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This iresearch iaims ito idetermine iand ianalyze 
ithe ieffect iof iAccounting iProfit, iFinancial 
iPerformance, iand iCapital iStructure ion iStock 
iReturns. iThe iobject iof ithis iresearch iis ithe 
iConsumer iNon-Cyclicals isector icompanies 
ilisted ion ithe iIndonesia iStock iExchange 
i(IDX) ifor ithe i2020–2024 iperiod. iThis isector 
iwas iselected idue ito iits idefensive iand istable 
icharacteristics iin iproducing ibasic iconsumer 
igoods, iwith ia idemand ilevel ithat iis iinelastic 
ito ieconomic icycle ifluctuations. iThis iresearch 
iis ia iquantitative istudy iutilizing ian 
iassociative imethod. iThe idata iused iare 
isecondary idata iobtained ifrom ithe iofficial 
iannual ifinancial ireports ipublished iby ithe 
irespective icompanies. iThe isample iwas 
iselected iusing ithe ipurposive isampling 
imethod. iThe idata ianalysis itechnique 
iemployed iis ipanel idata iregression ianalysis, 
iprocessed iusing iMicrosoft iExcel iand 
iEViews i14 isoftware. iThe iresults iof ithis 
iresearch iindicate ithat isimultaneously, 
iAccounting iProfit, iFinancial iPerformance, 
iand iCapital iStructure ihave ian ieffect ion 
iStock iReturns. iHowever, ipartially, 
iAccounting iProfit iand iFinancial 
iPerformance ihave ino ieffect ion iStock 
iReturns, iwhereas iCapital iStructure ipartially 
iaffects iStock iReturns. 
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PENDAHULUAN 
Pasar modal berperan penting dalam memobilisasi dana dari investor 

dalam maupun luar negeri untuk kebutuhan operasional dan ekspansi 

perusahaan, seperti penambahan modal kerja. Pertumbuhan pasar modal 

menjadi salah satu tolok ukur kinerja ekonomi suatu negara. Sebagai platform 

transaksi instrumen keuangan jangka panjang seperti saham dan obligasi, pasar 

modal mempertemukan dua kepentingan utama dalam sistem keuangan: 

investor yang memiliki dana dan emiten yang membutuhkan dana, sekaligus 

memberikan peluang bagi investor untuk memperoleh keuntungan sesuai profil 

investasinya (Loeis, dkk., 2024).  

Return adalah keuntungan yang diharapkan oleh seorang investor dari 

dana yang telah ditempatkan di masa yang mendatang. Return saha juga 

menunjukkan nilai suatu Perusahaan. Nilai saham adalah indicator yang tepat 

untuk efektifitas suatu perusahaan (Uhus, dkk., 2021). Return saham adalah 

kelebihan harga jual saham di atas harga belinya. Semakin tinggi harga jual 

saham di atas harga belinya, semakin besar return yang diperoleh investor. 

Investor yang menginginkan return yang tinggi harus menanggung resiko yang 

lebih besar, sementara investor yang menginginkan return yang rendah harus 

menanggung resiko yang lebih rendah.Berbagai jenis informasi diperlukan 

untuk pengambilan keputusan investasi karena investasi yang dilakukan 

investor selalu didasarkan pada pertimbangan rasional. Investor biasanya 

menilai dan mengamati perusahaan yang dipilih dengan memeriksa laporan 

keuangan mereka secara teratur. (Ginting, dkk.,  2024). 

 

 
Sumber: investing.com 

Gambar 1  
Return Saham Perusahaan Sektor Consumer non-Cyclical Tahun 2022-2025 

 

Selama periode 2022 hingga November 2025, indeks JKNONCYC 

menunjukkan pergerakan fluktuatif dengan tren kenaikan signifikan di akhir 

periode. Indeks sempat mencapai puncak di kisaran 775,00 pada Mei-Juni 2022, 
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sebelum turun tajam ke titik terendah sekitar 625,00 pada awal 2023. Sektor 

Consumer Non-Cyclicals secara historis dikenal tangguh terhadap krisis ekonomi 

karena memenuhi kebutuhan pokok, sehingga tetap menarik bagi investor di 

tengah ketidakpastian. Setelah itu, indeks mengalami pemulihan bertahap dan 

mengalami konsolidasi di kisaran 700,00–750,00 sepanjang 2024 hingga awal 

2025, sebelum akhirnya rally kuat dan mencapai puncak sekitar 847,33 pada 

paruh kedua 2025. Peningkatan volume perdagangan yang signifikan selama 

periode rally ini memvalidasi tren kenaikan harga. Prospek sektor pada semester 

II-2025 dinilai masih menantang namun berpeluang meraih return, didorong 

potensi penurunan suku bunga Bank Indonesia. Secara historis, kinerja tahunan 

indeks tercatat positif pada 2022 (4,09%) dan 2023 (6,16%), namun negatif pada 

2024 (-2,65%). Secara umum, perusahaan di sektor ini cenderung stabil karena 

menjual kebutuhan pokok yang permintaannya relatif tidak terpengaruh kondisi 

ekonomi makro. 

Selain itu, data return saham Unilever Tbk (UNVR) menunjukkan 

perubahan kinerja yang drastis selama 2020-2022. Pada 2020, return saham 

tercatat -82,50%, mencerminkan dampak pandemi COVID-19, kenaikan biaya 

produksi, dan ketatnya persaingan industri barang konsumsi. Return kemudian 

membaik menjadi -44,08% pada 2021 (naik 38,42%), didorong peningkatan 

permintaan pasca-pandemi, inovasi produk, dan strategi pemasaran yang 

efektif. Pada 2022, return kembali meningkat 58,22% menjadi 14,46%. Fluktuasi 

ini menegaskan bahwa return saham menjadi salah satu daya tarik utama 

investor, meskipun umumnya berbanding lurus dengan tingkat risiko yang 

dihadapi—semakin tinggi potensi return, semakin tinggi pula risikonya. 

Dari penjelasan di atas, return saham dapat dipengaruhi oleh beberapa 

hal, salah satunya laba akuntansi. Laba akuntansi merupakan bagian laporan 

keuangan dengan kandungan informasi tertinggi dan sering digunakan sebagai 

alat utama untuk mengukur kinerja bisnis. Laba didefinisikan sebagai 

peningkatan manfaat ekonomi selama periode akuntansi dalam bentuk 

pemasukan, perubahan aktiva, atau penurunan kewajiban yang menghasilkan 

peningkatan ekuitas tanpa berasal dari kontribusi penambahan modal (Yocel & 

Chistiawan dalam Nursita, 2021). Laba akuntansi dapat digunakan pihak 

eksternal untuk mengestimasi return saham perusahaan; laba yang signifikan 

umumnya diikuti peningkatan dividen, yang cenderung memicu reaksi positif 

investor (Saputra & Hidayat, 2024). 

