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ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of the Current Ratio, Total Asset Turnover, and Return on Equity
on Stock Prices, considering the mediating role of Capital Structure in telecommunications subsector
companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2019-2023 period. The research sample
consisted of 45 companies. Data processing for hypothesis testing was carried out using Structural
Equation Modeling (SEM) with Partial Least Square (PLS) analysis through SmartPLS 3 software. The
research results indicate that the Current Ratio has a negative and significant effect on Stock Prices. Total
Asset Turnover has a positive but insignificant effect on Stock Prices. Return on Equity has a negative and
insignificant effect on Stock Prices. Capital Structure negatively and significantly affects Stock Prices. The
Current Ratio negatively and significantly affects Capital Structure. Total Asset Turnover has a negative
and insignificant effect on Capital Structure. Return on Equity has a positive but insignificant effect on
Capital Structure. The effect of Current Ratio on Stock Prices through Capital Structure is positive but
insignificant. The effect of Total Asset Turnover on Stock Prices through Capital Structure is positive but
insignificant. The effect of Return on Equity on Stock Prices through Capital Structure is negative and
insignificant.
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh current ratio, total asset turnover, dan return on
equity terhadap harga saham dengan mempertimbangkan peran mediasi dari struktur modal pada
perusahaan subsektor telekomunikasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2019-2023.
Jumlah sampel penelitian sebanyak 45. Pengelolaan data untuk menguji hipotesis menggunakan Structural
Equation Model (SEM) dengan analisis Partial Least Square (PLS) menggunakan solfware SmartPLS 3.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Current Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Harga
Saham. Total Asset Turnover berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Harga Saham. Return on
Equity berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Harga Saham. Struktur Modal berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Harga Saham. Current Ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
Stuktur Modal. Total Asset Turnover berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal.
Return on Equity berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Struktur Modal. Current Ratio
berpengaruh terhadap Harga Saham dengan Struktur Modal sebagai variabel mediasi berpengaruh positif
dan tidak signifikan. Total Asset Turnover terhadap Harga Saham dengan Struktur Modal sebagai variabel
mediasi berpengaruh positif dan tidak signifikan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return on Equity
terhadap Harga Saham dengan Struktur Modal sebagai variabel mediasi berpengaruh negatif dan tidak
signifikan.

Kata Kunci: Current Ratio, Total Asset Turnonver, Return on Equity, Stuktur Modal, Harga Saham

PENDAHULUAN informasi semakin meningkat.

Masyarakat  telah  mendapat Perusahaan telekomunikasi Indonesia
manfaat dari kemajuan teknologi, berkembang dengan sangat cepat
terutama  dalam  hal  kemudahan sebagai  hasil dari perkembangan
mendapatkan informasi. Oleh karena itu, teknologi informasi, yang memudahkan
kebutuhan manusia akan teknologi dan aktivitas masyarakat dalam
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berkomunikasi dan bertukar informasi.
Seiring dengan tren penggunaan telepon
pintar  (smartphone),  pertumbuhan
sektor  telekomunikasi di  masa
mendatang akan menjadi prospek yang
menguntungkan.  Pertumbuhan  ini
didorong oleh peningkatan ekonomi
nasional dan perluasan jaringan.

Salah satu opsi yang tersedia bagi
para investor untuk berinvestasi di pasar
modal adalah saham. Saham lebih
disukai  daripada  obligasi karena
keuntungan yang diperoleh dari saham
lebih besar dan dana yang dikeluarkan
untuk investasi saham lebih kecil (D. I.
Sari, 2020b).

Harga  saham  menunjukkan
ekspektasi investor terhadap earning,
aliran kas, dan tingkat return, yang
ketiga faktor tersebut sangat dipengaruhi
oleh kondisi ekonomi makro suatu
negara dan ekonomi global. Nilai saham
atau harga saham dapat didefinisikan
sebagai harga atau nilai saham per surat
transaksi yang berlaku di pasar modal.
Karena nilai  saham  merupakan
persentase dari kinerja perusahaan,
investor harus mempertimbangkan harga
saham ini (Prasetyo & Oktaviani, 2023).

