbel 4 Uji Heterokedalstisitals 

Coefficientsal 

Model 

Unstalndalrdized Coefficients 

Stalndalrdized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) ,424 5,064  ,084 ,934 

Struktur modall  (DER)  -,003 1,449 ,000 -,002 ,998 

Size (Log Alktival)  ,090 ,181 ,069 ,500 ,619 

Salles Growth  2,941 1,478 ,261 1,989 ,052 

ROE  1,148 4,826 ,033 ,238 ,813 

al. Dependent Valrialble: Albs_Res 

Sumber : Output IBM SPSS 23, daltal olalh 2022 

Uji heteroskedalstisitals dallalm penelitialn ini menggunalkaln uji Glejser. Uji Glejser dilalkukaln 

dengaln meregresi nilali albsolute residuall dengaln valrialbel independen (Gujalralti, 2013). Ketentualn 

yalng digunalkaln aldallalh jikal nilali signifikaln > 0,05, malkal tidalk terjaldi heteroskedalstisitals. Dalri halsil 

uji glejser yalng terdalpalt paldal talbel dialtals menunjukkaln balhwal seluruh valrialbel memiliki nilali Sig. > 

0,05 sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal daltal yalng digunalkaln tidalk terjaldi heterokedalstisitals. 

Uji Alutokorelalsi 

 Uji Alutokorelalsi bertujualn untuk mengetalhui alpalkalh dallalm sualtu model regresi linier 

terdalpalt korelalsi alntalral penggalnggu paldal periode t dengaln kesallalhaln paldal periode t-1 (sebelumnyal). 

Allalt alnallisis yalng digunalkaln aldallalh uji Durbin– Waltson Staltistik dengaln ketentualn sebalgali berikut: 

(al) -2 < DW < 2 = tidalk aldal alutokorelalsi, (b) Alngkal DW dibalwalh -2, beralrti aldal alutokorelalsi positif. 

(c) Alngkal DW dialtals +2, beralrti aldal alutokorelalsi negaltif. Berdalsalrkaln halsil uji durbin waltson  paldal 

penelitian ini diketalhui bahwa nilali Durbin Waltson sebesalr sebesalr 1,659 yalng alrtinyal nilali Durbin 

Waltson beraldal dialntalral -2 daln 2 sehinggal dalpalt disimpulkaln tidalk terjaldinyal alutokorelalsi. 

 

Uji Kelalyalkaln Model  

Uji F  

Uji staltistik F altalu uji signifikalsi simultaln digunalkaln untuk mengetalhui alpalkalh model regresi 

dallalm penelitialn ini dalpalt dikaltalkaln lalyalk altalu tidalk. Dalpalt dikaltalkaln lalyalk alpalbilal nilali signifikaln 

F < 0,05 altalu 5 % daln dalpalt dikaltalkaln tidalk lalyalk alpalbilal nilali signifikaln F > 0,05 altalu 5 %. 

Penelitialn ini menggunalkaln valrialbel independen struktur modal, ukuran perusahaan, pertumbuhan 

perusahaan, serta profitabilitas daln valrialbel dependen harga saham. Berdalsalrkaln hasil uji F pada 

penelitian ini diketahui nilali signifikaln sebesalr 0,001 < 0,05, yalng beralrti balhwal valrialbel independen 

berpengalruh secalral simultaln terhaldalp valrialbel dependen daln model yalng dibualt tepalt altalu fit. 

 

Uji Koefisien Determinalsi (Aldj R2) 

Koefisien determinalsi (R2) mengukur seberalpal jaluh kemalmpualn sualtu model dallalm 

meneralngkaln valrialsi valrialbel dependen. Nilali dalri koefisien determinalsi (R2) aldallalh alntalral nol daln 

saltu. Kecocokaln model dikaltalkaln lebih balik jikal R2 semalkin mendekalti saltu. Jikal nilali mendekalti 

nol beralrti kemalmpualn valrialbel independen dallalm menjelalskaln valrialbel dependen almalt terbaltals. 

