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ABSTRAK

ASMAH, Pengaruh Leverage dan Struktur Modal Terhadap Harga Saham
Perusahaan Subsektor Kimia yang Terdaftar di BEI Tahun 2020-2024, dibimbing
oleh Dr. Novia Sandra Dewi, S.E., M.M dan Akbar Azis, S.E., M.M.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh /everage dan struktur
modal terhadap harga saham perusahaan subsektor kimia yang terdaftar di BEI
tahun 2020-2024. Leverage diukur dengan Debt to Asset Ratio (DAR), struktur
modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER), dan harga saham menggunakan
harga saham penutupan. Sampel penelitian ditentukan melalui metode purposive
sampling pada perusahaan yang konsisten mempublikasikan laporan keuangan
selama periode penelitian. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linear
berganda dengan bantuan SPSS versi 23, dan dilakukan uji asumsi klasik, uji-t, uji-
f, dan koefisien determinasi (R?).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham, dengan nilai thiung sebesar 9,341 > tuaper 1,663
dengan tingkat signifikan sebesar 0,000 < 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa
perusahaan subsektor kimia memiliki tingkat leverage yang baik dalam
meningkatkan harga saham. Struktur modal tidak berpengaruh terhadap harga
saham yang ditunjukkan oleh nilai thiwng sebesar -0,621 < tiaver 1,633 dengan tingkat
signifikan sebesar 0,536 > 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa tingkat struktur
modal tidak memengaruhi harga saham. Secara simultan, /everage dan struktur
modal berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham, dibuktikan dengan
nilai fhiung 44,414 > fuaver 3,101 dengan tingkat signifikan 0,000 < 0,05. Hasil ini
menunjukkan bahwa kedua variabel memiliki kemampuan dalam mempengaruhi
harga saham. Nilai R square sebesar 0,505 memperkuat hasil bahwa /everage dan
struktur modal mampu menjelaskan variasi perubahan harga saham sebesar 50,5%,
sedangkan sisanya sebesar 49,5% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model
penelitian ini.

Kata Kunci: Leverage, struktur modal, harga saham, subsektor kimia
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ABSTRACT

ASMAH, The Effect of Leverage and Capital Structure on Stock Prices of Chemical
Subsector Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) in 2020-2024,
supervised by Dr. Novia Sandra Dewi, S.E., M.M dan Akbar Azis, S.E., M.M.

This study aims to analyze the effect of leverage and capital structure on
stock prices of chemical subsector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) in 2020-2024. Leverage is measured by the Debt-to-Asset Ratio
(DAR), capital structure is measured by the Debt-to-Equity Ratio (DER), and stock
prices using the closing price. The research sample was determined through a
purposive sampling method in companies that consistently publish financial
statement during the research period. Data analysis was performed using multiple
linear regression with SPSS version 23, and conducted a classical assumption test,
t-test, f-test, and coefficient of determination (R?).

The results of the study indicate that leverage has a positive and significant
effect on stock prices, with a calculated t value of 9.341 > t table 1.663 with a
significance level of 0.000 < 0.05. These results indicate that chemical subsector
companies have a good level of leverage in increasing stock prices. Capital
structure does not affect stock prices as indicated by a calculated t value of -0.621
< ttable 1.633 with a significance level of 0.536 > 0.05. These results indicate that
the level of capital structure does not affect stock prices. Simultaneously, leverage
and capital structure have a significant positive effect on stock prices, evidenced by
a calculated fvalue of 44.414 > ft table 3.101 with a significance level of 0.000 <
0.05. These results indicate that both variables could influence stock prices. The R
square value of 0.505 strengthens the results that leverage and capital structure can
explain variations in stock price changes by 50.5%, while the remaining 49.5% is
influenced by other factors outside this research model.

