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ABSTRACT

The purpose of this study is to determine the Effect of Capital Structure, Dividend Policy and
Company Value on Stock Return. The object of research is on Energy sector companies listed
on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2017-2021 period. The population of this study
amounted to 76 companies and was used as a sample of 52 companies that met the criteria,
based on 5 periods, the total sample used was 260 samples of data from energy sector
companies. The method used is a descriptive and verifiative method with quantitative data.
Data collection techniques use indirect observation. The data analysis techniques used are
classical assumption testing, panel data regression analysis, determination coefficient, and
hypothesis testing using the eviews 9.0 application. The results of the study can conclude that
based on the results of the f test shows that the capital structure, dividend policy and company
value together affect stock returns. Based on the results of the t test (partial) shows that capital
structure has a negative and significant effect on stock returns, while dividend policy and
company value have a positive and significant effect on stock returns

Keywords: Dividend Policy, Company Value, Capital Structure, and Stock Return.

PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi yang semakin dinamis, sektor ekonomi menjadi salah satu pilar
penting dalam mendukung pembangunan nasional. Pasar modal, sebagai salah satu
instrumen utama dalam perekonomian, telah berkembang pesat dan memainkan peran
signifikan dalam menarik investasi. Pasar modal menyediakan sarana bagi investor
untuk mengalokasikan dana mereka dengan harapan memperoleh keuntungan,
sekaligus memberikan akses pembiayaan kepada perusahaan. Di Indonesia, pasar
modal semakin dikenal luas seiring meningkatnya kesadaran masyarakat terhadap
pentingnya investasi. Menurut Minawati (2020), Indonesia dikenal sebagai negara
dengan potensi "investment grade™ yang tinggi, menjadikannya lahan subur bagi
investor domestik maupun asing.

Pasar modal tidak hanya menjadi alat penghubung antara investor dan perusahaan
tetapi juga menjadi sarana untuk mempercepat pembangunan ekonomi melalui
perdagangan sekuritas jangka panjang seperti saham, obligasi, dan waran. Investor,
baik individu maupun institusi, termotivasi untuk berinvestasi demi memperoleh
return, yang merupakan indikator utama dalam menilai keberhasilan investasi.
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Brigham dan Ehrhardt (2017) mendefinisikan return saham sebagai keuntungan yang
diperoleh dari kebijakan investasi dengan mempertimbangkan risiko yang melekat,
sesuai dengan prinsip investasi "low risk, low return™ dan "high risk, high return™.

Namun, investasi pada pasar modal tidak terlepas dari berbagai risiko dan
ketidakpastian. Oleh karena itu, kemampuan untuk melakukan analisis yang
komprehensif terhadap faktor-faktor yang memengaruhi return saham menjadi sangat
penting menurut (Fadilah et al., 2023). Analisis ini bertujuan untuk memitigasi risiko
dan memaksimalkan keuntungan yang diharapkan. Susanty dan Bastian (2018)
menekankan bahwa pemahaman mendalam terhadap indikator fundamental dan
teknikal sangat dibutuhkan agar investor dapat membuat keputusan yang lebih bijak.

Keuntungan yang dapat diperoleh dari investasi saham mencakup dua komponen
utama, yaitu capital gain dan dividen. Capital gain adalah keuntungan yang diperoleh
dari kenaikan harga saham, sedangkan dividen merupakan pembagian keuntungan
perusahaan kepada pemegang saham dalam periode tertentu. Di sisi lain, risiko
investasi, seperti capital loss, juga harus diperhitungkan. Bangun dkk. (2020)
mengelompokkan return saham menjadi dua jenis, yaitu return realisasi yang dihitung
berdasarkan data historis dan return ekspektasi yang masih bersifat tidak pasti.
Berdasarkan hasil studi Rudiyanto (2014), return saham yang ideal berada pada
Kisaran 15%-25% per tahun.