Struktur Modal (DER) adalah
perbandingan antara Total Kewajiban,
atau Total Hutang, dan Total Modal
Sendiri, atau Eguity. Rasio ini
menunjukkan seberapa besar kapasitas
modal sendiri untuk menjamin seluruh
Hutang (Moorcy & Sudjinan, 2018).
Struktur modal terdiri dari kombinasi
seluruh sumber pendanaan jangka
panjang  yang  digunakan  oleh
perusahaan, serta perbandingan antara
hutang jangka panjang dan modal
perusahaan. Struktur modal terdiri dari
utang, saham preferen, dan saham biasa
(Seto et al., 2023).

Sebuah penelitian (Lestari &
Supiyadi, 2024) menemukan bahwa
Current Ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap struktur modal. Ini
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menunjukkan ~ bahwa  kemampuan
perusahaan untuk membayar hutang
jangka pendek (CR tinggi) terkait
dengan tingkat hutangnya dibandingkan
modal sendiri (DER tinggi). Menurut
hasil penelitian yang berbeda dari yang
dilakukan (Septiani & Laksmiwati,
2023), Current Ratio berpengaruh
terhadap Struktur Modal secara negatif
dan signifikan; dengan kata lain, jika
Current Ratio meningkat, Struktur
Modal akan menurun, dan sebaliknya.
Disisi lain, pada penelitian (Fitria
& Yuniati, 2020), Total Asset Turnover
berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap struktur modal. Peningkatan
Total Asset Turnover dalam mengelola
seluruh aktiva yang dimiliki sangat
efektif untuk menghasilkan penjualan,
sehingga perusahaan tidak memerlukan
dana ekternal atau pembiayaan hutang

dari pihak luar untuk memenuhi
penjualan  yang  dihasilkan  dari
penggunaan struktur modal. Hasil
penelitian ini tidak sesuai dengan

penelitian (Ambarwati et al., 2024).
Analisis variabel Total Asset Turnover
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur modal. Ini berarti
bahwa hasil penjualan perusahaan lebih
banyak menyimpan labanya sebagai laba
ditahan  daripada menggunakannya
sebagai pendanaan eksternal. Akibatnya,
bunga yang ditanggung perusahaan
meningkat dan akan menyebabkan
kerugian.

Adapun pengaruh Current Ratio
terhadap harga saham, penelitian
(Simatupang et al., 2023) menemukan
bahwa Current Ratio berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga
saham. Artinya, CR yang tinggi
menunjukkan likuiditas yang baik, dan
hubungan positif antara CR dan harga
saham menunjukkan bahwa investor
lebih suka perusahaan dengan likuiditas
yang tinggi. Hasil penelitian ini berbeda
dengan penelitian (Nurlia & Juwari,
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2019) Current Ratio berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham.
Dengan kata lain, semakin tinggi
Current  Ratio suatu  perusahaan,
semakin rendah harga sahamnya.

Sebuah penelitian (D. 1. Sari,
2020b) menemukan bahwa Total Asset
Turnover berpengaruh  positif dan
signifikan terhadap harga saham, yang
menunjukkan bahwa semakin banyak
perputaran aset, semakin tinggi harga
saham. Hasil penelitian ini berbeda
dengan penelitian lain (Zaini & Utomo,
2024), yang menemukan bahwa Total
Asset Turnover berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham.
Pengaruh negatif menunjukkan adanya
hubungan yang tidak searah antara total
perputaran aset.

Studi (Marbun & Yunior, 2024)
menemukan bahwa Return On Equity
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham karena rasio ini
penting untuk  mempertimbangkan
variasi dalam tingkat pengembalian
ekuitas (ROE) saat membeli saham
karena akan mempengaruhi fluktuasi
harga saham. Hasil penelitian tidak
sesuai (Elizabeth, 2023), Return On
Equity  berpengaruh  negatif dan
signifikan terhadap harga saham karena
nilai perusahaan lebih tinggi di mata
investor dan calon investor karena ROE
lebih tinggi.

Menurut penelitian (Partomuan &
Simamora, 2021), struktur modal
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham karena rasio ini
berguna untuk mengetahui seberapa
besar perbedaan antara dana yang
disediakan oleh kreditor dan dana yang
berasal dari pemilik perusahaan.
Penelitian sebelumnya (Zaini & Utomo,
2024) menunjukkan bahwa struktur
modal  berpengaruh  negatif dan
signifikan terhadap harga saham, dan
lebih besar struktur modal sebuah
perusahaan, semakin rendah harga
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sahamnya. Temuan penelitian ini
berbeda dengan temuan ini. Investor
lebih mungkin mengalami kerugian jika
mereka memiliki struktur modal yang
kuat.