Keywords: Leverage, capital structure, stock prices, chemical subsector



BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang

Perkembangan suatu perusahaan erat kaitannya dengan upaya untuk
mempertahankan kelangsungan operasional perusahaan serta meningkatkan daya
saing di tengah dinamika bisnis yang kompleks dan terus berubah (Shulehah et al.
2018). Untuk menghadapi tantangan tersebut, perusahaan harus mampu mengelola
sumber daya yang dimiliki secara efisien, tetapi juga perlu menerapkan strategi
yang tepat untuk mendukung operasional, mendorong inovasi, dan memperluas
jangkauan bisnis (Maiti, 2018). Namun, untuk merealisasikan strategi tersebut,
perusahaan memerlukan sumber pembiayaan yang stabil dan berkelanjutan. Salah
satu alternatif sumber pembiayaan yang dapat dimanfaatkan oleh perusahaan adalah
melalui pasar modal (Situmorang et al. 2024).

Pasar modal memfasilitasi pertemuan antara pemilik dana (investor) dengan
pihak yang membutuhkan modal (perusahaan atau pemerintah) melalui
perdagangan saham, obligasi, dan instrumen lainnya (Susanti & Saputra, 2023).
Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pasar modal di Indonesia yang berperan
penting dalam mendorong pertumbuhan ekonomi karena menjadi sumber
pendanaan bagi dunia usaha serta memberikan alternatif investasi bagi kalangan
investor (Nainggolan, 2023). Salah satu bentuk investasi di pasar modal yang
banyak diminati oleh investor adalah investasi saham.

Saham merupakan instrumen utama di pasar modal yang mencerminkan

nilai dan kinerja suatu perusahaan (Hidajat, 2021). Pergerakan harga saham



mencerminkan ekspektasi pasar terhadap prospek keuangan perusahaan serta
kondisi ekonomi makro (Eka et al. 2025). Kenaikan harga saham umumnya
menjadi sinyal positif bahwa perusahaan memiliki prospek usaha yang baik,
sebaliknya, penurunan harga saham dapat mencerminkan risiko penurunan kinerja
atau menurunnya kepercayaan pasar terhadap perusahaan (Wardhani et al. 2022).
Perubahan harga saham ini dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik internal seperti
kinerja keuangan perusahaan, maupun eksternal seperti kondisi pasar global
(Lumintasari & Nursiam, 2022).

Faktor eksternal dari perubahan harga saham sulit untuk diteliti karena
berada di luar pengaruh perusahaan, perusahaan tidak memiliki kemampuan untuk
mengendalikannya, seperti informasi yang berasal dari pemerintah dan lain-lain
(Yulianti, 2024). Sehingga para investor cenderung lebih fokus pada faktor internal
dalam melakukan analisis terkait harga saham (Kawatu et al. 2023). Adapun
masalah atau faktor internal yang dapat mempengaruhi harga saham seperti:
leverage dan struktur modal (Wardani et al. 2022). Kedua faktor tersebut biasanya
dapat dikendalikan oleh perusahaan karena berasal dari internal perusahaan.

Leverage adalah alat untuk menilai seberapa besar kapasitas perusahaan
yang dibiayai oleh utang atau pihak ketiga dibandingkan dengan kapasitas
perusahaan yang terlihat pada ekuitas (Fauziah & Pramono, 2020). Leverage yang
dikelola secara optimal dapat meningkatkan daya saing dan efisiensi penggunaan
modal. Namun, /everage yang berlebihan dapat meningkatkan risiko keuangan
akibat tingginya beban bunga, yang pada akhirnya berdampak negatif terhadap

harga saham (Bahgia, 2023). Menurut Kusumaningrum & Surakarta (2025),



leverage biasanya diukur dengan rasio Debt to Equity Ratio (DER), yang
mencerminkan perbandingan antara utang dan modal sendiri. DER juga berfungsi
sebagai patokan utama dalam evaluasi keuangan karena menunjukkan seberapa
besar perusahaan tergantung pada dana dari pemilik (utang) dibandingkan dengan
dana pemilik (ekuitas).

Apabila analisis keuangan perusahaan menunjukkan rasio leverage yang
tinggi, ini akan menyebabkan munculnya risiko finansial yang lebih besar (Fauziah
& Pramono, 2020). Namun, ada juga peluang untuk meraih keuntungan yang lebih
tinggi karena perusahaan dapat memanfaatkan utang untuk mengakuisisi aset
(Setiowati et al. 2023). Di sisi lain, jika perusahaan memiliki rasio /everage yang
rendah, tentu saja risiko keuangan yang dihadapi akan lebih kecil, terlebih di saat
kondisi ekonomi sedang melemah (Bahgia, 2023).