Faktor selanjutnya adalah kinerja keuangan, yang merepresentasikan 

efektivitas aktivitas operasional perusahaan dan umumnya dinilai melalui rasio 

keuangan seperti likuiditas, solvabilitas, aktivitas, dan profitabilitas (Ginting, 

dkk., 2024). Profitabilitas yang tinggi cenderung direspons positif oleh 

pemangku kepentingan sehingga berpengaruh terhadap return saham (Ginting, 
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dkk., 2024). Dalam penelitian ini, kinerja keuangan diproksikan dengan Return 

on Equity (ROE), salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk melihat 

kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan (Valentina, 2023). 

Selain laba akuntansi dan kinerja keuangan, struktur modal juga 

mempengaruhi return saham. Struktur modal merupakan kombinasi utang dan 

ekuitas yang dioptimalkan untuk meminimalkan biaya modal sekaligus 

memaksimalkan nilai perusahaan (Titman et al. dalam Ginting, dkk., 2024), yang 

dalam penelitian ini diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER). Sebagian investor 

memandang tingkat utang yang tinggi sebagai sinyal positif yang 

mengindikasikan perusahaan sedang berada dalam fase pertumbuhan ekspansif. 

Weston dan Copeland menyebutkan bahwa pembiayaan permanen yang terdiri 

dari utang jangka panjang disebut sebagai struktur modal (Ginting, dkk., 2024). 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

Return Saham 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari aktivitas investasi, yang 

secara umum diklasifikasikan menjadi dua jenis: return realisasi, yaitu hasil yang 

telah aktual terjadi secara historis, dan return ekspektasi, yaitu tingkat 

keuntungan yang diharapkan akan diperoleh investor di masa mendatang 

(Almira & Wiagustina, 2020). Secara konseptual, return saham didefinisikan 

sebagai ekspektasi keuntungan dari investasi pada sekuritas saham, baik secara 

individu maupun portofolio, yang dipandang investor sebagai cerminan 

stabilitas dan kinerja operasional perusahaan yang positif. Selaras dengan tujuan 

investor mengoptimalkan profitabilitas, imbal hasil ini umumnya bersumber 

dari dua komponen utama, yaitu distribusi dividen dan pertumbuhan nilai aset 

atau capital gain (Valentina, 2023). 

Kinerja keuangan yang baik dapat dijelaskan melalui teori sinyal, yang 

menyatakan bahwa laporan keuangan pada dasarnya berfungsi sebagai 

instrumen penyampaian sinyal dari pihak manajemen kepada para pemangku 

kepentingan. Bagi investor, pengungkapan informasi tersebut merupakan 

elemen krusial karena menyajikan data historis, kondisi aktual, serta proyeksi 

masa depan entitas bisnis di pasar modal, sehingga kinerja keuangan yang baik 

cenderung direspons positif oleh investor dan tercermin pada peningkatan 

return saham (Valentina, 2023). Selain kinerja keuangan, struktur modal juga 

berpengaruh terhadap return saham, sebagaimana dikemukakan Myers (1984) 

dalam Rizka & Retnani (2020) melalui pecking order theory, yang menyatakan 

adanya kecenderungan perusahaan menentukan sumber pendanaan atas dasar 

hierarki risiko menggunakan internal equity terlebih dahulu, dan apabila 

memerlukan external finance, akan mengeluarkan debt sebelum external equity; 

komposisi pendanaan ini pada akhirnya turut memengaruhi pergerakan return 
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saham perusahaan. Rasio utang dalam struktur modal berfungsi sebagai 

parameter untuk menilai porsi pendanaan aset yang bersumber dari pinjaman, 

sehingga pemangku kepentingan dapat mengidentifikasi kontribusi utang 

terhadap aktivitas operasional, optimalisasi pemanfaatan aktiva korporasi, dan 

pada gilirannya terhadap return saham yang diperoleh investor (Akmala & 

Wahidahwati, 2025). 

Penelitian iyang idilakukan ioleh i(Setiawan, idkk., i2021) ibahwa iRasio 

iStruktur iModal iberpengaruh ipositif iterhadap iReturn isaham. iBerdasarkan 

ipenelitian iyang idilakukan ioleh i(Prasetio, idkk., i2022) imenunjukan ibahwa iKinerja 

iKeuangan iyang idiproksikan idengan iROE iberpengaruh iReturn iSaham. 

iBerdasarkan ipenelitian iyang  idilakukan ioleh i(Saputra i&  iHidayat, i2024) ibahwa 

iLaba iAkuntansi iyang itercermin idalam ilaporan ikeuangan isecara isignifikan 

imempengaruhi iReturn isaham. iBerdasarkan iuraian idiatas imaka: i 

H1: iDiduga iLaba iAkuntansi,  iKinerja iKeuangan,  idan iStruktur  iModal 

iberpengaruh iterhadap iReturn iSaham. 

 

Laba iAkuntansi 

 Laba imerupakan isalah isatu ielemen ilaporan ikeuangan idengan ikandungan 

iinformasi iyang itinggi, idan isecara iumum idigunakan isebagai iparameter  iutama 

idalam imengukur  iefisiensi ikinerja ikeuangan iperusahaan. iSemakin ibesar  ilaba iyang 

idiperoleh, isemakin ibaik  ipula iprospek ipenanaman imodal ipada ibisnis itersebut 

i(Setia, idkk., i2020). iLaba iakuntansi ijuga idinilai isebagai iukuran iyang  ibaik  iatas 

ikinerja iperusahaan iserta idapat  idigunakan iuntuk imemprediksi ikemampuan ilaba 

idan iarus ikas idi imasa idepan, isekaligus imenaksir irisiko  iinvestasi idan ikredit—

termasuk ioleh ipihak ieksternal iuntuk imengestimasi ireturn isaham. iLaba iyang 

isignifikan iumumnya idiikuti ipeningkatan idividen, iyang  icenderung  imemicu 

ireaksi ipositif iinvestor i(Saputra i& iHidayat, i2024). i 

Berdasarkan ikonsep iakuntansi, ilaba ididefinisikan isebagai ipeningkatan 

imanfaat iekonomi idalam isuatu iperiode ipelaporan, iberupa iarus imasuk, 

ipeningkatan iaset, iatau ipenurunan iliabilitas, iyang imeningkatkan iekuitas idi iluar 

ikontribusi itambahan imodal idari ipemilik i(Nursita, i2021). iSemakin ibesar ilaba iyang 

idiperoleh, isemakin ibaik  ipula iprospek ipenanaman imodal ipada ibisnis itersebut 

i(Setia, idkk., i2020). iLaba iakuntansi idinilai isebagai iukuran iyang ibaik iatas ikinerja 

iperusahaan idan idapat idigunakan iuntuk imeramalkan iarus ikas imasa idepan. 