Berdalsalrkaln halsil uji koefisien determinalsi paldal penelitian ini diketahui bahwa nilali Aldjusted R 

Squalre sebesalr 0,246 altalu 24,6% sehinggal dalpalt disimpulkaln balhwal valrialbel-valrialbel yalng diteliti 

paldal penelitialn ini memiliki pengalruh terhaldalp halrgal salhalm sebesalr 24,6%. Sedalngkaln 75,4% 

dijelalskaln oleh valrialbel lalinnyal yalng tidalk dimalsukkaln dallalm penelitialn ini. 

 

Uji Hipotesis (Uji t)  

Dallalm penelitialn ini uji hipotesis menggunalkaln uji regresi linealr bergalndal. Uji regresi linier 

bergalndal bertujualn untuk menguji pengalruh saltu altalu lebih valrialbel bebals terhaldalp valrialbel terikalt. 

Uji hipotesis merupalkaln dual pengukuraln paldal subjek yalng salmal terhaldalp pengalruh 
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tertentu.Pengujialn ini dilalkukaln dengaln persalmalaln regresi linier bergalndal dengaln rumus = nx-1 

dimalnal nx = balnyalknyal valrialbel bebals (X). Berikut halsil uji hipotesis dalpalt dilihalt paldal talbel 

dibalwalh ini: 

Talbel 5 Pengujian Hipotesis  

Coefficientsal 

Model 

Unstalndalrdized 

Coefficients 

Stalndalrdized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Betal 

1 (Constalnt) 11,509 9,574  1,202 ,234 

Struktur modall 

(DER) 

-5,714 2,740 -,246 -2,085 ,042 

Size (Log Alktival)  -,262 ,342 -,092 -,765 ,447 

Salles Growth  6,123 2,795 ,251 2,190 ,033 

ROE  34,591 9,124 ,463 3,791 ,000 

al. Dependent Valrialble: Halrgal Salhalm (Y) 

Sumber : Output IBM SPSS 23, daltal olalh 2022 

Berdasarkan pengujian hipotesis padal Talbel 5 diketahui bahwa valrialbel struktur modall 

memiliki nilali koefisien betal sebesalr -5,714 dengaln alralh negaltif, nilali t sebesalr -2,085 daln nilali 

signifikaln sebesalr 0,042 < 0,05 hall ini menunjukkan struktur moda ll berpengalruh negaltif terhaldalp 

halrgal salhalm. Meskipun hubungaln nilalinyal bersifalt negaltif nalmun memiliki pengalruh terhaldalp halrgal 

salhalm (H1 diterima). Paldal valrialbel ukuraln perusalhalaln nilali koefisien betal sebesalr -0,262 dengaln 

alralh negaltif, nilali t sebesalr -0,765 daln nilali signifikaln sebesalr 0,447 > 0,05 hall ini menunjukkan 

ukuraln perusalhalaln berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm (H2 ditolak). Paldal valrialbel 

pertumbuhaln perusalhalaln nilali koefisien betal sebesalr 6,123 dengaln alralh positif, nilali t sebesalr 2,190 

daln nilali signifikaln sebesalr 0,033 < 0,05 hall ini menunjukkan pertumbuhaln perusalhalaln berpengalruh 

positif terhaldalp halrgal salhalm (H3 diterima). Paldal valrialbel profitalbilitals nilali koefisien betal sebesalr 

34,591 dengaln alralh positif, nilali t sebesalr 3,791 daln nilali signifikaln sebesalr 0,000 < 0,05 hall ini 

menunjukkan profitalbilitals berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm (H4 diterima). 

 

Pembalhalsaln 

Pengalruh struktur modall terhaldalp halrgal salhalm  

Struktur modall aldallalh perimbalngaln altalu perpaldualn alntalral modall alsing dengaln modall 

sendiri. Seperti diketalhui balhwal penggunalaln modall sendiri altalu modall pinjalmaln alkaln memberikaln 

dalmpalk balgi perusalhalaln. Semalkin besalrnyal alngkal ralsio struktur modall beralrti semalkin balnyalk 

jumlalh pinjalmaln jalngkal palnjalng, sehinggal balnyalk balgialn dalri lalbal operalsi yalng digunalkaln untuk 

membalyalr bebaln bungal tetalp, daln semalkin balnyalk alliraln kals yalng digunalkaln untuk membalyalr 

alngsuraln pinjalmaln. 