Selain leverage, faktor internal yang berkaitan dengan harga saham adalah
struktur modal. Struktur modal merupakan utang jangka panjang dan ekuitas dalam
pembiayaan perusahaan (Hamzah, 2021). Struktur modal yang efisien dapat
menekan biaya modal dan meningkatkan nilai perusahaan, sebaliknya struktur
modal yang tidak seimbang dapat menurunkan efisiensi operasional dan laba
perusahaan (Rozet & Kelen, 2022). Struktur modal yang ideal tidak hanya melihat
kebutuhan dana jangka panjang, tetapi juga menilai keseimbangan antara risiko dan
imbal hasil. Perusahaan yang dapat mengatur struktur modal dengan cermat akan
mendapatkan biaya modal yang lebih efisien, yang pada gilirannya dapat

meningkatkan keuntungan bersih dan daya saing perusahaan (Utari ef al. 2023).



Struktur modal juga berdampak pada persepsi investor terhadap risiko
perusahaan (Hartati, 2024). Struktur modal yang seimbang dapat meningkatkan
kepercayaan investor karena menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola kewajiban dan modal sendiri secara proporsional (Sapna et al. 2025).
Kondisi tersebut dapat berkontribusi pada peningkatan harga saham dan daya tarik
perusahaan di pasar modal (Nainggolan, 2023). Namun, penggunaan utang yang
berlebihan dapat meningkatkan risiko kebangkrutan dan biaya keuangan, sehingga
perlu dilakukan analisis yang cermat untuk menentukan proporsi utang dan ekuitas
yang ideal guna memaksimalkan nilai perusahaan (Ayem & Ina, 2023).

Baik leverage maupun struktur modal sangat berkontribusi dan memegang
peranan penting dalam proses pengambilan keputusan keuangan bagi perusahaan
di sektor kimia, yang dikenal sebagai industri yang membutuhkan banyak modal
dan memiliki tingkat risiko yang tinggi (Paramitha & Wibowo, 2021). Dengan
memanfaatkan leverage secara tepat, perusahaan dapat meningkatkan peluang
keuntungan bagi pemegang saham, yang dapat mengelola utang dengan baik
(Permatasari & Fitria, 2020). Sementara itu, struktur modal yang baik
memungkinkan perusahaan untuk menemukan keseimbangan antara risiko dan
keuntungan, serta memberikan fleksibilitas dalam pembiayaan jangka panjang
(Raharjo et al. 2025). Oleh karena itu, /everage dan struktur modal bukan hanya
instrumen keuangan, tetapi juga elemen strategis yang penting dalam membangun
daya saing dan nilai bagi perusahaan subsektor kimia.

Perusahaan subsektor kimia layak dijadikan objek penelitian karena

memegang peran penting dalam mendukung rantai pasokan sektor industri yang



beragam, seperti obat-obatan, makanan dan minuman, tekstil, serta otomotif (Yusuf
et al. 2022). Subsektor kimia tidak hanya berfungsi sebagai penyedia utama bahan
baku, tetapi juga memberikan kontribusi signifikan terhadap peningkatan nilai
produk industri hilir. Keberadaan industri kimia memiliki pengaruh besar terhadap
kelangsungan dan efisiensi produksi di sektor lain, sehingga perkembangan
subsektor ini berdampak luas terhadap stabilitas industri nasional secara
keseluruhan (Putri et al. 2024). Subsektor kimia juga menjadi salah satu kontributor
utama bagi Produk Domestik Bruto (PDB) industri pengolahan nonmigas, sehingga
performa perusahaan-perusahaan di sektor ini menjadi indikator penting dari
pertumbuhan industri nasional (Ardiansyah, 2024).