Fokus penelitian ini adalah pada sektor energi, yang merupakan salah satu sektor
strategis di Bursa Efek Indonesia (BEI). Data menunjukkan bahwa dari 76 perusahaan
sektor energi yang dianalisis selama periode 2017-2021, hanya delapan perusahaan
yang memiliki return saham dalam kategori ideal (15%-25%). Sebaliknya, sebagian
besar perusahaan menunjukkan return saham yang tidak ideal, baik di atas maupun di
bawah kisaran tersebut. Fenomena ini mengindikasikan perlunya analisis mendalam
terhadap faktor-faktor yang memengaruhi kinerja saham, termasuk faktor internal
seperti laporan keuangan dan faktor eksternal seperti kondisi makroekonomi (Fitroh
& Fauziah, 2022). Dalam konteks ini, pendekatan seperti Error Correction Model
telah digunakan untuk memahami determinan harga saham (Fatmasari et al. 2022).

Analisis fundamental menjadi salah satu pendekatan yang dapat membantu investor
memahami faktor-faktor tersebut. Menurut Andriana (2021), analisis fundamental
melibatkan pengolahan informasi terkait kinerja perusahaan, baik dari aspek internal
seperti rasio keuangan maupun faktor eksternal seperti kebijakan moneter dan tingkat
inflasi. Selain itu, analisis teknikal juga penting dalam menentukan waktu yang tepat
untuk membeli atau menjual saham.

Dalam konteks ini, beberapa faktor utama yang sering dikaji dalam penelitian pasar
modal adalah struktur modal, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan. Struktur modal,
mengacu pada perbandingan antara utang dan ekuitas, berperan penting dalam
menentukan risiko keuangan perusahaan menurut (Muzian et al., 2023), seperti yang



dilakukan penelitian oleh (Antariksa, 2019), menunjukkan bahwa struktur modal
memiliki pengaruh negatif terhadap return saham, sementara penelitian lain seperti
Wibowo dan Mekaniwati (2020) menunjukkan hasil positif.

Menurut (Purnama, 2023) kebijakan dividen juga menjadi salah satu faktor yang
signifikan. Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan indikator yang digunakan untuk
mengukur proporsi laba yang dibagikan kepada pemegang saham. Beberapa
penelitian, termasuk Arramdhani dan Cahyono (2020), menemukan bahwa kebijakan
dividen memiliki pengaruh positif terhadap return saham. Namun, hasil yang berbeda
ditunjukkan oleh Dewi dkk. (2020), yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham.

Selain itu, menurut (Wiharno et al., 2022) nilai perusahaan, yang sering diukur
menggunakan Price Earning Ratio (PER), juga berkontribusi dalam memengaruhi
return saham. PER mencerminkan ekspektasi pasar terhadap kemampuan perusahaan
untuk menghasilkan laba di masa depan. Penelitian oleh Setyarini dkk. (2020)
menunjukkan bahwa PER memiliki pengaruh positif terhadap return saham, meskipun
beberapa penelitian lain menunjukkan hasil yang bertolak belakang.

Berdasarkan latar belakang di atas, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis
pengaruh struktur modal, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan terhadap return
saham pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEI periode 2017-2021. Hasil
penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang bermanfaat bagi investor,
perusahaan, dan akademisi dalam memahami dinamika kinerja saham di sektor energi
serta mendukung pengambilan keputusan investasi yang lebih baik.

METODE PENELITIAN

Penggunaan metode ini untuk menguji kebenaran, menentukan data penilaian,
menemukan dan mengembangkan sebuah pengetahuan serta mengkaji kebenaran
suatu pengetahuan sehingga memperoleh hasil yang diharapkan. Metode penelitian
pada dasarnya merupakan cara ilmiah untuk mendapatkan data dengan tujuan dan
kegunaan tertentu. (Sugiyono, 2017)

Metode penelitian ini menggunakan metode deskriptif dan metode verifikatif
dengan pendekatan penelitian kuantitatif. Sehingga hasil dari penelitian ini kemudian
diolah dan dianalisis untuk diambil kesimpulannya, artinya penelitian yang dilakukan
merupakan penelitian yang menekankan analisisnya pada data-data numerik atau
angka dengan menggunakan metode ini akan diketahui terjadi hubungan yang
signifikan antara variabel yang diteliti, sehingga menghasilkan kesimpulan yang akan
memperjelas gambaran mengenai objek yang diteliti.