Penulis memutuskan untuk
melakukan  penelitian ini  karena
subsektor telekomunikasi Indonesia

pada harga sahamnya terdapat fluktuasi.
Rasio keuangan seperti Current Ratio,
Total Asset Turnover, dan Return on
Equity mempengaruhi harga saham dan
kinerja perusahaan, yang menjadikan
analisis ini penting. Sebagai variabel
intervening, struktur modal diharapkan
memberikan  informasi  tambahan
tentang bagaimana strategi keuangan
bisnis mempengaruhi harga saham,
sehingga investor dapat membuat pilihan
investasi pasar modal yang lebih baik.
Berdasarkan  latar  belakang
masalah dan penelitian sebelumnya,
penulis memilih judul penelitian ini
adalah ”Pengaruh Rasio Keuangan

Terhadap Harga Saham Pada
Perusahaan Subsektor
Telekomunikasi Dengan Struktur

Modal Sebagai Intervening”.

METODE PENELITIAN
Jenis penelitian yang digunakan

adalah penelitian kuantitatif dengan
teknik  Purposive  Sampling untuk
analisis statistik deskriptif, khususnya
mengkaji  data  sekunder laporan
keuangan perusahaan subsektor
Telekomunikasi tahun 2019-2023 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Jumlah kriteria sampel 9 dan jumlah
total sampel sebanyak 45 (9 x 5).

Tabel 1. Prosedur dan Pemilihan
Sampel pada Perusahaan Subsektor

Telekomunikasi Tahun 2019-2023

No Kriteria Sampel
1 Perusahaan 22
Subsektor
Telekomunikasi yang
terdaftar di  Bursa
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Efek Indonedia
Tahun 2019-2023
Perusahaan
Subsektor
Telekomunikasi yang
konsisten
menerbitkan laporan
keuangan dari
periode tahun 2019
2023.
Perusahaan
Subsektor
telekomunikasi yang
tidak mengalami
kerugian dari periode
tahun 2019 sampai
dengan tahun 2023.
Sumber : www.idx.co.id dan data diolah,
2024

Penelitian ini menggunakan teknik
Structural Equation Modeling (SEM),
yaitu analisis yang mampu memberikan
penjelasan mengenai hubungan antar
beberapa variabel. Teknik komponen
berbasis Partial Least Squares (PLS)
menggunakan software SmartPLS 3
dengan beberapa sampel dan model yang
kompleks. Uji hipotesis menggunakan
bootstrapping. Hasil pengujian
menggunakan signifikan  p-value
sebesar 0,05 (5%), sehingga nilai t
statistik > nilai t tabel (1,96) (Hair et al.,
2021, p. 126).

19

HASIL DAN PEMBAHASAN
PENELITIAN
Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Minimum Maksimum Mean Standar
Deviasi
CR 45 182.000 25398.000 2398.133  4604.165
TATO 45 15.000 613.000 214.533 137.162
ROE 45 1.000 5176.000 215.667 755.964
DER 45 1.000 1390.000 1067.222  1236.770
HS 45 222.000 7250.000 2120.244  1835.054
Sumber :Data diolah SmartPLS 3, 2024
Hasil  uji  analisis  statistik

deskriptif dengan jumlah data (N) 45
yaitu nilai rata-rata tertinggi CR sebesar
25398.000. Nilai rata-rata tertinggi
TATO sebesar 613.000. Nilai rata-rata
tertinggi ROE sebesar 5176.000. Nilai
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rata-rata DER sebesar 1390.000. Nilai
rata-rata tertinggi Harga Saham sebesar
7250.000.
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Gambar 1. Model Hasil Bootstrapping
Path Coefficient and P-Values
Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024

Tabel 3. Path Coefficient

Original Sample Standard Deviation T Statistics

Sample (O) Mean (M) (STDEV) (|O/STDEV))