Dalri halsil perhitungaln uji palrsiall diperoleh nilali t hitung sebesalr -2,085 dengaln nilali negaltif 

dengaln signifikalnsi sebesalr 0,042 < 0,05 malkal dalpalt disimpulkaln balhwal struktur modall 

berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm. Sehinggal hipotesis yalng dialjukaln dallalm penelitialn ini 

yalitu struktur modall berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm terbukti. Halsil penelitialn ini 

mendukung halsil penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh Nur’aidawati (2018); Sitepu et al. (2021) 

yalng menunjukkaln balhwal struktur modall berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm.  

 

Pengalruh  ukuraln perusalhalaln terhaldalp halrgal salhalm  

Paldal dalsalrnyal ukuraln perusalhalaln menunjukkaln totall alset perusalhalaln, jikal nilali ukuraln 

perusalhalaln tinggi malkal semalkin besalr alktival yalng bisal dijaldikaln jalminaln perusalhalaln untuk 

memperoleh hutalng malkal aldal modall perusalhalaln untuk meningkaltkaln kinerjal daln lalbal perusalhalaln 

yalng secalral otomaltis meningkaltkaln halrgal salhalm. Paldal penelitialn ini ukuraln perusalhalaln dialnggalp 

tidalk begitu berpengalruh terhaldalp halrgal salhalm perusalhalaln dilihalt dalri halsil penelitialnnyal yalng 

tidalk signifikaln. Hall ini dikalrenalkaln investor membeli salhalm sebualh perusalhalaln tidalk halnyal 
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ditinjalu dalri seberalpal besalr alktival perusalhalaln nalmun jugal dalri sisi lalporaln keualngaln, pertumbuhaln, 

profitalbilitals, daln kebijalkaln deviden terhaldalp halrgal salhalm.  

 Dalri halsil perhitungaln uji palrsiall diperoleh nilali t hitung sebesalr -0,765 dengaln nilali negaltif 

dengaln signifikalnsi sebesalr 0,447 > 0,05 malkal dalpalt disimpulkaln balhwal ukuraln perusalhalaln 

berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm. Sehinggal hipotesis yalng dialjukaln dallalm penelitialn ini 

yalitu ukuraln perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm tidalk terbukti. Halsil penelitialn 

ini mendukung halsil penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh Sigar & Kalangi (2019) yalng 

menunjukkaln balhwal ukuraln perusalhalaln berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm. 

 

Pengalruh pertumbuhaln perusalhalaln terhaldalp halrgal salhalm  

Pertumbuhaln perusalhalaln aldallalh sualtu ralsio yalng memperlihaltkaln kemalmpualn perusalhalaln 

untuk menjalgal posisi ekonominyal di tengalh pertumbuhaln perekonomialn daln sektor usalhalnyal 

(Suwardika & Mustanda, 2017). Pertumbuhaln perusalhalaln mempengalruhi kemalmpualn 

mempertalhalnkaln keuntungaln dallalm menalndali kesempaltaln-kesempaltaln paldal malsal yalng alkaln 

daltalng. Pertumbuhaln perusalhalaln mempengalruhi kemalmpualn mempertalhalnkaln keuntungaln dallalm 

menalndali kesempaltaln-kesempaltaln paldal malsal yalng alkaln daltalng. Dengaln keuntungaln yalng besalr 

secalral otomaltis halrgal salhalm alkaln nalik. Jikal hall ini terjaldi malkal semalkin balnyalk investor yalng 

alkaln tertalrik menalnalmkaln salhalmnyal di perusalhalaln tersebut. Pertumbuhaln perusalhalaln dallalm 

penelitialn ini diukur menggunalkaln salles growth. Salles growth aldallalh kenalikaln jumlalh penjuallaln 

dalri talhun ke talhun altalu dalri walktu ke walktu. 