Menurut Sugiyono, (2019) menjelaskan bahwa metode deskriptif adalah
statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud
membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Sedangkan metode
verifikatif dapat didefinisikan sebagai penelitian yang dilakukan untuk memeriksa



benar tidaknya apabila dijelaskan untuk menguji suatu cara dengan atau tanpa
perbaikan yang telah dilaksanakan di tempat lain dengan menguasai yang Serupa
dengan kehidupan. Metode penelitian verifikasi digunakan untuk mengetahui dan
mengkaji besarnya pengaruh struktur modal, kebijakan dividen dan nilai perusahaan
terhadap return saham secara simultan maupun parsial di perusahaan sektor energi
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji teori dengan pengujian suatu hipotesis
apakah diterima atau ditolak. Sehingga penelitian ini akan memberikan gambaran
terhadap fenomena-fenomena dengan menerangkan hubungan, menguji hipotesis-
hipotesis, membuat prediksi serta mendapatkan makna dari suatu masalah yang ingin
dipecahkan.

PEMBAHASAN

Fluktuasi Variabel Keuangan pada Perusahaan Sektor Energi di Bursa Efek
Indonesia (2017-2021). Penelitian ini menggunakan analisis deskriptif untuk
memetakan perubahan variabel keuangan pada perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2017-2021. Variabel utama
yang diteliti meliputi return saham, struktur modal, kebijakan dividen, dan nilai
perusahaan.

1. Analisis Deskriptif Variabel Return Saham
Return saham menunjukkan tingkat pengembalian yang diterima investor
berdasarkan selisih harga saham awal dan akhir periode. Data menunjukkan fluktuasi
signifikan dengan nilai rata-rata return sebesar 0,22854. Return tertinggi dicapai oleh
PT Golden Eagle Energy Thk pada tahun 2021 dengan nilai 10,3158, sedangkan return
terendah terjadi pada PT Golden Energy Mines Tbk pada tahun 2019 dengan nilai -
0,9828. Hal ini mencerminkan dinamika pasar energi yang sensitif terhadap

perubahan harga komoditas dan kebijakan ekonomi.

2. Analisis Deskriptif Variabel Struktur Modal

Struktur modal, diukur melalui Debt to Equity Ratio (DER), juga mengalami
variasi besar. Rata-rata struktur modal selama lima tahun adalah -59,738,
menunjukkan banyak perusahaan mengalami kesulitan dalam menyeimbangkan utang
dan ekuitas. Nilai minimum terjadi pada PT Capitalinc Investment Tbk di tahun 2018
(-15435,4), sementara nilai maksimum tercatat pada perusahaan yang sama di tahun
2019 (57,157). Ketimpangan ini menunjukkan perbedaan signifikan dalam
pengelolaan modal di sektor energi.

3. Analisis Deskriptif Variabel Kebijakan Deviden
Kebijakan dividen diukur menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR). Rata-
rata DPR sebesar 0,20253 mengindikasikan sebagian besar perusahaan cenderung
menahan laba untuk mendukung operasional daripada membagikannya sebagai
dividen. Variasi signifikan terlihat dari DPR minimum (-0,59949) pada PT Dian
Swastatika Sentosa Thk (2020) hingga maksimum 8,01212 pada PT Indika Energy



Thk (2019).

4. Analisis Deskriptif Variabel Nilai Perusahaan
Nilai perusahaan, yang mencerminkan Kinerja pasar, menunjukkan variasi
mencolok. Rata-rata nilai perusahaan adalah 38,0884, dengan nilai tertinggi pada PT
Indo Straits Tbk (3188,47 pada 2018) dan nilai terendah pada PT Capitalinc
Investment Tbk (-262,889 pada 2021). Fluktuasi ini mengindikasikan respon pasar
yang beragam terhadap kinerja finansial dan operasional masing-masing perusahaan.