P Values

X, >Y, 0346 0,419 0,133 2,595 0,013

X, =Y, 2,697 0,010

X, > Y, 0,267 0,791

X, ->Y, 0,699 0,488

X;->Y, 0,421 0,676

X3 ->Y, 0,184 0,854

Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024

Pengaruh Current Ratio terhadap
Struktur Modal menyatakan bahwa
Original sample sebesar -0.346 dengan
nilai P-Values sebesar 0.013 > 0.05,
maka dapat disimpulkan bahwa Current
Ratio berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Struktur Modal. Pengaruh
Current Ratio terhadap Harga Saham
menyatakan bahwa Original sample
sebesar -0.342 dengan nilai P-Values
sebesar 0.010 > 0.05, maka dapat

disimpulkan bahwa Current Ratio
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Harga Saham. Adapun

pengaruh Total Asset Turnover terhadap
Struktur Modal menyatakan bahwa
Original sample sebesar -0.027 dengan
nilai P-Values sebesar 0.791 > 0.05,
maka dapat disimpulkan bahwa Total
Asset Turnover berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap  Struktur
Modal. Adapun Pengaruh Total Asset
Turnover  terhadap Harga Saham
menyatakan bahwa Original sample
sebesar 0.096 dengan nilai P-Values
sebesar 0.488 > 0.05, dapat disimpulkan
bahwa Total  Asset Turnover
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berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap Harga Saham. Adapun
pengaruh Return on Equity terhadap
Struktur Modal menyatakan bahwa
Original sample sebesar 0.069 dengan
nilai P-Values sebesar 0.421 > 0.05,
maka dapat disimpulkan bahwa Return
on Equity berpengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap Struktur Modal.
Disisi lain, pengaruh Return on Equity
terhadap Harga Saham menyatakan
bahwa Original sample sebesar -0.022
dengan nilai P-Values sebesar 0.854 >
0.05, maka dapat disimpulkan bahwa
Return on Equity berpengaruh negatif
dan tidak signifikan terhadap Harga
Saham. Adapun pengaruh Struktur
Modal (DER) terhadap Harga Saham
menyatakan bahwa Original sample
sebesar -0.199 dengan nilai P-Values
sebesar 0.028 > 0.05, maka dapat
disimpulkan bahwa Struktur Modal
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Harga Saham.
Tabel 4. Confidence Intervel 9.5 %

Path P-Values 9.5% Cofidence Interval Path
Coeffient

Hipotesis
Coeffient

Batas Bawah Batas Atas
-0,664 -0,215

-0,216

0,098

0,294

0,551

-0,346
-0,342
-0,027
0,096
0,069

0,013
0,010
0,791
0,488
0,676

X, -=>Yy
X, =Y,
X; -=>Y;
X;->Y,
X;->Y,
X;->Y, -0,022 0,854 -0,162 0,246
Y. >Y, 0.199 0.028 0.393 0.097

Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024

Dapat disimpulkan bahwa variabel
Current Ratio terhadap Struktur Modal
(X1- Y;) dengan batas bawah sebesar -
0.664, memiliki path coeffient sebesar -
0.346, jika nilai diperbaiki maka batas
atas sebesar -0.215. Adapun Current
Ratio terhadap Harga Saham (X,-
Y,) dengan batas bawah sebesar -0.649,
memiliki path coeffient sebesar -0.342,
jika nilai diperbaiki maka batas atas
sebesar -0.216. Disisi lain, Total Asset
Turnover terhadap Struktur Modal (X,-
Y1) dengan batas bawah sebesar -0.258,
memiliki path coeffient sebesar -0.027,
jika nilai diperbaiki maka batas atas
sebesar -0.098. Adapun Total Asset
Turnover terhadap Harga Saham (X,-

0,649
0,258
0,198
0,026
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Y,) dengan batas bawah sebesar -0.198,
memiliki path coeffient sebesar -0.096,
jika nilai diperbaiki maka batas atas
sebesar 0.294. Disisi lain, Return on
Equity terhadap Struktur Modal (X3-
Y1) dengan batas bawah sebesar 0.026,
memiliki path coeffient sebesar 0.069,
jika nilai diperbaiki maka batas atas
sebesar 0.551. Adapun, Return on Equity
terhadap Harga Saham (X3- Y,) dengan
batas bawah sebesar -0.162, memiliki
path coeffient sebesar -0.022, jika nilai
diperbaiki maka batas atas sebesar -
0.246. Disisi lain, Stuktur Modal
terhadap Harga Saham (Y;- Y,) dengan
batas bawah sebesar -0.393, memiliki
path coeffient sebesar -0.199, jika nilai
diperbaiki maka batas atas sebesar -
0.097.
Tabel 5. Specific Indirect effects

