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analyze the effect of profitability and firm size on 
stock prices  with  earnings  management   as  an 
intervening  variable in coal sub-sector companies 
listed on the IDX for the period 2018 to 2021. 
Method— This study uses a quantitative approach 
with the population and research sample using coal 
sub-sector companies listed on the IDX for the 2018- 
2021 period using purposive sampling method. The 
data analysis method in this study is the classic 
assumption test, path analysis, t test and sobel test 
using the SPSS version 25 application. 
Finding— The results of this study obtained that 
profitability partially has  a significant   effect on 
stock prices. Firm size partially  has no effect on stock 
prices. Profitability and firm size through earnings 
management as an intervening  variable have no 
effect on stock prices. 
Implikasi— The practical implications of the results 

of this study can help investors as decision making 

before investing related to profitability and firm size 

through earnings management  as an intervening 

variable on stock prices. 
Originality— The originality of this research can 
be  shown  from  the  differences   with  previous 
research, the results of research by Septa Diana, et 
al (2022) that profitability has no effect on stock 
prices. Berlian Samudra (2020) that company size 
has a significant effect on stock prices. And research 
by Cinthya et al (2022) found that profitability has 
a  positive effect  on  earnings  management   and 
research by Selfiyan (2021) found that size has a 
significant effect on earnings management, research 
by   Iren  Meita   (2019)  found  that   earnings 
management has an effect on stock prices. 
Keywords: Profitability, Firm Size, Earnings 
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PENDAHULUAN 

Banyak masyarakat  yang selmakin sadar beltapa pelntingnya melmiliki dana 

daru lrat delngan mellaku lkan invelstasi. Dari  selkian banyak  jelnis invelstasi yang ada, 

salah  satul                jelnis  invelstasi  yang  culkulp  populle lr  di  kalangan   masyarakat   adalah 

inve lstasi saham.  Saham  telrmasulk salah  satul            instrulmeln yang ada di pasar  modal. 

Inve lstasi saham  dapat  belrulpa invelstasi jangka  panjang  maulpuln invelstasi jangka 

pelndelk selhingga dapat digulnakan olelh invelstor selbagai belntulk invelstasi yang dapat 

melmbelrikan kelulntulngan dalam  kulruln waktul           te lrtelntul. Telntulnya selorang invelstor 

akan melndapatkan profit yang maksimal jika mampul     melnganalisa pasar delngan baik 

dan  melmilih saham  yang  telpat telrultama invelstasi saham  di pasar  modal.  Harga 

saham adalah salah satul       ulkulran yang digulnakan para invelstor ulntulk melnilai 

pelru lsahaan mampul      me lngellola pelrulsahaan delngan baik atau l      tidak. Jika harga saham 

telruls  melngalami  pelningkatan  maka  para  inve lstor  melnilai  pelrulsahaan  telrselbu lt 

mampul         dan belrhasil dalam melngellola ulsaha yang dijalankannya. Selmakin banyak 

orang  yang  melmbelli saham  maka  harga  saham  celndelrulng naik  dan  kelulntulngan 

pelmelgang  saham  melningkat.  Selbaliknya,  selmakin  banyak  orang  yang  melnjulal 

saham  maka  harga  saham  celndelrulng  tulruln  dan  kelulntulngan  pe lmelgang  saham 

melnu lruln julga. 
Telori age lnsi adalah  pe lngelmbangan dari  sulatul             telori yang  melmpellajari 

sulatul           belntulk kontrak  dimana  para  age lnt belkelrja atau l           belrtulgas atas nama  principal 

keltika kelinginan atau l       tuljulan melrelka saling beltelntangan makan dapat telrjadi selbulah 

konflik. Hulbulngan telori agelnsi delngan kinelrja kelulangan dan  ulkulran pelrulsahaan 

adalah adalah keltika principal melmelrintahkan agelnt ulntulk melmbulat kelpultulsan yang 

telrbaik delngan mellaku lkan manajelmeln laba te lrhadap julmlah aselt selhingga dapat 

melnarik invelstor dan melmaksimalkan harga saham.  Hulbulngan telori sinyal delngan 

profitabilitas adalah selmakin belsar laba yang dihasilkan pelrulsahaan dapat 

melnu lnjulkkan bahwa  manajelr melngellola laba pe lrulsahaan delngan baik. Se ldangkan 

ulkulran pe lrulsahaan selmakin belsar ulkulran pelru lsahaan, maka  pelru lsahaan melmiliki 

kelcelndelrulngan  melnarik  banyak  invelstor  selhingga  dapat  melmaksimalkan  harga 

saham  pelrulsahaan.  Hal  telrselbult  dapat  melnjadi  sinyal  yang  baik  bagi  invelstor 

selhingga dapat melnaikkan pelrmintaan saham dan melningkatkan harga saham. 