iNamun, ipenurunan irelevansi ilaba iakuntansi idapat  imemicu ireaksi iinvestor, 

imengingat ilaba iakuntansi iselama iini imenjadi isalah isatu iinformasi ipenting  idalam 

ipengambilan ikeputusan iinvestasi, iyang itercermin idari ipergerakan ireturn isaham 

i(Rahma i&  iRahma, i2025). iMenurut iteori isinyal, iperusahaan iperlu imemberikan 

isinyal imelalui ilaporan ikeuangan iyang idipublikasikan, itermasuk ilaba iakuntansi, 

iguna imengurangi iketidakpastian idi ipasar isekaligus imemungkinkan iprinsipal 



Nur Chaeriyah 
                                                    

77 

 

imelacak idan imengevaluasi ikinerja iagen. iTemuan iAnder, idkk. i(2021) 

imenunjukkan ibahwa ilaba iakuntansi iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. 

iBerdasarkan iuraian idiatas imaka: 

H2: iDiduga iLaba iAkuntansi  iberpengaruh iterhadap iReturn iSaham. 

 

Kinerja iKeuangan 

 Kinerja ikeuangan imerupakan icerminan idari itingkat icapaian ioperasional 

isuatu iorganisasi idalam isuatu iperiode ipelaporan, iyang idievaluasi iberdasarkan 

ikomparasi iterhadap itarget, istandar, iserta iindikator ikinerja iyang  itelah iditetapkan 

isebelumnya. iKompilasi ilaporan ikeuangan ibertindak isebagai iinstrumen 

ifundamental iyang imengindikasikan iefektivitas ioperasional iperusahaan, 

isekaligus imemfasilitasi iproses iidentifikasi idan ipenilaian iterhadap ikondisi 

ikeuangan ientitas isecara ikomprehensif i(de  iHaan i& iSari, i2023). iKinerja ikeuangan 

iyang  ibaik idapat idijelaskan imelalui iteori isinyal, iyang imenyatakan ibahwa ilaporan 

ikeuangan ipada idasarnya iberfungsi isebagai iinstrumen ipenyampaian isinyal idari 

ipihak imanajemen ikepada ipara ipemangku ikepentingan. iBagi iinvestor, 

ipengungkapan iinformasi itersebut  imerupakan ielemen ikrusial ikarena imenyajikan 

idata ihistoris, ikondisi iaktual, iserta iproyeksi imasa idepan ientitas ibisnis idi ipasar 

imodal i(Valentina, i2023). i 

 Evaluasi ikinerja ikeuangan iperusahaan imemberikan ikemanfaatan iluas 

ibagi iberbagai ipihak, itermasuk iinvestor, ikreditor, ianalis, ikonsultan ikeuangan, 

ipialang, ipemerintah, iserta imanajemen iinternal. iPublikasi ilaporan ikeuangan iyang 

idisusun isecara ikomprehensif idan iakurat  imerefleksikan irekam ijejak  icapaian 

ientitas ibisnis idalam ikurun iwaktu itertentu, isekaligus imenjadi iinstrumen 

ifundamental iuntuk imenilai iefisiensi iserta iobjektivitas ikinerja ikeuangan 

iperusahaan i(Salsabilah i&  iAmanah, i2021). iKinerja ikeuangan idapat  idiukur  imelalui 

ibeberapa irasio iprofitabilitas, iseperti iReturn ion iAsset  i(ROA) iyang  imenunjukkan 

iefisiensi iperusahaan idalam imenggunakan itotal iaset iuntuk imenghasilkan ilaba, 

idan iReturn ion iEquity i(ROE) iyang imengukur ikemampuan iperusahaan 

imenghasilkan ilaba ibersih imenggunakan imodal ipemegang  isaham. iSemakin itinggi 

inilai iROE, isemakin ibesar  ipula ikeuntungan iyang iditerima iinvestor ikarena 

imengindikasikan ipengelolaan idana imodal iyang  ilebih ibaik  i(Satwiko  i&  iAgusto, 

i2021). iDalam ipenelitian iini, ipenulis imenggunakan iROE isebagai iproksi irasio 

iprofitabilitas iuntuk imengukur ikinerja ikeuangan iperusahaan. 

Pengungkapan ikinerja ikeuangan iyang ijelas idan iakurat  imerupakan isinyal 

iutama iyang idigunakan imanajemen iuntuk  iberkomunikasi idengan ipihak 

ieksternal; ipeningkatan ikinerja ikeuangan ijuga idianggap isebagai isinyal ibaik 

itentang ikondisi iterkini iperusahaan. iPengungkapan itersebut iturut imembantu 

imengurangi iasimetri iinformasi idan imemungkinkan iprinsipal imelihat  ibagaimana 

iagen ibertindak. iPenelitian iPrasetio, idkk. i(2022) imenunjukkan ibahwa ikinerja 

ikeuangan iyang  idiproksikan idengan iROE iberpengaruh iterhadap ireturn isaham, 
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isedangkan ipenelitian iArtamevia i&  iTriyonowati i(2022) imenghasilkan itemuan 

iyang  iberbeda. iBerdasarkan iuraian itersebut, imaka: i 

H3: iDiduga iKinerja iKeuangan iberpengaruh iterhadap iReturn iSaham. 