Original Sample Sample Standard T Statistics P
) Mean  Deviation (|O/STDEV|) Values
(M) (STDEV)
X, >Y,>Y, 0,069 0,101 0,054 1,284 0,206
X, >Y,>Y, 0,005 0015 0,027 0,205 0,838
X; > Y;->Y, 0,014 0,060 0,054 0,258 0,798
Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024

Dapat disimpulkan bahwa Current
Ratio terhadap Harga Saham dengan
Struktur Modal sebagai variabel mediasi
berpengaruh positif dan tidak signifikan,
sehingga mampu memediasi dengan
nilai Original Sample sebesar 0.069 dan
nilai p-value sebesar 0.206 < 0.05. Disisi
lain, Total Asset Turnover terhadap
Harga Saham dengan Struktur Modal
sebagai variabel mediasi berpengaruh
positif dan tidak signifikan, sehingga
mampu memediasi dengan nilai Original
Sample sebesar 0.015 dan nilai p-value
sebesar 0.838 < 0.05. Adapun Return on
Equity terhadap Harga Saham dengan
Struktur Modal sebagai variabel mediasi
berpengaruh  negatif  dan  tidak
signifikan, sehingga tidak mampu
memediasi dengan nilai Original Sample
sebesar -0.014 dan nilai p-value sebesar
0.798 < 0.05.

Tabel 6. Hasil Uji R Square

R Square R Square Adj
0.136 0.050

Y>
Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024
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Dari tabel diatas diketahui bahwa
pengaruh X dan Y; terhadap Y, dengan
nilai R Square 0.136  yang
mengindikasikan bahwa variabel nilai Y,
mampu dijelaskan oleh variasi nilai X
dan Y; hanya sebesar 136% atau dengan
kata lain bahwa model tersebut adalah
lemah (buruk), dan 135.9 % dipengaruhi
oleh variabel lain yang tidak diteliti
dalam penelitian ini.

Tabel 7. Hasil Uji Q Square

Q* (=1-SSE/SSO

CR
TATO
ROE
DER 0,075
HS 0,077

Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024

Nilai Q Square untuk Struktur
Modal (DER) adalah 0.075. Oleh karena
itu Q> = 0.075 > 0, maka dapat
disimpulkan bahwa Current Ratio, Total
Asset Turnover, dan Return on Equity
memiliki relevasi prediksi tinggi untuk
Struktur Modal. Nilai Q Square untuk
Harga Saham adalah 0.077. Oleh karena
itu Q> = 0,077 > 0, maka dapat
disimpulkan bahwa Current Ratio, Total
Asset Turnover, dan Return on Equity
memiliki relevasi prediksi tinggi untuk
Harga Saham.

Tabel 8. Hasil Uji SRMR

Estimated Model

SRMR 0,000

Sumber : Data diolah SmartPLS 3, 2024
Berdasarkan tabel diatas, maka
dapat diketahui Estimated Model 0,000 <
0,08 yang menunjukkan bahwa model
kecocokan yang baik (acceptable fit).

Pembahasan Pengaruh Current Ratio

terhadap Harga Saham
Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Current Ratio berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap Harga
Saham. Koefisien negatif menunjukkan
bahwa tidak ada hubungan searah antara
Current Ratio dan harga saham. Dengan
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kata lain, semakin tinggi Current Ratio
suatu perusahaan, semakin rendah harga
sahamnya. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian (Nurlia & Juwari,
2019); (Susanto, 2019); (Noviana &
Nurmasari, 2024); (Sari, 2020), yang
menyatakan bahwa Current Ratio
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Harga Saham. Namun, hasil
penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian (Simatupang et al., 2023);
(Prasetyo &  Oktaviani,  2023);
(Gunawan, 2020), yang menyatakan
bahwa Current Ratio berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga
saham dikarenakan hubungan positif
antara CR  dan  harga  saham
menunjukkan bahwa perusahaan dengan
likuiditas yang tinggi lebih disukai oleh
investor. Ini bisa mengarah pada
peningkatan harga saham.