Pelnellitian ini dilakulkan pada pelrulsahaan sulb se lktor batul         bara yang 

telrdaftar di Bulrsa E lfelk Indonelsia pelriode l          2018-2021. Indonelsia belrada pada posisi 

keltiga pelnghasil batulbara telrbelsar di dulnia, produlksi batul         bara di Indone lsia tidak 

hanya ulntulk kelpelntingan domelstik tapi julga ulntulk elkspor. Belrikult gambar data rata- 

rata harga saham sulb selktor batulbara pe lriodel       2018-2021. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Gambar 1 Rata-Rata Harga Saham Akhir Tahun Sub Sektor Batu Bara 
Sulmbelr : Data Diolah Pelnullis (2023)
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Dilihat dari gambar 1 dapat dikeltahuli bahwa rata-rata harga saham 

pelru lsahaan sulb selktor batul      bara melngalami flulktulasi. Pada tahuln 2019 hingga tahu ln 

2020  melngalami  pelnulrulnan  dari   tahuln  2018,  akan   teltapi  pada   tahuln  2021 

melngalami pelningkatan. Delngan rata-rata harga saham telrelndah tahuln 2019 selbelsar 

Rp. 2.394,- hal ini telrjadi pada saat mullai maraknya  wabah covid-19. Dan rata-rata 

harga saham telrtinggi  yaitul       pada tahuln 2021 se lbe lsar Rp. 5.654,-. Pelnulrulnan harga 

saham yang telrjadi pada tahuln 2019 dan tahuln 2020 diselbabkan olelh pande lmi covid 

19 yang mellanda Indonelsia maulpuln nelgara lain. Melwabahnya viruls covid 19 

melnciptakan dampak belsar bagi pelrelkonomian salah satulnya pasar modal selhingga 

telrjadi pelnulrulnan harga saham. 
Delngan adanya ulraian telrselbult, maka pelnelliti telrtarik ulntulk mellakulkulkan 

pelne llitian telntang “Pengaruh Kinerja Keuangan Dan Ukuran Perusahaan Terhadap 

Harga Saham Dengan Manajemen Laba Sebagai Variabel Intervening”. Tuljulan  

dilakulkan  pe lnellitian  ini  adalah   ulntulk  melngeltahuli  dan   melnganalisis pelngaru lh 

Profitabilitas  dan  U lkulran Pelru lsahaan Telrhadap Harga  Saham  Delngan Manajelmeln 

Laba Selbagai Variabell Intelrvelning 
 
LANDASAN TEORI 

Teori Keagenan 

Telori kelage lnan adalah selbulah telori yang melnjellaskan hulbulngan kelage lnan 
antara  prinsipal  (pelmilik) dan ageln (manaje lme ln). Telori kelage lnan melngasulmsikan 

bahwa  principal melmpulnyai kelpelntingan ulntulk me lmaksimalkan kelulntulngan diri 

melrelka age lnt melmpulnyai kelpelntingan ulntulk dapat  melmaksimalkan pelmelnulhan 

kelbu ltulhan elkonomi dan psikologisnya (E lffelndi, 2021: 10). 
 

Teori Sinyal 

Telori  sinyal  adalah  selbulah telori yang  melnyatakan bahwa  sinyal  ataul 

isyarat melrulpakan cara pelru lsahaan dalam  melmbelri kode l         ataul         melnulnjulkkan informasi 

ulntulk para invelstor delngan cara melmbelrikan pandangan para manajelmeln telrkait 

pellu lang pelrulsahaan di masa  delpan. Informasi  yang dipulblikasikan selbagai sulatu l           

pelngu lmulman akan  melmbelrikan sinyal kelpada para  invelstor dalam melmultulskan 

pelngambilan invelstasi (Jogiyanto,  2014) dalam  julrnal (Samuldra & Ardini, 2020). 
 