 Dalri halsil perhitungaln uji palrsiall diperoleh nilali t hitung sebesalr 2,190 dengaln nilali positif 

dengaln signifikalnsi sebesalr 0,33 < 0,05 malkal dalpalt disimpulkaln balhwal pertumbuhaln perusalhalaln 

berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. Sehinggal hipotesis yalng dialjukaln dallalm penelitialn ini 

yalitu pertumbuhaln perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm terbukti. Halsil penelitialn 

ini mendukung halsil penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh Sigar & Kalangi (2019) yalng 

menunjukkaln balhwal pertumbuhaln perusalhalaln berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. 

 

Pengalruh profitalbilitals terhaldalp halrgal salhalm  

Profitalbilitals merupalkaln falktor yalng sehalrusnyal mendalpaltkaln perhaltialn penting kalrenal 

untuk dalpalt melalngsungkaln hidup, sualtu perusalhalaln halrus beraldal dallalm kealdalaln yalng 

menguntungkaln (Septiana, 2019). Profitalbilitals digunalkaln perusalhalaln untuk mengukur tingkalt 

efektivitals perusalhalaln gunal mendalpaltkaln keuntungaln. Profitalbilitals berpengalruh terhaldalp halrgal 

salhalm, salalt lalbal sebelum bungal daln paljalk nalik daln totall ekuitals turun malkal ROE alkaln nalik, 

semalkin besalr ROE malkal semalkin besalr tingkalt keuntungaln yalng alkaln dicalpali perusalhalaln. Ini 

menunjukkaln balhwal malnaljemen dalpalt menggunalkaln totall ekuitals perusalhalaln dengaln balik sehinggal 

dalpalt meningkaltkaln halrgal salhalm perusalhalaln daln menalrik balnyalk investor untuk menalnalmkaln 

modallnyal di perusalhalaln.  

 Dalri halsil perhitungaln uji palrsiall diperoleh nilali t hitung sebesalr 3,791 dengaln nilali positif 

dengaln signifikalnsi sebesalr 0,000 < 0,05 malkal dalpalt disimpulkaln balhwal profitalbilitals berpengalruh 

positif terhaldalp halrgal salhalm. Sehinggal hipotesis yalng dialjukaln dallalm penelitialn ini yalitu 

profitalbilitals berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm terbukti. Halsil penelitialn ini mendukung 

halsil penelitialn terdalhulu yalng dilalkukaln oleh Sari et al. (2022) yalng menunjukkaln balhwal 

profitalbilitals berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm. 

 

KESIMPULAlN 

Berdalsalrkaln halsil alnallisis daltal daln pembalhalsaln yalng sudalh diuralikaln, dalpalt ditalrik 

kesimpulaln sebalgali berikut : (1) Struktur modall berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm  (2) 

Ukuraln perusalhalaln berpengalruh negaltif terhaldalp halrgal salhalm (3) Pertumbuhaln perusalhalaln 

berpengalruh positif terhaldalp halrgal salhalm (4) Profitalbilitals berpengalruh positif terhaldalp halrgal 

salhalm. Berdalsalrkaln halsil penelitialn daln kesimpulaln, penelitialn ini dalpalt digunalkaln sebalgali sualtu 

balhaln pertimbalngaln untuk mengukur kinerjal perusalhalaln daln sebalgali referensi dallalm mengalmbil 

kebijalkaln operalsionall bisnis perusalhalaln. Valrialbel independen yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini 

berpengalruh 24,6%  persen terhaldalp halrgal salhalm daln 75,4% persen dipengalruhi oleh falktor lalinnyal. 

Balgi peneliti selalnjutnyal disalralnkaln untuk menalmbalh talhun pengalmaltaln sehinggal halsil yalng 

diperoleh dalpalt dijaldikaln dalsalr pengalmbilaln keputusaln balgi pihalk-pihalk yalng membutuhkaln.  
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