Pengaruh Total Asset Turnover
terhadap Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Total  Asset Turnover

berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap Harga Saham. Semakin banyak
perputaran aset, semakin tinggi harga
saham. Ini menunjukkan kemampuan
perusahaan  untuk  memanfaatkan
asetnya dengan baik, yang ditunjukkan
dengan perputaran asset yang meningkat
dan penjualan yang tinggi. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian
(D. I. Sari, 2020); (Khasanah & Suwarti,
2022); (Sumantri & Sukartaatmadja,
2022), yang dimana Total Asset
Turnover Dberpengaruh positif dan
signifikan antara terhadap harga saham.
Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan
penelitian penelitian (Zaini & Utomo,
2024); (I. Pratiwi et al., 2022); (Lestari
& Supiyadi, 2024), yang menunjukkan

bahwa Total  Asset Turnover
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap  harga  saham.  Artinya

semakin tinggi TATO perusahaan maka
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semakin turun harga saham perusahaan.
Jika sebuah perusahaan yang memiliki
tingkat perputaran aktiva yang tinggi
maka harga saham akan turun begitu
pula sebaliknya.

Pengaruh Return on Equity terhadap
Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Return on Equity berpengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap
Harga Saham. Return on Equity yang
lebih  tinggi  meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor dan calon
investor, yang mengarah pada kenaikan
harga saham. Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian (Elizabeth, 2023);
(Noviana &  Nurmasari, 2024);
(Rahmadania et al., 2023); (Nurlia &
Juwari, 2019), yang menunjukkan
bahwa Return On Equity berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga
saham. Namun, hasil ini tidak sejalan
dengan penelitian (Marbun & Yunior,
2024); (Zaini & Utomo, 2024);
(Partomuan & Simamora, 2021); (A. N.
Sari et al., 2020), Return On Equity
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Penting untuk
mempertimbangkan  variasi  dalam
tingkat pengembalian ekuitas (ROE) saat
membeli saham karena akan
mempengaruhi fluktuasi harga saham.

Pengaruh Struktur Modal terhadap
Harga Saham

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Struktur Modal berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Harga
Saham. Struktur modal yang kuat
meningkatkan risiko kerugian bagi
investor. Hasil ini sejalan dengan
penelitian (Zaini & Utomo, 2024); (Putri
& Setyahuni, 2024); (Lumopa et al.,
2023), yang menyatakan bahwa Struktur
Modal  berpengaruh  negatif dan
signifikan  terhadap harga saham.
Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan
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dengan penelitian (Partomuan &
Simamora, 2021); (S. M. Pratiwi et al.,
2020); (Khasanah & Suwarti, 2022); (R.
N. Sari et al., 2022), yang menyatakan
bahwa Struktur Modal berpengaruh
positif dan signifkan terhadap harga
saham. Peningkatan Debt to Equity Ratio
(DER) pada perusahaan
mengindikasikan kenaikan utang yang
signifikan atau penurunan modal sendiri.

Pengaruh Current Ratio terhadap
Struktur Modal

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Current Ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Stuktur
Modal. Tingkat Current Ratio yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan
dapat membayar kewajiban jangka
pendeknya dengan sangat baik, yang
berarti mereka akan mengurangi
penggunanaan hutangnya. Hasil ini
sejalan dengan penelitian (Septiani &
Laksmiwati, 2023); (Susanto, 2019);

(Tanri et al., 2020); (Yubagyo &
Agustin, 2021); (Salsabila & Wibowo,
2019), bahwa Current Ratio

berpengaruh terhadap Struktur Modal
secara negatif dan signifikan. Namun,
penelitian ini tidak sejalan dengan
penelitian (Lestari & Supiyadi, 2024);
(Dumilah et al., 2021), yang menemukan
bahwa Current Ratio berpengaruh
positif dan signifikan terhadap struktur
modal. Perusahaan dengan Current
Ratio tinggi cenderung memiliki rasio
utang yang lebih tinggi dibandingkan
modal sendiri.
Pengaruh Total Asset Turnonver
terhadap Struktur Modal