5. Uji Normalitas

Menurut Ghozila, (2018) Uji normalitas digunakan untuk mengkaji kenormalan
variabel yang diteliti apakah data tersebut berdistribusi normal atau tidak. Hal tersebut
penting karena bila data setiap variabel tidak normal, maka pengujian hipotesis tidak
bisa menggunakan statistika parametrik. Model regresi yang baik adalah memiliki
distribusi normal, sebuah data dapat diketahui dengan membandingkan nilai Jarque-
Bera dan Nilai chi Square tabel. Dasar pengambilan keputusan dapat dilakukan
berdasarkan probabilitas, Adapun hipotesis yang digunakan adalah seperti berikut:

HO:B1 =0 : data berdistribusi normal.

Ha:B1#0 :datatidak berdistribusi normal

Pedoman yang akan digunakan dalam pengambilan kesimpulan adalah sebagai
berikut:
e Jika Sig. probabilitas > 0.05 maka model regresi memenuhi asumsi
normal.
o Jika Sig. probabilitas < 0.05 maka model regresi tidak memenuhi asumsi
tidak normal.
Hasil uji normalitas menggunakan aplikasi Eviews 9 dapat dilihat sebagai
berikut:
Gambar 1
Hasil Uji Normalitas

Series: Residuals

Sample 2001 2260
Observations 260

204 Mean -5.76e-17
Median -0.049444
Maximum 0.947495
154 Minimum -1.041420
Std. Dev. 0.427190
Skewness 0.291650

104 Kurtosis 2.570997
54 Jarque-Bera  5.679718
Probability 0.058434
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Sumber: Output Eviews9

Berdasarkan gambar 1 dapat diketahui bahwa hasil uji normalitas diperoleh
dari nilai Jarque Bera untuk keempat variabel penelitian yaitu struktur modal,
kebijakan dividen, nilai perusahaan dan return saham sebesar 5.679718 dengan



probabilitas atau nilai signifikansi sebesar 0.058434. Nilai Signifikansi tersebut
lebih besar dari 0,05 maka dapat dinyatakan bahwa residual data yang digunakan
berdistribusi normal dan model regresi memenuhi uji normalitas.

6. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi merupakan suatu keadaan dimana terjadi korelasi antara nilai
residual pada suatu pengamatan dengan pengamatan yang lainnya pada model
regresi. Metode pengujian yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan Uji
Lagrange Multiplier (LM test). Prasyarat yang harus terpenuhi adalah tidak adanya
autokorelasi pada model regresi. Dasar pengambilan keputusan dalam pengujian
autokorelasi ini yaitu:Pengujian autokorelasi ini dilakukan dengan menggunakan
lagrange Multiplier (LM) test, yaitu dengan cara meregresikan variabel residual
menggunakan autogressive model. Dasar pengambilan keputusan untuk uji
autokorelasi menggunakan lagrange Multiplier (LM) test adalah sebagai berikut:

HO: Tidak ada korelasi serial
Ha: Ada korelasi serial
Jika P-Value obs*R-Square < o (0,05) maka HO ditolak.

Cara mendeteksi ada tindakan autokorelasi dengan melihat obs*R- Square yang
mempunyai nilai prob. Chi-square diatas tarif yang signifikan sebesar 5% atau 0,05.
Dengan demikian apabila nilai prob. Chi-square > 0,05 maka HO diterima dan
apabila nilai prob. Chi- square <0,05 maka HO ditolak.

Uji autokorelasi menggunakan aplikasi eviews diperoleh hasil sebagai berikut:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 5.348022 Prob. F(2,254) 0.5300
Obs*R-squared 10.50628 Prob. Chi-Square(2) 0.5200

Sumber: Output Eviews9

Tabel 1
Hasil Uji Autokorelasi

Berdasarkan pada tabel 1 dapat diketahui bahwa P-Value prob. Chi-square
adalah 0,5200 > 0,05 maka HO diterima, sehingga data yang digunakan tidak ada
korelasi serial dan dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam model
regresi.

7. Uji Koefisien Determinasi (R2)

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variabel dependen. Nilai R2 dari koefisien
determinasi adalah antara nol dan satu. Jika nilai R2 memiliki nilai yang kecil, maka
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel
dependen sangat terbatas. Dan sebaliknya, jika nilai R2 mendekati satu, artinya
variabel-variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan



untuk memprediksi variasi variabel dependen (Ghozila, 2018).