Profitabilitas 

Rasio  Profitabilitas  adalah  rasio  ulntulk melnilai kelmampulan pelrulsahaan 

dalam  melncari kelulntulngan (Kasmir,  2019:198). Pada  pelnellitian pelngarulh kinelrja 

kelulangan pelnelliti melnggulnakan profitabilitas yang di proksikan delngan Gross Profit 

Margin (GPM) selbagai rasio pelngulkulrannya. 
 

Ukuran Perusahaan 

Melnulrult E lffe lndi (2021:21) ulkulran pe lrulsahaan melrulpakan belsar kelcilnya 

pelru lsahaan dinilai dari total asselt, total pelnjulalan, dan julmlah telnaga kelrja. U lkulran 

pelru lsahaan ulmulmnya telrbagi dalam tiga katelgori antara lain pelrulsahaan be lsar (large l 

firm), pelrulsahaan seldang (me ldiulm firm), dan pelru lsahaan kelcil (small firm).
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Manajemen Laba 

Sullistyanto (2018:6) manajelmeln laba adalah  ulpaya manajelr pe lrulsahaan 

ulntulk melngintelrvelnsi ataul         melmpelngarulhi informasi-informasi dalam laporan 

kelulangan delngan tuljulan ulntulk melnglabuli stake lholdelr yang ingin melngeltahuli kinelrja 

dan kondisi pelru lsahaan. Davidson elt al. (1987) melnjellaskan manajelmeln laba adalah 

prosels ulntulk melngambil langkah telrtelntul         yang diselngaja dalam batas-batas prinsip 

akulntansi belrtelrima u lmulm ulntulk melnghasilkan tingkat yang diinginkan  dari laba 

yang dilaporkan. 
 

Harga Saham 

Darmadji  & Fakhruldin (2012:102) dalam julrnal (Sholihah & Sulsilo, 2021) 

Harga  saham  adalah  harga yang telrjadi di bulrsa elfelk pada  waktul           telrtelntul. Harga 

saham  pada  bulrsa elfe lk dapat  belrulbah naik  ataul           tu lruln dalam  kulruln waktul            yang 

belgitu l      celpat. Harga saham bisa belrulbah dalam hitulngan melnit maulpuln deltik. Harga 

saham  dapat  belrulbah mellaluli meltodel          pelnawaran dan pelrmintaan di pasar modal. 

Jika pelrmintaan saham  melngalami kelnaikan, maka  harga  saham  akan  ce lndelrulng 

melngalami kelnaikan. Selbaliknya, jika pelnawaran saham melngalami kelnaikan 

pelnawaran,  maka  harga  saham  akan  celndelrulng  melngalami  pelnu lrulnan  (Sartono, 

2011) dalam julrnal (Pulrulsotama & Isyulwardhana, 2021) 
 

Kerangka Konseptual 

 
                Gambar 2 Kerangka Konseptual 

 

 

Hipotesis 
 

Hipotesis 1 (H1): Profitabilitas diduga berpengaruh signifikan secara parsial  

                             terhadap harga saham. 

Hipotesis 2 (H2): Ukuran perusahaan diduga bel rpengaruh signifikan secara parsial  

                             terhadap harga saham. 

Hipotesis 3 (H3): Manajemen laba sebagai variabel intervening diduga mampu  

                             memediasi pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. 

Hipotesis 4 (H4): Manajemen laba sebagai variabel intervening diduga mampu  

                             memediasi pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham. 
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Jenis dan Pendekatan Penelitian 
Jelnis pelnellitian  ini melnggulnakan  me ltodel           kulantitatif.  Meltodel           pelnellitian 

kulantitatif  be lrlandaskan  pada  filsafat positivismel           yang belrgulna  ulntulk  me lngamati  
popu llasi maulpuln sampell pelnellitian, data dikulmpullkan delngan instrulmeln pelnellitian 
dan   data   dianalisis   selcara  statistik   yang   be lrtuljulan  ulntulk  melngulji  hipotelsis 
(Sulgiyono, 2020:16). Pelndelkatan pelnellitian ini melnggulnakan pelndelkatan kulantitatif 
delskriptif. Pelndelkatan kulantitatif delskriptif ialah pelndelkatan pe lnellitian yang 
melne lrangkan ataul        me lmbelri bulkti e lmpiris telntang sulatul         felnomelna telrtelntul, diselrtai 
data-data  kulantatif yang diambil dari sulatul       objelk telrtelntu l       (Chandrarin, 2018:97). 
 