Berdasarkan perkembangan kinerja perusahaan selama beberapa tahun
terakhir, terlihat bahwa pada tahun 2020 perusahaan subsektor kimia mengalami
berbagai permasalahan akibat pandemi Covid-19 menyebabkan perlambatan
ekonomi yang signifikan dan terjadi gangguan pada rantai pasokan, termasuk di
sektor kimia (Syafitri & Khalifaturofi’ah, 2023). Ketergantungan pada bahan baku
impor memperburuk situasi operasional perusahaan kimia, karena distribusi bahan
baku terhambat oleh pembatasan mobilitas dan gangguan pada jalur logistik
internasional (Linggadjaya & Atahau, 2023). Situasi ini mengakibatkan banyak
perusahaan mengalami penurunan kapasitas produksi, kenaikan biaya operasional,
hingga mengarah pada penurunan laba dan penurunan nilai saham. Perlambatan
kinerja tersebut juga memengaruhi tingkat /leverage, karena perusahaan mengalami
hambatan dalam memenuhi kewajiban utangnya karena pendapatan yang menurun,

sehingga rasio /everage meningkat dan menambah risiko keuntungan (Fauziah &



Pramono, 2020). Di sisi lain, ketidakpastian dalam ekonomi mengarahkan
perusahaan untuk mengatur kembali struktur modal dengan mengurangi
ketergantungan pada pembiayaan utang dan memperkuat pendanaan ekuitas agar
tetap menjaga stabilitas keuangan.

Ketidakpastian ekonomi yang tinggi menyebabkan investor lebih berhati-
hati dalam menginvestasikan dananya di sektor yang dianggap berisiko tinggi
(Sasongko et al. 2022). Seiring dengan pulihnya kondisi ekonomi, baik di tingkat
global maupun domestik, antara tahun 2021 hingga 2024, pelonggaran kebijakan
pembatasan, serta adaptasi industri terhadap situasi baru, berdampak pada
pemulihan subsektor kimia. Beberapa perusahaan mulai mencatatkan peningkatan
pendapatan dan perbaikan dalam kinerja keuangan, termasuk penurunan leverage
serta perbaikan struktur modal yang lebih sehat. Kondisi ini mencerminkan
peningkatan kapasitas perusahaan dalam mengelola pendanaan, yang pada akhirnya
memperkuat kepercayaan investor dan mendorong kenaikan harga saham

(Nurarifin et al. 2024).

Fluktuasi DAR dan DER Perusahaan Sub
Sektor Kimia tahun 2020-2024
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Gambar 1.1 Fluktuasi Debt to Asset Ratio (DAR) dan Debt to Equity Ratio
(DER) tahun 2020-2024

Sumber: Data DAR dan DER Perusahaan Subsektor Kimia tahun 2020-2024,
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Gambar 1.1 menunjukkan bahwa perkembangan Debt to Asset Ratio (DAR)
dan Debt to Equity Ratio (DER) pada perusahaan subsektor kimia yang terdaftar di
BEI tahun 2020-2024 menunjukkan fluktuasi yang signifikan. Tahun 2020, rata-
rata DAR perusahaan berkisar antara 0,50-0,75. Kondisi tersebut menggambarkan
masih tingginya ketergantungan perusahaan terhadap utang dibandingkan total aset
yang dimiliki, sehingga menimbulkan risiko keuangan yang cukup tinggi.
Memasuki tahun 2021, banyak perusahaan mulai mengurangi rasio DAR seiring
dengan upaya efisiensi biaya dan strategi pendanaan yang lebih hati-hati pasca
pandemi. Penurunan rasio semakin terlihat pada tahun 2022, seperti yang
ditunjukkan oleh PT Ace Oidfields Tbk (KUAS) yang berhasil menurunkan DAR
dari 0,75 pada tahun 2020 menjadi 0,41 di tahun 2022. Penurunan ini
mencerminkan perbaikan dalam struktur pendanaan dengan mengurangi utang dan
meningkatkan ekuitas. Namun, di tahun 2023-2024, beberapa perusahaan
mengalami peningkatan DAR, seperti pada PT Chemstar Indonesia Tbk (CHEM)
dan PT Argha Karya Prima Industry Tbk (AKPI). Kenaikan ini menunjukan
kebutuhan untuk modal kerja tambahan dalam mendukung operasi dan ekspansi
bisnis, yang sebagian besar masih bergantung pada utang. Perbedaan tersebut
menandakan bahwa subsektor kimia masih menghadapi tantangan dalam menjaga
keseimbangan antara aset dan liabilitas.