Model regresi dalam penelitian ini menggunakan lebih dari satu variabel
independent sehingga penelitian ini menggunakan adjusted R- square untuk
mengetahui persentase sumbangan pengaruh variabel independen secara serentak
terhadap variabel dependen. Hasil uji koefisien determinasi dalam penelitian ini
dapat dilihat pada tabel 4.19 sebagai berikut:

Cross-section fixed (dumr—ny variables)

R-squared 0.418752 Mean dependent var 0.429645
Adjusted R-squared 0.265643 S.D. dependent var 0.334664
S.E. of regression 0.286790 Akaike info criterion 0.525269
Sum squared resid 16.86089 Schwarz criterion 1.278490
Log likelihood -13.28500 Hannan-Quinn criter. 0.828074
F-statistic 2.734988 Durbin-Watson stat 2.144692
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Output Eviews9

Tabel 2
Hasil Uji Determinasi (R2)

Berdasarkan tabel 2 diatas untuk nilai koefisien determinasi (R2) yang
ditunjukkan oleh nilai adjusted R-squared sebesar 0,265. Hal ini menunjukkan
bahwa 26,56% perubahan variabel return saham dapat dijelaskan oleh variabel
struktur modal, kebijakan dividen dan nilai perusahaan sedangkan sisanya 73,44%
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini yang dapat
mempengaruhi return saham.

Sehingga faktor yang mempengaruhi return saham dibagi menjadi dua yaitu
analisis fundamental dan analisis teknikal. Analisis fundamental yang terdiri dari
kinerja perusahaan, kondisi ekonomi negara yang berkembangan di sektor industri,
analisis ekonomi makro atau mikro dan kinerja keuangan seperti rasio keuangan,
siklus bisnis dan rasio pasar, dividen, tingkat pertumbuhan penjualan perusahaan
dan karakteristik keuangan. sedangkan analisis teknikal yang digunakan untuk
memprediksikan arah pergerakan harga saham berdasarkan data historis perusahaan
misalnya harga saham, volume perdagangan, indeks harga saham gabungan, serta
faktor lain yang bersifat teknis.

8. Uji Hipotesis
Uji F (Uji Simultan)
Uji f atau uji simultan pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel bebas
dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel

dependen (Ghozila, 2018). Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan signifikansi
0,05 (o = 5%). Berikut ini hasil uji f disajikan dalam tabel sebagai berikut:



Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.418752 Mean dependent var 0.429645
Adjusted R-squared 0.265643 S.D. dependent var 0.334664
S.E. of regression 0.286790 Akaike info criterion 0.525269
Sum squared resid 16.86089 Schwarz criterion 1.278490
Log likelihood -13.28500 Hannan-Quinn criter. 0.828074
F-statistic 2.734988 Durbin-Watson stat 2.144692
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber: Output Eviews9

Tabel 3
Hasil Uji F

Berdasarkan hasil uji F (uji simultan) pada tabel 3 diatas, dapat dilihat bahwa
nilai Fhitung diperoleh sebesar 2.734988. Nilai Ftabel pada tingkat signifikansi 0,05
dengan dfl (jumlah variabel -1) = 4-1 =3, dan df2 (n-k-1) = 260-3-1 = 256, hasil
diperoleh dari Ftabel sebesar 2.734988. Jika dibandingkan nilai Fhitung dengan nilai
Ftabel, maka Fhitung > Ftabel (2.734988 > 2,6399) sehingga HO ditolak dan Ha
diterima dan dapat disimpulkan bahwa struktur modal, kebijakan dividen dan nilai
perusahaan berpengaruh secara simultan terhadap return saham. Nilai signifikansi
0.000000 < 0,05 menunjukkan struktur modal, kebijakan dividen dan nilai perusahaan
berpengaruh secara simultan dan signifikan terhadap return saham. Berikut adalah
grafik hasil pengujiannya yaitu:

Daerah Penolakan H Daerah Penolakan Hp

l

Fiabet Fritune
2.6399 2.734988

Daerah Penerimaan Hyp

Gambar 2
Daerah Permintaan dan Penolakan Hasil Uji F

9. Pengaruh Struktur Modal Terhadap Return Saham
Hasil uji parsial (Uji t) menunjukkan bahwa struktur modal memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap return saham. Semakin tinggi nilai DER, return saham
cenderung menurun karena peningkatan utang meningkatkan risiko perusahaan,
mengurangi minat investor, dan menurunkan nilai perusahaan. Sebaliknya, struktur
modal rendah meningkatkan return saham.