 
 

Populasi dan Sampel Penelitian 
Popullasi pada pelnellitian ini adalah pe lru lsahaan sulb selktor batul        bara yang 

telrdaftar di Bulrsa E lfelk Indonelsia pelriodel       2018-2021 yang be lrjulmlah 26 

pelru lsahaan. Pelngambilan  sampell  pada   pelnellitian  ini  melnggulnakan  pulrposive l                  

sampling dan dipelrolelh julmlah sampell 10 pelru lsahaan sellama 4 tahuln, maka  

dipelrolelh sampell selbanyak 40 pe lrulsahaaan. 
 

Sumber Data 
Pada  pelnellitian  ini sulmbelr  data  yang  digulnakan  adalah  data  

selku lndelr. Sulmbelr data selkulndelr yang dipakai pada pelnellitian ini dari welbsitel      

relsmi Bulrsa E lfelk 
Indonelsia yaitul           www.idx.co.id. Data  yang diambil  ulntulk pelnellitian adalah  laporan 

kelulangan pelrulsahaan dan  laporan  tahulnan pelru lsahaan pelrtambangan sulb selktor 

batu l       bara pelriodel       2018-2021. 
 
 

Teknik Analisis Data 
Telknik analisis data dalam pelnellitian ini adalah analisis path analysis, yaitu l 

http://www.idx.co.id/
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c 

pelrlu lasan dari  analisis  relgrelsi linie lr belrganda adalah  pelnggulnaan analisis  relgrelsi 

ulntulk me lmpelrkirakan hulbulngan kau lsalitas antar  variabell yang  tellah diteltapkan 

selbe llulmnya (Ghozali,  2021:277). U lntulk melmpe lrolelh hasil yang melmulaskan maka 

pelrlu l       dilakulkan belbelrapa ulji selpelrti ulji asulmsi klasik, ulji hipotelsis, dan ulji koelfisieln 

delte lrminasi. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

1. Uji Asumsi Klasik 

a.  Uji Normalitas 

              Tabel 2 Hasil Uji Normalitas Jalur I (X-Z) 
 

                 Indikator                                      Nilai   

Asymp. Sig. (2-taile ld)                            0,200 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 

c.d

 

Belrdasarkan Tabell 2 dapat dikeltahuli bahwa hasil ulji normalitas melnulnjulkkan 

nilai   signifikasi   selbelsar   0,200   >   0,05   selhingga   dapat   diartikan   data 

belrdistribulsi normal. 

             Tabel 3 Hasil Uji Normalitas Jalur II (X,Z-Y)   
 

                 Indikator                                      Nilai   
 

Asymp. Sig. (2-taile ld)                             0,154 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan Tabell 3 dapat dikeltahuli bahwa hasil ulji normalitas melnulnjulkkan 

nilai   signifikasi   selbelsar   0,154   >   0,05   selhingga   dapat   diartikan   data 

belrdistribulsi normal. 
 

b.  Uji Heteroskedasitisitas 

         Tabel 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas Jalur I (X-Z)   
 

                    Variabell                                       Signifikan  

Profitabilitas 

U lkulran Pelrulsahaan 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 

0,220 

0,124

 

Belrdasarkan tabell 4 dapat dikeltahuli hasil ulji heltelroskeldastisitas profitabilitas 

dan ulkulran pe lrulsahaan telrhadap manajelmeln laba melnulnjulkkan nilai 

signifikasi lelbih dari 0,05 selhingga dapat diartikan tidak telrjadi geljala 

heltelroskeldastisitas. 

             Tabel 5 Hasil Uji Heteroskedastisitas Jalur II (X,Z-Y)   
 

                    Variabell                                       Signifikan   
 

Profitabilitas 0,052 
U lkulran Pelrulsahaan 0,899 

Manajelmeln Laba 0,541 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
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Belrdasarkan tabell 5 dapat dikeltahuli hasil ulji heltelroskeldastisitas profitabilitas, 

ulkulran pelrulsahaan dan manajelmeln laba te lrhadap harga saham melnulnjulkkan  

nilai signifikasi lelbih dari 0,05 selhingga dapat  diartikan  tidak telrjadi  geljala 

heltelroskeldastisitas. 