 

Struktur  iModal 

 Struktur imodal imerefleksikan iproporsi ileverage iyang imengukur 

iperbandingan iantara itotal iutang idengan itotal iaset, isekaligus imenunjukkan isejauh 

imana iaset  iperusahaan ididanai ioleh ikewajiban ieksternal idan ipengaruh iutang 

iterhadap ioptimalisasi ipengelolaan iaset. iKebijakan istruktur imodal iberkaitan ierat 

idengan ikeputusan iinvestasi idan ipenentuan isumber ipendanaan; ipengelolaan 

irasio  iutang  iyang  imatang imembantu imemitigasi irisiko  ikeuangan, inamun 

iketergantungan itinggi ipada iutang idapat imempersulit iperolehan ipinjaman 

ieksternal idan imenurunkan ikredibilitas iperusahaan idi imata iinvestor  i(Akmala i& 

iWahidahwati, i2025). iSecara iteoritis, iMyers i(1984) idalam iRizka i& iRetnani i(2020) 

imengemukakan ikecenderungan iperusahaan imenentukan isumber  ipendanaan 

iatas idasar ihierarki irisiko  i(pecking  iorder  itheory), idi imana iperusahaan icenderung 

imenggunakan iinternal iequity  iterlebih idahulu, idan iapabila imemerlukan iexternal 

ifinance, iakan imengeluarkan idebt  isebelum iexternal iequity, iteori iini imenegaskan 

iadanya ihubungan iantara istruktur imodal idengan iharga isaham. iRasio iutang idalam 

istruktur  imodal iberfungsi isebagai iparameter iuntuk  imenilai iporsi ipendanaan iaset 

iyang  ibersumber idari ipinjaman, isehingga ipemangku ikepentingan idapat 

imengidentifikasi ikontribusi iutang iterhadap iaktivitas ioperasional idan 

ioptimalisasi ipemanfaatan iaktiva ikorprasi i(Akmala i&  iWahidahwati, i2025). 

Penggunaan iutang idalam istruktur imodal idapat imengurangi ifree icash iflow 

iyang  idikuasai imanajer, imengingat imanajer idengan ibanyak  idana ibebas icenderung 

imenggunakannya iuntuk  ikepentingan ipribadi idaripada imeningkatkan inilai 

iperusahaan. iPenelitian iLoeis, idkk. i(2024) imenunjukkan ibahwa istruktur imodal 

iberpengaruh isecara isignifikan iterhadap ireturn isaham. iBerdasarkan iuraian 

itersebut, imaka: i 

H4: iDiduga iStruktur  iModal iberpengaruh iterhadap iReturn iSaham. 

 

Rerangka ikonseptual ididalam ipenelitian iini imenunjukkan ihubungan 

iantara ivariabel iindependen idenga ivariabel idependen. iVariabel idependen idalam 

ipenelitian iini iadalah ireturn isaham, isedangkan ivariabel iindependen ipenelitian iini 

iadalah ilaba iakuntansi, ikinerja ikeuangan, idan istruktur imodal. iBerdasarkan iuraian 

idiatas, imaka idisusunlah irerangka ikonseptual isebagai iberikut: i 
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Gambar i2 iKerangka iKonseptual 

 iMETODE iPENELITIAN 
Penelitian iini imenerapkan ipendekatan ikuantitatif idengan idesain iasosiatif, 

iyang  ibertujuan imenguji idan imenganalisis ihubungan ikorelasional iantara idua 

ivariabel iatau ilebih. iMetode  ikuantitatif imerupakan ipendekatan iilmiah 

iberlandaskan ifilsafat ipositivisme  iuntuk imeneliti ipopulasi iatau isampel itertentu, 

idengan ipengumpulan idata imelalui iinstrumen ipenelitian iyang iterukur iserta 

ianalisis idata imenggunakan iprosedur istatistik  iuntuk  imenguji ihipotesis iyang  itelah 

iditetapkan i(Ghozali i&  iRatmono, i2020). iStruktur  ipenelitian iini imengombinasikan 

ivariabel iindependen idan ivariabel idependen. iSelaras idengan ipandangan 

iSugiyono, ipenelitian ikuantitatif idipahami isebagai iproses isistematis iuntuk 

imenemukan ipengetahuan idengan imemanfaatkan idata inumerik isebagai 

iinstrumen iutama idalam imenganalisis ifenomena iyang idikaji. iSifat iasosiatif idalam 

idesain ipenelitian iini imenegaskan ifokus istudi ipada ievaluasi iderajat  ihubungan 

iatau ibesaran ipengaruh isuatu ivariabel iterhadap ivariabel ilainnya i(Setiawan, idkk., 

i2021). 

Menurut  iSugiyono i(2023), ipopulasi iadalah iwilayah igeneralisasi iyang 

iterdiri iatas isubjek  iatau iobjek  idengan ikualitas idan ikarakteristik  itertentu iyang 

iditetapkan ioleh ipeneliti iuntuk idipelajari isebelum iditarik ikesimpulan. iPopulasi 

idalam ipenelitian iini iadalah iseluruh iperusahaan isektor iConsumer iNon-Cyclicals 

iyang  iterdaftar idi iBursa iEfek  iIndonesia i(BEI) iselama iperiode  itahun i2020-2024. 

iSektor  iConsumer  iNon-Cyclicals imerupakan ikelompok iperusahaan iyang 

imemproduksi iatau imenjual ibarang-barang ikebutuhan isehari-hari, isehingga 

icenderung  istabil idan itidak  iterlalu iterpengaruh ioleh isiklus iekonomi. 

Penentuan isampel idalam ipenelitian iini imenggunakan iteknik ipurposive 

isampling, iyaitu iteknik  ipenentuan isampel iyang  ididasarkan ipada ipertimbangan 

iatau ikriteria itertentu iguna imencapai itujuan ipenelitian iyang ispesifik i(Sugiyono, 

i2023). iObjek ipenelitian iyang idigunakan iadalah iperusahaan isektor iConsumer iNon-

Cyclicals  iyang  iterdaftar  idi iBEI  iselama iperiode  i2020-2024 idan imemiliki ilaporan 
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ikeuangan iyang  itelah idipublikasikan isecara ilengkap idan iakurat, ibaik  imelalui 

iwebsite iresmi iBEI i(www.idx.co.id) imaupun ilaman iportal idaring iresmi imasing-

masing  ientitas iyang idijadikan iobjek ipenelitian. 