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Total  Asset Turnover
berpengaruh negatif dan tidak signifikan
terhadap Struktur Modal.
Berpengaruhnya Total Asset Turnover
secara negatif berarti bahwa hasil
penjualan perusahaan lebih banyak
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digunakan untuk pendanaan eksternal
daripada menyimpannya sebagai laba
ditahan.  Akibatnya, bunga yang
ditanggung perusahaan meningkat dan
perusahaan akan mengalami penurunan
struktur modal. Hasil ini sejalan dengan
penelitian (Septiani & Laksmiwati,
2023); (Salsabila & Wibowo, 2019);
(Sibuea Dana, 2023), bahwa Total Asset
Turnover berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap stuktur modal.
Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan peneitian (Fitria & Yuniati,
2020); (Verry et al., 2020); (Sitorus et
al., 2021), yang menyatakan bahwa
Total Asset Turnover berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap
struktur  modal. Kondisi tersebut
disebabkan efisiensi penggunaan aset
yang optimal, sehingga meningkatkan
perputaran aset dan nilai penjualan.

Pengaruh Return on Equity terhadap
Struktur Modal

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Return on Equity berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap
Struktur Modal. Ini berarti bahwa
struktur modal akan meningkat jika
profitabilitas perusahaan meningkat,
atau sebaliknya, jika profitabilitas
perusahaan meningkat, struktur modal
akan meningkat. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian (Susilowati &
Narundana, 2020); (Meidona et al.,
2022); Return on Equity berpengaruh
positif dan signifikan terhadap struktur
modal. Namun, hasil penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian (Maryanti et
al., 2023); (Salsabila & Wibowo, 2019);
(Mulyani & Oktaviani, 2021), yang
menyatakan bahwa Return on Equity
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap struktur modal. Peningkatan
profitabilitas (ROE) memiliki hubungan
negatif dengan struktur modal (DER),
artinya kenaikan ROE akan menurunkan
DER.
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Pengaruh Current Ratio terhadap
Harga Saham melalui Struktur Modal

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Current Ratio berpengaruh
terhadap Harga Saham dengan Struktur
Modal sebagai variabel mediasi
berpengaruh positif dan tidak signifikan,
sehingga dapat disimpulkan bahwa
struktur modal mampu memediasi
Current Ratio terhadap harga saham.
Pada penelitian terdahulu
mengungkapkan bahwa Current Ratio
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap Struktur Modal (Lestari &
Supiyadi, 2024); (Dumilah et al., 2021).
Adapun pengaruh  Current  Ratio
terhadap Harga Saham, (Simatupang et
al., 2023); (Prasetyo & Oktaviani, 2023);
(Gunawan, 2020), Current Ratio
berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham. Pada penelitian
(Lumopa et al., 2023); (Septiani &
Laksmiwati, 2023), Struktur Modal
(DER) berpengaruh positif dan tidak
signifkan terhadap harga saham. Disisi
lain, hasil penelitian ini tidak sejalan
dengan hasil penelitian (Septiani &
Laksmiwati, 2023); (Susanto, 2019);

(Tanri et al.,, 2020); (Yubagyo &
Agustin, 2021); (Salsabila & Wibowo,
2019), Current Ratio berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap Struktur

Modal. Pada penelitian (Nurlia &
Juwari, 2019); (Susanto, 2019);
(Noviana & Nurmasari, 2024); (Sari,
2020), Current Ratio berpengaruh

negatif dan signifikan terhadap Harga
Saham. pada penelitian (Zaini & Utomo,
2024); (Putri & Setyahuni, 2024);
(Lumopa et al., 2023), Struktur Modal

berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Harga Saham.
Pengaruh Total Asset Turnover