Sementara itu, perkembangan DER juga menunjukkan perubahan yang
cukup signifikan selama periode penelitian. Pada tahun 2020, sejumlah perusahaan

mencatat DER yang tinggi, seperti pada PT Samator Indo Gas Tbk (AGII) yang



mencapai 3,14 dan perusahaan AKPI yang memiliki DER sebesar 1,01. Angka ini
menandakan penggunaan leverage yang tinggi dalam struktur modal perusahaan.
DER yang besar di awal periode mencerminkan strategi yang agresif dalam
mendorong pertumbuhan, meskipun berisiko menambah beban bunga. Ketika
masuk ke tahun 2021-2022, rasio DER menunjukkan penurunan, perusahaan AGII
turun dari 3,14 di tahun 2020 menjadi 2,31 pada tahun 2022. Penurunan ini
disebabkan oleh peningkatan ekuitas melalui laba yang ditahan dan setoran modal
tambahan, serta pelunasan sebagian utang jangka panjang. Namun, tren penurunan
ini tidak berlangsung lama. Tahun 2023-2024, beberapa perusahaan kembali
mencatat kenaikan DER, seperti perusahaan AGII yang meningkat menjadi 2,19
pada tahun 2024. Kenaikan ini dapat mencerminkan adanya ekspansi baru, investasi
jangka panjang, atau kebutuhan modal kerja yang lebih mengandalkan utang
dibandingkan ekuitas.

Secara keseluruhan, tren perkembangan DAR dan DER pada subsektor
kimia selama tahun 2020-2024 menunjukkan perbedaan dalam pengelolaan struktur
modal. Beberapa perusahaan cenderung mengurangi /everage untuk meningkatkan
stabilitas keuangan dan mengurangi risiko default, sementara yang lain masih
bergantung pada pembiayaan berbasis utang untuk mempercepat pertumbuhan
bisnis. Pola fluktuasi ini mempertegas bahwa subsektor kimia menghadapi dilema
dalam menjaga kesehatan struktur modal sambil memenuhi kebutuhan pembiayaan
untuk ekspansi, yang berpengaruh pada kinerja keuangan dan pandangan investor

terhadap harga saham.



Penelitian terhadap perusahaan subsektor kimia sangat penting dilakukan
untuk mengetahui sejauh mana kinerja keuangan perusahaan dalam mendukung
pertumbuhan dan stabilitas usahanya (Aisyah et al. 2023). Perusahaan subsektor
kimia merupakan bagian dari sektor industri dan membantu pertumbuhan ekonomi
nasional, yang berkontribusi besar, baik melalui produksi maupun investasi
(Harianja & Riyadi, 2023). Salah satu indikator utama dalam menilai kinerja dan
prospek suatu perusahaan adalah harga saham. Harga saham merupakan cara utama
untuk mengukur bagaimana investor menilai prospek dan kinerja suatu perusahaan
secara keseluruhan (Apriani & Situngkir, 2021). Dua komponen utama yang
memengaruhi harga saham adalah /leverage dan struktur modal. Leverage
menunjukkan seberapa besar perusahaan menggunakan utang untuk menandai
operasinya, sedangkan struktur modal mengacu pada campuran utang dan ekuitas
yang digunakan perusahaan untuk mendanai asetnya (Adelia et al. 2024). Dengan
demikian, pengaruh /everage dan struktur modal terhadap harga saham di subsektor
kimia menjadi topik yang menarik untuk diteliti.

Penelitian yang dilakukan oleh Pradanimas & Sucipto (2022) menyatakan
bahwa leverage berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Karena utang yang
besar menunjukkan adanya risiko finansial yang lebih tinggi, sehingga dapat
mengurangi kepercayaan dari para investor. Sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Rianisari et al. (2020) menyatakan bahwa leverage berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bahwa
variasi dalam tingkat utang perusahaan secara signifikan berdampak pada