Pengoahan idata isekunder  iyang  ididapat, ipeneliti imenggunakan isoftware 

imicrosoft iexcel iuntuk  imembuat  itabel idan ianalisis istatistik, isedangkan ikegiatan 

ipengolahan idata imenggunakan iEviews i14 iyang  idigunakan idalam imenganalisis 

idata ipanel. i 

 
HASIL iPENELITIAN 
Statistik  iDeskriptif i 

Teknik ianalisis idata ideskriptif idigunakan iuntuk  imendeskripsikan iatau 

imenggambarkan idata iyang idiperoleh, iyang  idisajikan idalam ibentuk itabel, igrafik, 

inilai imean, istandar ideviasi, iserta iperhitungan ipersentase i(Ghozali i&  iRatmono, 

i2020). 

Tabel  i1 iHasil iUji i iStatistik iDeskriptif 

Date : 06/26/26 Time : 21;10 
   

Sampel : 2020-2024 
   

  Y X1 X2 X3 

Mean 0,028825 0,149500 0.Z28750 1,214500 

Median -0,045000 0.075IXI0 0,160000 0,825000 

Maximum 1,250000 1.680&0 1,060000 6,470000 

Minimum -0,880000 -0.760fXI0 0,050000 0,070000 

Std. Dev. o.aeyea o.41B206 0,212164 1,210574 

Skewness 1,252278 1,004146 2,332940 1,626661 

Kurtosis 6,841134 5,204976 7,654407 ó.20B023 
     

Jarque-Bera 70,09037 29.65tD3 144,7798 69,58503 

Probability 0,000000 0.000@0 0,000000 0,000000 
     

Sum 2,290000 11.96IXI0 18,30000 87,16000 

Sum Sq. 9,731900 15,60480 7,742200 233,7744 

Sum Sq. Dev. 8,666349 13,81678 3,556075 115,7736      

Observations 80 80 80 80 

                      Sumber:  iOutput ieviwes i14  iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

Uji iAsumsi iKlasik 
 Uji iasumsi iklasik idigunakan idalam ipenelitian iini iuntuk imengetahui 

ikelayakan imodel iregresi iyang  idigunakan. iUji iasumsi iklasik  iyang  iditerapkan 

idalam ipenelitian iini imeliputi iuji inormalitas, iuji imultikolinearitas, iuji 

iheteroskedastisitas, iserta iuji iautokorelasi. 
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Uji iNormalitas 

14 
 

Series: Standardized Residual Sample 

2020-2024 

12 
 

Observation 80 
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Mean 0,000000 
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Median -0,02758 
 

 
  

Maximun 0,588688 
 

 

6 
 

Minimun -0,479328 
 

 
  

Std. Dev. 0,194185 
 

 

4 
 

Skewness 0,473162 
 

 

2 
 

Kurtosis 3,864961 
 

 

0 
 

Jarque-Bera 5,478953 
 

 
 

      -0,4           -0,2            0,0                0,2              0,4            0,6 Probability 0,064604    

Sumber:  iOutput ieviwes  i14 iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

Gambar i1 iHasil iUji iNormalitas 

Hasil iuji inormalitas ipada igambar  i3, idapat idilihat  ibahwa inilai ipropability 

isebesar i0,064604, iDimana inilai iini ilebih ibesar idari i0,05 i(0,064604 i> i0,05). iDapat 

idisimpulkan ibahwa idata ipenelitian iberdistribusi idengan inormal. 

Uji iMultikolinearitas 

Tabel  i2 iHasil iUji i iMultikolinearitas 

 

 

 i i i i i          Sumber: iOutput  ieviwes i14  iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

Berdasarkan itabel i2 idiatas, ikoefisien ikorelasi iX1 idan iX2 iadalah i0,112426 i< i0,85 

ibegitu isebaliknya, iX1 idan iX3 iadalah i0,010123 i< i0,85 ibegitu isebaliknya, idan iX2 idan 

iX3 iadalah i0,320337 ibegitu isebaliknya. iMaka idapat idisimpulkan ibahwa idata 

iterbebas idari imultikolinearitas iatau ilolos iuji imultikolienaritas 

Uji iHeteroskedastisitas 

Tabel  i3 iHasil iUji i iHeteroskedastisitas 

 I 

 

 

 

                          Sumber: iOutput  ieviwes i14 iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

 

 X1 X2 X3 

X1 1,000000 0,112426 0,010123 

X2 0,112426 1,000000 0,320337 

X3 0,010123 0,320337 1,000000 

Heteroskedasticity Test: Glejser 
 

Null hypothesis: Homoskedasticity 
 

F-statistic 2.568766     Prob. F(3,76) 0,0605 

Obs*R-squared 7.365084     Prob. Chi-Square(3) 0,0611 

Scaled explained SS 10.05777     Prob. Chi-Square(3) 0,0181 
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Berdasarkan itabel i2 idiatas, ibahwa iprob ichi-square  iObs  iR*Square  isebesar 

i0,0611 i> i0,05, imaka igejala iheteroskedastisitas itidak iterjadi idan ilolos idari iuji 

iheteroskedastisitas. 

Uji iAutokorelasi 

Tabel  i4 iHasil iUji i iAutokorelasi 

R-squared 0,130372 Mean dependent var 0,401377 

Adjusted R-squared 0,096044 S D. dependent var 0,244476 

S E. of regression 0,232440 Akaike info criterion -0,031665 

Sum squared resid 4,106145 Schwarz criterion 0,087436 

Log likelihood 5,266594 Hannan-Ouinn criter. 0,016086 

F-statistic 3,797882 Durbin-Watson  stat 1,850041 

Prob(F-statistic) 0,013557     
     Sumber:  iOutput ieviwes  i14 iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

Dari itabel idiatas ibisa idilihat ibahwa inilai iDurbin-Watson isebesesar i1,85004. 

iDengan ijumlah isampel iyaitu i80, imaka inilai idL isebesar i1,5600 idan inilai idU 

isebesesar i1,7153. iSedangkan inilai i4-dL i2,4400 idan inilai i4-dU i2,2847. iDapat 

idisimpulkan ibahwa i1,7153 i< i1,8500 i< i2,28472. iPada iuji iautokorelasi idalam 

ipenelitian iini idapat  idisebutkan ibahwa iterbebas idari igejala iautokorelasi. 