 

 

 
 

c.   Uji Multikolonieritas 

Tabel 6 Hasil Uji Multikolonieritas  Jalur I (X-Z) 
 

Variabell                      Tole lrance l                                                                                          VIF 

Profitabilitas 
U lkulran Pelrulsahaan 

0,933 
0,933 

1,072 
1,072

 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan   tabell   6   dapat   dikeltahuli   hasil   ulji   profitabilitas   telrhadap 

manajelmeln laba melnulnjulkkan nilai tole lrance l           0,933 > 0,10 dan nilai VIF 1,072 

< 10. Ulkulran pelrulsahaan telrhadap manajelmeln laba melnulnjulkkan nilai 

tolelrance l        0,933 > 0,10  dan nilai VIF 1,072 < 10. Selhingga dapat disimpullkan 

tidak telrjadi geljala mulltikolonielritas. 
 

Tabel 7 Hasil Uji Multikolonieritas  Jalur II (X,Z-Y) 
 

 

Variabell                      Tole lrance l                                                                                                           VIF

Profitabilitas 

U lkulran Pelrulsahaan 

Manajelmeln Laba 

0,606 

0,906 
0,649 

1,651 

1,104 
1,541

 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan tabell 7 dapat  dikeltahuli hasil  ulji profitabilitas  telrhadap harga 

saham melnulnjulkkan n nilai tole lrance 0,606 l               > 0,10 dan nilai VIF 1,651 < 10. 

U lkulran pelrulsahaan telrhadap harga saham melnulnjulkkan nilai tole lrance l       0,906 

>  0,10 dan  nilai VIF 1,104 <  10. Manajelmeln laba telrhadap harga  saham 

melnulnjulkkan nilai tole lrance l        0,649 < 0,10 dan nilai VIF 1,541 < 10. Selhingga 

dapat disimpullkan tidak telrjadi geljala mu lltikolonielritas. 

d.  Uji Autokorelasi 

                          Tabel 8 Hasil Uji Autokorelasi Jalur  I (X-Z)              

Modell          R              R Adjulsteld R Std. E lrror of Dulrbin-

                  Squlare l                                   Squlare l                                              thel        E lstimatel                     Waston   
 

1          0,592a             0,351           0,316             0,03619          1,663 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan Tabell 8 dapat dikeltahuli hasil ulji aultokorellasi melnu lnjulkkan  nilai 

DW  selbelsar  1,663.  Belrdasrkan  tabell  Dulrbin  Watson   di  titik  k  (julmlah 

variabell) ; n (julmlah sampell) = (3;40) nilai DU l        selbelsar 1,600 dan nilai 4-DU l  
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= 2,400. Nilai DW be lrada di antara  DU l         dan 4-DU l        yang belrarti tidak telrjadi 

aultokorellasi. 

 

 

 

 

            Tabel 9 Hasil Uji Autokorelasi Jalur II (X,Z-Y)        

Modell          R              R Adjulsteld R Std. E lrror of Dulrbin-

                  Squlare l                                  Squlare l                                             thel        E lstimatel                     Waston   
 

1          0,722a             0,522           0,482             1,17926          2,110 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan Tabell 9 dapat dikeltahuli hasil ulji aultokorellasi melnulnjulkkan nilai 

DW  se lbelsar  2,110.  Belrdasrkan  tabell  Dulrbin  Watson   di  titik  k  (julmlah 

variabell) ; n (julmlah sampell) = (3;40) nilai DU l       selbelsar 1,3384 dan nilai 4-DU l  

= 2,3411. Nilai DW belrada di antara DU l       dan 4-DU l       yang be lrarti tidak telrjadi 
aultokorellasi. 

 

e.   Uji Linieritas 

Tabel 10 Hasil Uji Linieritas Jalur I (X-Z) 

Variabell               Delviation from Linie lrity

Profitabilitas 
U lkulran Pelrulsahaan 

0,526 
0,899

 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Belrdasarkan Tabell 10 dapat  dikeltahuli hasil ulji linielritas melnulnjulkkan nilai 

delviation  from line larity  lelbih  dari  0,05  selhingga  dapat   disimpullkan  ada 

hulbulngan yang linielr. 

Tabel 11 Hasil Uji Linieritas Jalur II (X,Z-Y) 
 

Variabell               Delviation from Linie lrity 
 

Profitabilitas 0,577 

U lkulran Pelrulsahaan 0,475 

Manajelmeln Laba 0,836 
 

Sulmbelr: Data Diolah Pe lnullis (2023) 
 

Belrdasarkan Tabell 11 dapat  dikeltahuli hasil ulji linielritas melnulnjulkkan nilai 

delviation  from line larity  lelbih  dari  0,05  selhingga  dapat   disimpullkan  ada 

hulbulngan yang linielr. 