terhadap Harga Saham melalui
Stuktur Modal
Hasil penelitian menunjukkan

bahwa Total Asset Turnover terhadap
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Harga Saham dengan Struktur Modal
sebagai variabel mediasi berpengaruh
positif dan tidak signifikan, sehingga
dapat disimpulkan bahwa struktur modal
mampu memediasi Total Asset Turnover
terhadap harga saham. Hasil penelitian
terdahulu mengungkapkan bahwa Total
Asset Turnover berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap struktur modal
(Fitria & Yuniati, 2020); (Verry et al.,
2020); (Sitorus et al., 2021), Adapun
pengaruh Total Asset Turnover terhadap
harga saham, pada penelitian (D. 1. Sari,
2020); (Khasanah & Suwarti, 2022);
(Sumantri & Sukartaatmadja, 2022),
Total Asset Turnover berpengaruh
positif dan signifikan antara terhadap
harga saham. Hal ini sejalan dengan
penelitian (Lumopa et al., 2023);
(Septiani & Laksmiwati, 2023); Struktur
Modal (DER) berpengaruh positif dan
tidak signifkan terhadap harga saham.
Namun, berbeda dengan penelitian
(Septiani &  Laksmiwati, 2023);
(Salsabila & Wibowo, 2019); (Sibuea
Dana, 2023), Total Asset Turnover
berpengaruh negatif secara signifikan
terhadap  struktur modal. Adapun
pengaruh  Total  Asset  Turnover
berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap harga saham (Zaini & Utomo,
2024); (I. Pratiwi et al., 2022); (Lestari
& Supiyadi, 2024). Pada penelitian
(Zaini & Utomo, 2024); (Putri &
Setyahuni, 2024); (Lumopa et al., 2023),
Struktur Modal berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Harga Saham.

Pengaruh Return on Equity terhadap
Harga Saham melalui Stuktur Modal

Hasil penelitian menunjukkan
bahwa Return on Equity terhadap Harga
Saham dengan Struktur Modal sebagai
variabel mediasi berpengaruh negatif
dan tidak signifikan, sehingga dapat
disimpulkan bahwa struktur modal tidak
mampu memediasi Return on Equity
terhadap harga saham. Hal ini berarti
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ROE tidak berpengaruh terhadap harga
saham melalui struktur modal. Struktur
modal sebagai variabel mediasi tidak
dapat merubah hubungan profitabilitas
terhadap harga saham. Hasil ini sejalan
dengan penelitian (Oktarianti et al.,
2024) yang menyatakan bahwa Struktur
Modal tidak mampu memediasi
hubungan antara Return on Equity
dengan Harga Saham. Namun, hasil ini
tidak sesuai dengan penelitian (Ulil
Albab Al Umar et al., 2020) dimana
Struktur Modal mampu memediasi
hubungan antara Return on Equity
dengan Harga Saham. karena struktur
modal yang ideal dapat berdampak
positif pada persepsi risiko perusahaan
dan potensi pertumbuhannya di mata
investor. Struktur modal yang seimbang
menunjukkan manajemen keuangan
yang baik, yang dapat meningkatkan
minat investor dan harga saham pada
akhirnya.

PENUTUP
Kesimpulan

Berdasarkan  hasil  penelitian
terhadap perusahaan subsektor

Telekomunikasi periode tahun 2019-
2023 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Maka dapat disimpulkan
bahwa Current Ratio berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap Harga
Saham. Total  Asset  Turnover
berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap Harga Saham. Return on
Equity berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap Harga Saham.
Struktur Modal berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Harga Saham.
Current Ratio berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap Stuktur Modal. Total
Asset Turnover berpengaruh negatif dan
tidak signifikan terhadap  Struktur
Modal. Return on Equity berpengaruh
positif dan tidak signifikan terhadap
Struktur ~ Modal.  Current  Ratio
berpengaruh terhadap Harga Saham
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dengan Struktur Modal sebagai variabel
mediasi berpengaruh positif dan tidak
signifikan.  Total  Asset  Turnover
terhadap Harga Saham dengan Struktur
Modal sebagai variabel mediasi
berpengaruh positif dan tidak signifikan.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa
Return on Equity terhadap Harga Saham
dengan Struktur Modal sebagai variabel
mediasi berpengaruh negatif dan tidak
signifikan.

Bagi peneliti selanjutnya
diharapkan untuk menggunakan sampel
yang berbeda misalnya pada perusahaan
perbankan konvensional dan perusahaan
subsektor lainnya serta menambahkan
variabel lain yang belum dicantumkan
dalam model penelitian ini. Sehingga
hasil  penelitian dapat membantu
membuat prediksi yang lebih akurat dan
memperkaya literatur untuk mendukung
penelitian sebelumnya.
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