Uji iAnalisis  iRegresi iData iPanel 
 Data ipanel imerupakan igabungan iantara idata itime iseries idan idata icross-

sectional. iData itime  iseries iadalah idata iyang  imengandung isatu iatau ilebih ivariabel 

iyang  idiamati iselama iperiode ipengamatan itertentu, isedangkan idata icross-

sectional iadalah idata isimultan iyang imencakup ibeberapa iunit  iobservasi i(Ghozali 

i& iRatmono, i2020). iPenelitian iini imenggunakan idata ipanel ikarena 

imengombinasikan ikedua ijenis idata itersebut: idata itime iseries iberupa iperiode 

ipengamatan iselama i5 itahun i(2020-2024), idan idata icross-sectional iberupa 

iperusahaan isektor  iConsumer  iNon-Cyclicals iyang  iterdaftar idi iBursa iEfek  iIndonesia. 

Tabel  i5 iHasil iUji i iAnalisis iRegresi iData iPanel 

Variabel Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0,175407 0,084036 -2,087290 0,0410 

X1 0,101236 0,089655 1,129174 0,2632 

X2 0,014798 0,234576 0,063083 0,9499 

X3 0,152748 0,066344 2,302353 0,0247 

       Sumber: iOutput ieviwes  i14  iyang idiolah ipeneliti,  i2026 

Berdasarkan itabel i5 idi iatas, idapat  idirumuskan ipersamaan iuji ianalisis 

iregresi idata ipanel isebagai iberikut: i 

Y i=  i-0.175407+  i0.101236*X1 i+  i0.014798*X2 i+  i0.152748*X3 
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1. Hasil ikostanta imemiliki inilai ikoefisien iregresi isebesar i-0.175407, iyang  iberarti 

iapabila isemua ivariabel idependent iyaitu, iLaba iAkuntansi i(X1), iKinerja 

iKeuangan i(X2), idan iStruktur  iModal i(X3) ibernilai i0, imaka iReturn iSaham 

ibernilai i-0.175407 

2. Nilai ikoefisien ivariabel iLaba iAkuntansi i(X1) ibernilai ipositif isebesar i0,101236. 

iYang iberarti iapabila ivariabel iX1 imengalami ipeningkatan isebesar i1 isatuan, 

imaka iLaba iAkuntansi iakan imengalami ipeningkatan isebesar i0,101236. 

3. Nilai ikoefisien ivariabel iKinerja iKeuangan i(X2) ibernilai ipositif isebesar 

i0,014798. iYang iberarti iapabila ivariabel iX2 imengalami ipeningkatan isebesar  i1 

isatuan, imaka iKinerja iKeuangan iakan imengalami ipeningkatan isebesar 

i0,014798. 

4. Nilai ikoefisien ivariabel iStruktur iModal i(X3) ibernilai ipositif isebesar i0,152748. 

iYang iberarti iapabila ivariabel iX3 imengalami ipeningkatan isebesar i1 isatuan, 

imaka iStruktur iModal iakan imengalami ipeningkatan isebesar i0,152748. 

Uji iHipotesis 
Uji iKoefisien iDeterminasi i 

Tabel  i6 iHasil iUji i iKoefisien  iDeterminasi 

R-squared 0,456201 Mean dependent var 0,028625 

Adjusted R-squared 0,295736 S.D. dependent var 0,349798 

S.E. of regression 0,293552 Akaike info criterion 0,590326 

Sum squared resid 5,256552 Schwarz criterion 1,156057 

Log likelihood -4,613032 Hannan-Quinn criter. 0,817144 

F-statistic 2,842987 Durbin-Watson stat 1,889115 

Prob(F-statistic) 0,001230     
           iSumber: iOutput  ieviwes i14  iyang idiolah ipeneliti,  i2026 

Berdasarkan itabel i6 idiatas iNilai iAdjusted iR-Squared i0,295736 iatau i29,5%. 

iNilai ikoefisien ideterminasi itersebut  imenunjukkan i  ibahwa ivariable iindependent 

iyang  iterdiri idari iLaba iAkunatsi i(X1), ikinerja iKeuangan i(X2), iStruktur  imodal i(X3) 

imampu imenjelaskan iReturn iSaham i(Y) isebesar i29,5736%. iSedangkann isisa inya i 

i70,4264%, idijelaskan ioleh ivariable  ilain iyang  itidak  itermasuk idalam imodel 

ipenelitian. 

Uji iSignifikan iSimultan i(Uji iF) 

Tabel  i7 iHasil iUji i iSignifikan iSimultan  i(Uji iF) 

Cross -section fixed (dummy variables) 

R-squared 0,456201 Mean dependent var 0,028625 
Adjusted R-squared 0,295736 S.D. dependent var 0,349798 
S.E. of regression 0,293552 Akaike info criterion 0,590326 
Sum squared resid 5,256552 Schwarz criterion 1,156057 
Log likelihood -4,613032 Hannan-Quinn criter. 0,817144 
F-statistic 2,842987 Durbin-Watson stat 1,889115 
Prob(F-statistic) 0,001230     

                       Sumber: iOutput  ieviwes  i14 iyang idiolah ipeneliti, i20 i i i i i i i i i i i i i i i  i  i  i  i  i  i  i  i  i  i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i i  i  i  i  i  i  i  i  i  i i i  
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Perhitungan iderajat ikebebasan idiperoleh idari idf1 i=  ik i(jumlah ivariabel 

iindependen i+ idependen) i– i1, iyaitu i4 i– i1 i= i3, idan idf2 i= ijumlah isampel i(n) i– ik, iyaitu i80 

i– i4 i=  i76. iDengan itingkat isignifikansi i0,05, idiperoleh inilai iF-tabel isebesar  i2,72. iHasil 

ipengujian imenunjukkan inilai iF-statistic isebesar  i2,842987, iyang ilebih ibesar  idari iF-

tabel i2,72 i(2,84 i> i2,72), idengan inilai iprobabilitas iF-statistic isebesar i0,001230, iyang 

ilebih ikecil idari i0,05 i(0,001 i> i0,05). iDengan idemikian iH1 iditerima, iyang iberarti 

ibahwa ilaba iakuntansi, ikinerja ikeuangan, idan istruktur imodal isecara isimultan 

iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. 