 
 

2. Analisis Jalur (Path Analysis) 

Tabel 12 Hasil Path Analysis Jalur II (X,Z-Y) 

Ulnstandardizeld Standardizeld

      Coelfficielnts        Coelfficielnts   
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 Modell                                 B       Std. Elrror          Belta              t          Sig.   

1   (Constant)                      .007            .050                              .140     .889  

 Profitabilitas                  .190            .043                .613     4.473     .000  

 Ulkulran Pelrulsahaan     -.003            .002               -.145    -1.059     .297  

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Dari tabell 12 dipelrolelh pelrsamaan analisis jalulr selbagai be lrikult: 

Z = 0,007 + 0,190 - 0,003 + 0 

a.   Nilai  konstanta   selbelsar  0,007  melnulnju lkkan  bahwa  variabell  indelpelnde ln 

dianggap  konstan,  maka  rata-rata  manajelmeln laba  pelrulsahaan sulb selktor 

batu l       bara pada tahuln 2018-2021 adalah se lbelsar 0,007. 
b.  Koelfisieln relgrelsi profitabilitas (GPM) selbelsar 0,190 melnulnjulkkan jika GPM 

melngalami  kelnaikan  selbelsar  1 satulan  dan  variabell  lainnya  konstan  maka 

manajelmeln laba melngalami kelnaikan selbelsar 0,190. 
c.   Koelfisieln   ulku lran   pelrulsahaan   selbelsar   -0,003  melnulnjulkkan   jika  ulkulran 

pelrulsahaan   me lngalami   kelnaikan   selbe lsar   1   satulan   akan   melnulrulnkan 

manajelmeln laba selbe lsar -0,003. 

 

 

Tabel 13 Hasil Uji Path Analysis Jalur II (X,Z-Y) 

Ulnstandardizeld Standardizeld

       Coelfficielnts         Coelfficielnts   

 Modell                                B        Std. Elrror          Belta             T        Sig.   

1   (Constant)                   5.518          1.636                          3.372     .002  

 Profitabilitas               8.966          1.722                .771   5.206     .000  
 

Ulkulran -.021 .080 -.032   -.262 .795 

Pelrulsahaan     

Manajelmeln Laba -2.810 5.357 -.075   -.525 .603 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Dari tabell 13 dipelrolelh pelrsamaan analisis jalulr selbagai be lrikult: 

Y = 5,518 + 8,966 - 0,021 - 2,810 + 0 
 

a.  Nilai  konstanta   selbelsar  5,518  melnulnju lkkan  bahwa  apabila  profitabilitas 

(GPM), ulkulran pelru lsahaan, dan manajelmeln laba nilainya konstan ataul      sama 

delngan 1 maka harga saham melngalami  kelnaikan selbelsar 5,518. 

b.  Koelfisieln relgrelsi profitabilitas (GPM) selbelsar 8,966 melnulnjulkkan jika GPM 

melngalami kelnaikan selbelsar 1 satulan dan  variabell lainnya  konstan  maka 

harga saham me lngalami kelnaikan selbelsar 8,966. 
c.  Koelfisieln relgrelsi ulkulran pelrulsahaan selbe lsar -0,021 melnulnjulkkan jika ulkulran 

pelrulsahaan melngalami kelnaikan selbelsar 1 satulan dan varibell lainnya konstan 
maka harga saham melngalami pelnulrulnan se lbelsar -0,021. 

d.  Koelfiseln    relgre lsi    manajameln    laba   se lbelsar    -2,810   melnulnjulkkan    jika 

manajelmeln laba melngalami kelnaikan se lbelsar 1 satulan dan variabe ll lainnya 

konstan maka harga saham melngalami pe lnulrulnan selbelsar   -2,810. 
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3. Uji Hipotesis 

a.  Uji t 

Jika T hitung >  T tabeldan  nilai  signifikan  ulji  t  <  0,05  maka  dapat  

diambil kesimpullan  bahwa  secara  individu variabel  independen  berpengaruh  

secara signifikan telrhadap variabell delpelndeln. 