pergerakan harga saham, jika utang dikelola dengan baik. Berbeda dengan
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penelitian yang dikemukakan oleh Karina & Sulistiyo (2022) menyatakan bahwa
leverage tidak memiliki pengaruh dan signifikan terhadap harga saham. Karena
perubahan dalam tingkat utang perusahaan tidak secara signifikan mempengaruhi
pandangan investor mengenai nilai perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Defi & Wahyudi (2022) menyatakan bahwa
struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham, karena para
pemegang saham biasanya lebih memperhatikan aspek-aspek berbeda seperti
kondisi keuangan, keuntungan, dan kemungkinan perkembangan perusahaan.
Sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Samudra & Ardini (2020)
menyatakan bahwa struktur modal tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham, karena hal ini menunjukkan bahwa dalam mengambil keputusan investasi
untuk menempatkan dana investasinya, investor tidak melihat dari besar kecilnya
nilai struktur modal. Berbeda dengan penelitian yang dikemukakan oleh
Srianingsih et al. (2023) menyatakan bahwa struktur modal berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham, artinya semakin meningkat struktur modal maka
semakin tinggi harga saham dan begitu pula sebaliknya.

Berdasarkan hasil beberapa penelitian terdahulu, diketahui bahwa pengaruh
leverage dan struktur modal terhadap harga saham, masih menunjukkan perbedaan
hasil penelitian dan belum memberikan bukti empiris yang konsisten. Oleh karena
itu, penelitian ini perlu dilakukan untuk menguji kembali, sekaligus peneliti juga
tertarik untuk memperkuat landasan empiris sebelumnya mengenai leverage dan

struktur modal terhadap harga saham. Sehingga dirumuskan judul penelitian
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“Pengaruh Leverage dan Struktur Modal Terhadap Harga Saham Perusahaan

Subsektor Kimia di BEI Tahun 2020-2024".

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah tersebut maka rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

Apakah leverage berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham

perusahaan subsektor kimia di BEI tahun 2020-2024?

. Apakah struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham

perusahaan subsektor kimia di BEI tahun 2020-2024?

. Apakah leverage dan struktur modal secara simultan berpengaruh positif dan

signifikan terhadap harga saham perusahaan subsektor kimia di BEI tahun 2020-

2024?

1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:

. Untuk mengetahui /everage berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga

saham perusahaan subsektor kimia di BEI tahun 2020-2024.

. Untuk mengetahui struktur modal berpengaruh positif dan signifikan terhadap

harga saham perusahaan subsektor kimia di BEI tahun 2020-2024.

. Untuk mengetahui /everage dan struktur modal secara simultan berpengaruh

positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan subsektor kimia di BEI

tahun 2020-2024.
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1.4 Manfaat Penelitian
Terdapat beberapa manfaat dalam penelitian ini, baik secara teoritis maupun

secara praktis.

1.4.1 Manfaat Teoritis
Penelitian ini  diharapkan dapat memberikan Kkonstribusi bagi
pengembangan ilmu pengetahuan di bidang keuangan, khususnya yang berkaitan

dengan leverage, struktur modal, dan harga saham.

1.4.2 Manfaat Praktis

Manfaat praktis yang diharapkan dari riset ini, di antaranya:
1. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapakan dapat memberikan informasi sebagai
bahan masukan dan pertimbangan dalam upaya meningkatkan harga saham melalui
leverage dan struktur modal.
2. Bagi Investor

Penelitian ini memberikan informasi empiris yang dapat membantu investor
dalam mengevaluasi kondisi keuangan perusahaan menggunakan indikator
leverage dan struktur modal. Sehingga investor dapat mengambil keputusan
investasi yang lebih cerdas dengan mempertimbangkan elemen-elemen yang telah

terbukti berpengaruh terhadap fluktuasi harga saham.



BAB YV
PENUTUP
5.1 Simpulan
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab
sebelumnya, maka kesimpulan dalam penelitain ini adalah sebagai berikut:

1. Variabel leverage (X1) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Dibuktikan denga nilai t-niwng sebesar 9,341 > t-uper 1,663 dengan tingkat
signifikansi 0,0000 < 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa seiring meningkatnya
nilai /everage, maka semakin besar pula pengaruhnya terhadap peningkatan
harga saham. Kondisi ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola
struktur pendanaannya dengan baik melalui penggunaan utang yang efektif
dalam menghasilkan keuntungan, sehingga kinerja keuangan perusahaan dinilai
positif oleh investor. Dengan demikian, peningkatan leverage dalam batas yang
sehat dapat memberikan dampak positif terhadap pasar dan meningkatkan minat
investor dalam melakukan investasi.