Uji iParsial i(Uji it) 

Tabel  i8 iHasil iUji i iSignifikan iParsial  i(Uji it) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C -0,175407 0,084036 -2,087290 0,0410 

X1 0,101236 0,089655 1,129174 0,2632 

X2 0,014798 0,234576 0,063083 0,9499 

X3 0,152748 0,066344 2,302353 0,0247 
iSumber: iOutput ieviwes i14 iyang  idiolah ipeneliti, i2026 

Diketahui ibahwa iderajat  ikebebasan i(dk) ipenelitian iini iadalah i76 i(80-4) 

idengan itaraf isignifikansi iα i= i0,05, isehingga idiperoleh inilai it-tabel isebesar  i1,99167. 

iDasar ipengambilan ikeputusan ipengujian isecara iparsial i(uji-t) imengacu ipada 

iGhozali i& iRatmono  i(2020). iBerdasarkan ihasil ipengujian, idapat  idisimpulkan ihasil 

iuji it iantara ivariabel iindependen iterhadap ivariabel idependen isebagai iberikut: 

1. Laba iAkuntansi imenunjukkan inilai it-hitung isebesar i1,129174, ilebih ikecil idari it-

tabel isebesar i1,99167 i(1,129174 i<  i1,99167), idengan inilai iprobabilitas isebesar 

i0,2632, ilebih ibesar idari inilai isignifikansi i0,05 i(0,2632 i>  i0,05). iDengan idemikian 

iH2 iditolak, iyang iberarti ilaba iakuntansi itidak iberpengaruh iterhadap ireturn 

isaham. 

2. Kinerja iKeuangan imenunjukkan inilai it-hitung  isebesar i0,063083, ilebih ikecil idari 

it-tabel isebesar i1,99167 i(0,063083 i<  i1,99167), idengan inilai iprobabilitas isebesar 

i0,9499, ilebih ibesar idari inilai isignifikansi i0,05 i(0,9499 i>  i0,05). iDengan idemikian 

iH3 iditolak, iyang iberarti ikinerja ikeuangan itidak  iberpengaruh iterhadap ireturn 

isaham. 

3. Struktur iModal imenunjukkan inilai it-hitung isebesar i2,302353, ilebih ibesar idari it-

tabel isebesar i1,99167 i(2,302353 i>  i1,99167), idengan inilai iprobabilitas isebesar 

i0,0247, ilebih ikecil idari inilai isignifikansi i0,05 i(0,0247 i< i0,05). iDengan idemikian 

iH4 iditerima, iyang iberarti istruktur  imodal iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. 

 

PEMBAHASAN 
 Berdasarkan iihasil iiyang iidiperoleh iidari iihasil iiuji iistatistik iiF iiuntuk 

iimenguji iiapakah iivariabel iiindependen iisecara iibersama-sama iiatau iisimultan  

iiberpengaruh iiterhadap iivariabel iidependen iidan iiuji iistatistik iit iiyang iimenguji  
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iiapakah iivariabel iiindependen iisecara iiindividual iiatau iiparsial iiberpengaruh  

iiterhadap iivariabel iidependen, imaka idapat  idijelaskan ibahwa  i: 

1. Hasil iuji isimultan i(uji iF) imenunjukkan iF-statistic isebesar  i2,842987 i>  iF-tabel 

i2,72, idengan inilai iprob iF-statistic i0,001230 i< i0,05, isehingga i(H1) iditerima: ilaba 

iakuntansi, ikinerja ikeuangan, idan istruktur imodal isecara isimultan 

iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. iNamun, inilai iAdjusted iR-Squared 

isebesar  i0,29573 imenunjukkan iketiga ivariabel iindependen ihanya imampu 

imenjelaskan i29,5% ivariasi ireturn isaham, isedangkan i70,4% isisanya idijelaskan 

ioleh ivariabel ilain idi iluar imodel ipenelitian. iSecara iteoretis, ihasil iini 

imendukung iteori isinyal i(signaling  itheory), idi imana ipublikasi ilaba, ikinerja, 

idan istruktur ipembiayaan iyang  ipositif isecara ibersamaan idirespons ipasar 

isebagai isinyal ibaik i(good inews), iyang  imendorong  ipeningkatan ipermintaan 

isaham, ikenaikan iharga, idan ireturn isaham iyang ilebih itinggi. iTemuan iini 

isejalan idengan ipenelitian iSetiawan, idkk. i(2021) iyang  imenyatakan istruktur 

imodal iberpengaruh ipositif iterhadap ireturn isaham, iPrasetio, idkk. i(2022) 

imengenai ipengaruh ikinerja ikeuangan i(ROE), iserta iSaputra i& iHidayat i(2024) 

imengenai ipengaruh ilaba iakuntansi iterhadap ireturn isaham. 

2. Nilai iprobabilitas isebesar  i0,2632 i> i0,05, isehingga iH2 iditolak: ilaba iakuntansi 

itidak  iberpengaruh iterhadap ireturn isaham ipada iperusahaan iConsumer  iNon-

Cyclicals  iyang  iterdaftar  idi iBEI. iSecara iteoretis, ihal iini idijelaskan imelalui iteori 

isinyal, idi imana ipendapatan iperusahaan isektor iini icenderung istabil idan 

imudah idiprediksi, isehingga ipublikasi ilaba itidak  ilagi imenjadi isinyal ibaru ibagi 

ipasar. iInvestor  ijuga imenyadari isifat  iakrual ilaba iakuntansi iyang  itidak  iselalu 

imencerminkan ikas iriil, isehingga ilebih imemperhatikan iindikator ilain iseperti 

idividen iatau iarus ikas. iTemuan iini itidak  isejalan idengan ipenelitian iFakhrudin 

i&  iWulandari i(2022) idan iAnder i& iWokas i(2021) iyang imenyatakan ilaba 

iakuntansi iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. 

3. Nilai iprobabilitas isebesar  i0,9499 i>  i0,05, isehingga iH3 iditolak: ikinerja ikeuangan 

i(ROE) itidak  iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. iTemuan iini idikaji imelalui 

iteori ikeagenan i(agency  itheory), idi imana itidak  iadanya ipengaruh isignifikan 

imengindikasikan ikuatnya iasimetri iinformasi idan ipotensi ikonflik ikeagenan 

iantara imanajemen idan iinvestor. iHasil iini isejalan idengan ipenelitian 

iArtamevia i&  iTriyonowati i(2022), inamun ibertentangan idengan iWijayanti i& 

iMargie i(2024) iyang imenemukan ibahwa ikinerja ikeuangan iberpengaruh 

iterhadap ireturn isaham. 