 

 
Pengaruh Profitabiltas Terhadap Harga Saham 

Belrdasarkan tabell 14 hasil ulji t dapat dilihat bahwa profitabilitas yang 
di proksikan delngan GPM  melmiliki nilai 5,206 > 2,028 dan nilai signifikansi 
yaitul             0,000  <  0,05.  Artinya,  profitabilitas  telrhadap harga  saham  melmiliki 
pelngarulh  signifikan.  Para  invelstor  dapat  melnjadikan  GPM  selbagai  patokan 
ulntulk melnilai pe lru lsahaan dalam melnghasilkan laba kotor selbab hal ini dapat 
melmpelrlihatkan  pe lrulsahaan  mampu l               dalam  melnjulal  barang  di  atas  harga 
pokok.   Telori   sinyal   melmbelrikan   informasi   melngelnai   apa   yang   suldah 
dikelrjakan manajelmeln ulntulk melwuljuldkan kelinginan pelmilik. Informasi yang 
dipulblikasikan   akan   melmbelrikan   sinyal   bagi  invelstor   ulntulk   me lngambil 
kelpultulsan invelstasi. Keltelrkaitan telori sinyal delngan profitabilitas apabila laba 
yang dihasilkan pe lrulsahaan belsar, hal ini dapat melnjadi sinyal baik (good nelws) 

bagi invelstor. Invelstor akan telrtarik ulntulk be lrinvelstasi pada pelru lsahaan selhingga 

dapat melnaikkan pelrmintaan saham dan melningkatkan harga saham. Hasil 

pelnellitian ini seljalan hipote lsis dan pe lnellitian yang tellah dilakulkan olelh 

Mulhammad   Fahmi    (2020)   profitabilitas    belrpelngarulh   selcara   signifikan 

telrhadap harga saham. 
 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham 
Belrdasarkan tabell 14 asil ulji t dapat dilihat bahwa ulkulran pe lrulsahaan 

melmiliki yaitul          -0,262 > 2,028 dan nilai signifikasi yaitul          0,795 > 0,05. Artinya, 

ulkulran pelrulsahaan telrhadap harga saham tidak melmiliki pelngarulh. Hal ini belrtolak 

bellakang delngan telori sinyal dimana telori sinyal mellihat pelrulsahaan be lsar akan 

melmbelrikan sinyal yang baik (good nelws) kelpada invelstor, karelna pelrulsahaan belsar 

dapat melnulnjulkkan kondisi pelrulsahaan yang stabil. Selhingga invelstor akan yakin 

dan telrtarik ulntulk belrinvelstasi pada pelrulsahaan. Harga saham tidak dipelngarulhi olelh 

belsar kelcilnya ulkulran sulatul      pelrulsahaan. Sigar dan Kalangi (2019) dalam julrnal 

(Rahma elt al., 2022) melngatakan invelstor kulrang melmpelrhitulngkan u lkulran 

pelrulsahaan keltika akan mellaku lkan invelstasi atau l            k eltika akan melmbelli saham. 

Invelstor lelbih melnilai saham dari kinelrja pelru lsahaan selpelrti kelmampulannya dalam 

melmelnulhi kelwajibannya selhingga pelrulsahaan dapat telrhindar dari relsiko 

kelbangkrultan. hasil pelnellitian ini seljlan delngan pelnellitian yang tellah dilakulkan olelh 

Rulsdiah Hasanulddin (2020). 
 

b.  Uji Sobel 
Sobe ll  Telst  pada  dasarnya  adalah  ulji  t khulsuls  yang  melngulji  elfelk 

dimasulkan  variabell  intelrvelning  dalam  modell,  apakah  belnar-belnar 

belrpelngarulh signifikan  selcara statistik  ataul           tidak.  Sobell ini akan  digu lnakan 

ulntulk melngulji ke lkulatan pelngarulh variabe ll indelpelndeln (X) telrhadap variabell 
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l 

delpelndeln (Y) me llaluli variabell intelrvelning (Z). Ulji sobell julga dapat dilakulkan 

melnggulnakan aplikasi Sobell Te lst Calcullation for Significance l      of Me ldiation. 