2. Variabel struktur modal (X>) tidak berpengaruh dan signifikan terhadap harga
saham. Terbukti dengan nilai thitung sebesar -0,621 < trabe sebesar 1,663 pada level
signifikan 0,536 > 0,05. Besar kecilnya nilai struktur modal tidak berpengaruh
secara substansial terhadap pergerakan harga saham. Salah satu alasan adalah
karena tingkat utang dibandingkan modal sendiri belum menjadi pertimbangan
utama bagi para investor dalam mengevaluasi kinerja sebuah perusahaan, atau

ada faktor eksternal lain yang lebih berpengaruh dalam pengambilan keputusan
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investasi. Oleh karena itu, perubahan pada struktur modal tidak otomatis

mencerminkan perubahan nilai perusahaan di mata para investor.

. Hasil pengujian secara simultan menunjukkan bahwa variabel /everage (X1) dan

struktur modal (X») secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang positif dan
signifikan terhadap harga saham, dibuktikan dengan nilai Fhiwung sebesar 44,414
> Frabet 3,101 dengan tingkat signifikansi 0,0000 < 0,05. Hasil ini menunjukkan
bahwa kombinasi leverage dan struktur modal memiliki dampak signifikan
terhadap pergerakan harga saham. Dengan kata lain, pengelola leverage dan
struktur modal yaang tepat dapat meningkatkan efisiensi penggunaan dana
perusahaan dan memperkuat posisi keuangan perusahaan, yang pada akhirnya
dapat meningkatkan nilai perusahaan di kalangan investor dan memperkuat

kepercayaan investor terhadap pasar modal.

5.2 Keterbatasan Penelitian

Penelitian in1i memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan,

antara lain:

1.

Periode penelitian terbatas hanya pada tahun 2020-2024, sehingga hasil yang
diperoleh belum tentu menggambarkan kondisi jangka panjang. Periode tersebut
juga dipengaruhi oleh dampak pandemi Covid-19, yang bisa memberikan bias

pada hasil analisis.

. Variabel independen yang digunakan hanya /everage (DAR) dan struktur modal

(DER), sementara harga saham dapat dipengaruhi oleh banyak faktor lain seperti
profitabilitas, kebijakan dividen, suku bunga, inflasi, maupun kondisi

makroekonomi yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini.
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3. Objek penelitian hanya berfokus pada perusahaan subsektor kimia yang terdaftar
di BEI, sehingga hasil penelitian ini tidak dapat digeneralisasikan untuk seluruh
sektor industri lain yang memiliki karakteristik berbeda, misalnya sektor
perbankan, energi, atau manufaktur secara umum.

5.3 Saran

Berdasarkan hasil penelitian dan keterbatasan yang ada, maka peneliti
memberikan beberapa saran sebagai berikut:

1. Bagi perusahaan subsektor kimia

Disarankan agar perusahaan lebih memperhatikan pengelolaan leverage dan
struktur modal secara seimbang. Leverage yang dikelola secara proporsional dapat
menjadi sumber pembiayaan yang efektif untuk ekspansi usaha, namun tetap perlu
diimbangi dengan manajemen risiko yang baik agar tidak menimbulkan beban
keuangan berlebihan.

2. Bagi investor

Investor sebaiknya tidak hanya berfokus pada rasio /everage dan struktur
modal dalam mengambil keputusan investasi, tetapi juga mempertimbangkan
indikator fundamental lain, seperti profitabilitas, arus kas, kebijakan dividen, serta
prospek pertumbuhan perusahaan. Dengan demikian, keputusan investasi yang
diambil akan lebih komprehensif dan mengurangi risiko kerugian.

3. Bagi Peneliti Selanjutnya

Diharapkan dapat menambah variabel lain yang mewnambah variabel lain
yang memengaruhi harga saham, seperti profitabilitas, ukuran perusahaan, atau

kondisi makroekonomi, serta memperpanjang periode penelitian agar hasil yang
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diperoleh lebih representatif. Selain itu, melakukan perbandingan antar subsektor
industri juga dapat memberikan gambaran yang lebih luas mengenai pengaruh

leverage dan struktur modal terhadap harga saham.
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