Penelitian ini konsisten dengan teori pendekatan tradisional yang menyatakan
bahwa struktur modal memengaruhi nilai perusahaan. Penggunaan utang yang
berlebihan meningkatkan risiko kebangkrutan dan beban bunga, sehingga menurunkan
laba, harga saham, dan nilai perusahaan. Studi ini didukung oleh penelitian Antariksa
& Sudiartha (2019), Ariani (2017), Andika (2020), dan Almuthahar (2021), yang
menyatakan struktur modal berpengaruh negatif terhadap return saham. Namun,
Wibowo & Mekaniwati (2020) dan Nurhayati et al. (2021) menemukan hasil berbeda,
di mana DER memiliki pengaruh positif.



10. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Return Saham

Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham,
sebagaimana ditunjukkan oleh hasil uji parsial (Uji t). Semakin tinggi kebijakan
dividen, semakin besar daya tarik saham bagi investor, yang meningkatkan harga
saham dan return. Teori sinyal menjelaskan bahwa peningkatan dividen memberi
sinyal positif kepada investor tentang prospek laba masa depan perusahaan. Penelitian
ini konsisten dengan hasil Surya (2021), Riawan (2017), dan Nurdiana (2020).
Namun, penelitian Cahyati et al. (2022) dan Purwanti (2022) menemukan pengaruh
negatif, di mana laba yang dibagikan justru menurunkan return saham karena memberi
sinyal negatif terhadap kondisi keuangan perusahaan.

11. Pengaruh Nilai Perusahaan Terhadap Return Saham

Nilai perusahaan memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham. Semakin tinggi Price Earning Ratio (PER), semakin baik persepsi investor
terhadap perusahaan, yang mendorong kenaikan harga saham dan return. PER yang
tinggi menunjukkan prospek pertumbuhan perusahaan yang baik, sehingga menarik
investasi lebih besar.Teori sinyal mendukung hasil ini, dengan PER sebagai indikator
prospek perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan studi Setyarini et al. (2020), Asrini
(2020), dan Januardin et al. (2020), namun bertentangan dengan Tysont & Heniwati
(2022) dan Fatmawati & Sembiring (2022) yang menemukan pengaruh negatif antara
PER dan return saham.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan dan interpretasi yang telah diuraikan
pada bab-bab sebelumnya, dengan mengacu pada beberapa teori dari hasil penelitian
sebelumnya mengenai struktur modal, kebijakan dividen dan nilai perusahaan
terhadap return saham pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI) tahun 2017-2021. Maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Struktur modal, kebijakan dividen, nilai perusahaan secara bersama- sama
berpengaruh terhadap return saham, berdasarkan hasil dari analisis regresi dalam
penelitian ini diketahui bahwa struktur modal, kebijakan dividen, nilai
perusahaan secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Hal ini menunjukan bahwa variasi struktur modal, kebijakan dividen dan nilai
perusahaan akan mempengaruhi return saham.

2. Struktur modal berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return saham. Hal ini
membuktikan bahwa semakin besar struktur modal perusahaan maka nilai return
saham akan menurun dan sebaliknya apabila struktur modal rendah maka return
saham akan meningkat.

3. Kebijakan dividen berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. Hal
ini membuktikan bahwa semakin meningkatnya kebijakan dividen maka return
saham juga akan ikut meningkat dan sebaliknya, semakin menurun kebijakan
dividen maka return saham juga akan menurun.

4. Nilai perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham pada



perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-
2021. Hal ini menunjukkan bahwa semakin naik nilai perusahaan maka semakin
meningkat return saham dan begitupun sebaliknya, semakin turun nilai
perusahaan maka semakin menurun return saham.
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