4. Nilai iprobabilitas isebesar  i0,0247 i< i0,05, isehingga iH4 iditerima: istruktur  imodal 

i(DER) iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. iSecara iteoretis, itemuan iini 

imendukung iteori isinyal, idi imana itingkat  iutang  iyang ioptimal 

imengindikasikan ikapasitas idan ikepercayaan idiri iperusahaan idalam 

imenghasilkan ikeuntungan imelebihi ibiaya iutangnya, isekaligus 



Excellent: Jurnal Manajemen, Bisnis dan Pendidikan 
Vol. 13, No.1, Juli 2026: 72 – 89 

 

86 
 

imencerminkan iefisiensi ibiaya imodal idan ikematangan imanajemen irisiko, 

isehingga idirespons ipositif ioleh iinvestor imelalui ikenaikan ireturn isaham. iHasil 

iini isejalan idengan ipenelitian iLoeis, idkk. i(2024), inamun ibertentangan idengan 

iLumantow i(2020) iyang  imenyatakan istruktur imodal itidak iberpengaruh 

isignifikan iterhadap ireturn isaham. 

 
KESIMPULAN 

Penelitian iini imembuktikan isecara isimultan ipengaruh ilaba iakuntansi, ikinerja 

ikeuangan, idan istruktur  imodal iterhadap ireturn isaham. iSampel iyang idigunakan 

iadalah i16 iperusahaan isektor iConsumer iNon-Cyclicals iselama iperiode  itahun i2020-

2024. Secara istatistik  iterbukti ibahwa ilaba iakuntansi, ikinerja ikeuangan, idan 

istruktur imodal iberpengaruh isignifikan isecara isimultan iterhadap ireturn isaham. 

iDari ihasil iini idapat idiasumsikan ibahwa iteori isinyal iterjawab. iHal iini iakan 

iditangkap isebagai isinyal ipositif ioleh iinvestor  ikarena iperusahaan iyang  imampu 

imenunjukkan ikombinasi icapaian ilaba, iefektivitas ikinerja, idan ipengelolaan 

ipembiayaan iyang ibaik  idinilai imemiliki ifundamental iyang ikokoh, isehingga 

imendorong iminat iinvestasi idan imeningkatkan ireturn isaham. Secara istatistik 

iterbukti ibahwa ilaba iakuntansi itidak iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. 

iArtinya, ipublikasi ilaba iakuntansi ipada iperusahaan isektor iConsumer iNon-Cyclicals 

itidak ilagi idianggap isebagai iinformasi ibaru ibagi iinvestor, ikarena ikestabilan 

ipendapatan isektor iini imembuat  iangka ilaba imudah idiprediksi isebelum ilaporan 

ikeuangan idirilis, isehingga iinvestor ilebih imempertimbangkan iindikator ilain 

idalam imengambil ikeputusan iinvestasi. Secara istatistik  iterbukti ibahwa ikinerja 

ikeuangan itidak  iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. iDari ihasil ipenelitian iini 

idapat idiasumsikan ibahwa iteori ikeagenan iterjawab. iArtinya, itidak iadanya 

ipengaruh isignifikan iantara ikinerja ikeuangan idan ireturn isaham imengindikasikan 

iadanya iasimetri iinformasi iantara imanajemen i(agen) idan iinvestor i(prinsipal), 

isehingga iefektivitas ipengelolaan iperusahaan ibelum itentu itercermin isecara 

ilangsung ipada ipenilaian ipasar iterhadap isahamnya. Secara istatistik iterbukti 

ibahwa istruktur imodal iberpengaruh iterhadap ireturn isaham. iHal iini imembuktikan 

ibahwa ikebijakan ipendanaan iyang  ioptimal iantara iutang  idan iekuitas iakan 

imemperkuat ikepercayaan iinvestor iterhadap ikapasitas iperusahaan idalam 

imenghasilkan ikeuntungan, isehingga idirespons ipositif ioleh ipasar  imelalui 

ipeningkatan ireturn isaham. 

 

PENELITIAN iLANJUTAN 
Berdasarkan iproses ipenelitian iyang itelah idilakukan, ipeneliti imenyadari 

ibahwa ipenelitian iini imasih imemiliki ibeberapa iketerbatasan iyang  idiharapkan 

idapat imenjadi iperhatian ibagi ipeneliti iselanjutnya. iKetiga ivariabel iindependen 

ihanya imampu imenjelaskan i29,5% ivariasi ireturn isaham, isedangkan i70,4% isisanya 

idijelaskan ioleh ivariabel ilain idi iluar imodel ipenelitian. Penelitian iini ihanya 
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imenggunakan itiga ivariabel iindependen i(laba iakuntansi, ikinerja ikeuangan, idan 

istruktur imodal), isementara ivariabel iinternal ilain iseperti iukuran iperusahaan, 

ikebijakan idividen, idan ilikuiditas iberpotensi iturut imemengaruhi ireturn isaham. 

Jumlah isampel irelatif iterbatas, iyaitu i16 iperusahaan isektor  iConsumer  iNon-

Cyclicals, iakibat  iketatnya ikriteria ipurposive  isampling, isehingga ihasil ipenelitian 

ibelum itentu idapat idigeneralisasikan isecara iluas iterhadap iseluruh iperusahaan 

iyang  iterdaftar idi iBEI. Periode  ipengamatan itergolong isingkat  i(5 itahun, i2020-2024) 

idan imencakup imasa ianomali iekonomi iseperti ipandemi iCovid-19, isehingga 

ibelum imampu imenangkap itren ipasar imodal ijangka ipanjang  isecara iakurat. 

 

UCAPAN iTERIMA  iKASIH 
Puji idan isyukur ipenulis ipanjatkan ike ihadirat  iAllah iSWT iatas isegala inikmat, 

ikarunia, iserta ihidayah-Nya, iyang  itelah imelimpahkan iilmu, ikekuatan, ikesabaran, 

idan ikesempatan isehingga ipenulis idapat  imenyelesaikan ilaporan ipenelitian iini 

itepat iwaktu. iPenulis imenyadari ibahwa ipenelitian iini itidak iakan idapat 

idiselesaikan itanpa iadanya ibantuan idan idukungan idari iberbagai ipihak. iPenulis 

imenyadari ibahwa ilaporan ipenelitian iini imasih imemiliki ibanyak ikekurangan idan 

ijauh idari ikesempurnaan. iUntuk iitu, ipenulis isangat iterbuka iterhadap ikritik idan 

isaran iyang imembangun iguna iperbaikan idi ikemudian ihari. iAkhir ikata, ipenulis 

iberharap ilaporan ipenelitian iini idapat imemberikan imanfaat, ibaik ibagi ipembaca 

imaupun ibagi iperkembangan iilmu ipengetahuan. 
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