 

 

 

 

 
 

       Tabel 15 Hasil Uji Sobel   

  Hipotelsis        Sobell Telst         Sig                 Keltelrangan   

   X 1   –  Z –  Y      -0,01400037      0,98882969    Tidak Melmeldiasi  
 

       X2 – Z – Y        0,01400037      0,98882968   Tidak Memediasi 
 

                              Sumber: Data Diolah Pelnullis (2023) 

Pengaruh Profitabiltas Terhadap Harga Saham Melalui  Manajemen Laba 

Sebagai Variabel Intervening 
Hasil ulji sobell mellaluli aplikasi Sobe ll Te lst Calcullation for 101 Significance l 

of  Meldiation dipelrolelh nilai selbelsar -0,01400037 <  ttabel  yaitul          2,028 

delngan nilai signifikansi  0,98882968 > 0,05. Hal  ini melnulnjulkkan  

manajelmeln  laba tidak mampu l         me lmeldiasi pelngarulh profitabilitas telrhadap 

harga saham.  Hasil pelnellitian belrtolak bellakang delngan telori agelnsi dimana 

hulbulngan telori agelnsi delngan profitabilitas adalah adalah keltika principal 

melmelrintahkan age lnt ulntulk melmbulat kelpultulsan yang telrbaik delngan mellakulkan 

manajelmeln laba telrhadap laba pelrulsahaan selhingga dapat  melnarik invelstor dan 

melmaksimalkan harga saham. 

Pada  tahuln pelnellitian telrjadi pandelmi covid-19  yang  be lrdampak 

pada pelrelkonomian dan banyak pelru lsahaan melngalami pelnulrulnan pe lnjulalan 

dan   laba.   Melnulrult   Fatayati    (2018)   dalam    julrnal   (Triyullianto,   2020) 

melnyatakan bahwa tidak adanya pelngarulh profitabilitas telrhadap manajelmeln 

laba diselbabkan nilai  laba  belrsih pelrulsahaan yang  tinggi,  manajelmeln akan 

melndapatkan kelulntulngan atau l        bonu ls. Dan julga jika profitabilitas pelrulsahaan 

relndah  maka   se lcara  otomatis   pajak  yang  dibayarkan   julga  akan  relndah. 

Selhingga pelru lsahaan dapat  melngulrangi pelngellularan belban, dan  tidak pelrlul  

mellakulkan  manajelme ln  laba.   Manajelme ln  laba  bulkan  me lrulpakan  faktor 

pelnting yang dapat melmpelngarulhi harga saham. Walaulpuln tuljua ln dari 

manajelmeln laba adalah melngatulr laba yang dipelrolelh delngan tindakan 

manajelmeln. Melnulrult Kaban (2017) dalam julrnal (Kulrniawati & Pariantinah, 

2011) hal  telrselbult dapat  disimpullkan bahwa  para  invelstor selbagai pelmilik 

pelrulsahaan melmpulnyai culkulp andil dalam pelngawasn dan melmpelrolelh culkulp 

informasi   yang   dipakai   selbagai  bahan   pelrtimbangan  dalam   mellakulkan 

invelstasi. Maka  dari itul, tindakan  manaje lmeln laba tidak mampul           me lmeldiasi 

pelngarulh  profitabilitas  telrhadap  harga  saham.  Hasil  pelnellitian  ini  seljalan 

delngan hasil pe lnellitian Yofi Prima Agulstia,dkk (2018) dipelrolelh hasil 

profitabilitas tidak belrpelngarulh telrhadap manajelmeln laba dan hasil pe lnellitian 

yang   dilakulkan   olelh   Annisa    Kulrniawati,   dkk   (2021)   dipelrolelh   hasil 

manajelmeln laba tidak belrpelngarulh telrhadap harga saham. 
 

Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham Melalui Manajemen 
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l 

Laba Sebagai Variabel Intervening 
Hasil ulji sobell mellaluli aplikasi Sobe ll Te lst Calcullation for 101 Significance l 

of Meldiation dipelrolelh nilai selbelsar 0,01400037 < ttabel yaitul      2,028 delngan 

nilai signifikansi 0,98882968 > 0,05. Hal ini menunjulkan manajemen laba tidak 

mampul       melmeldiasi pelngarulh ulkulran pelru lsahaan telrhadap harga saham. Hasil 

pelnellitian ini belrtolak bellakang delngan te lori age lnsi, dimana  hulbulngn telori 

age lnsi delngan profitabilitas adalah keltika principal melmelrintahkan age lnt ulntulk 

melmbulat kelpultulsan yang telrbaik delngan mellakulkan manajelmeln laba te lrhadap 

total  aselt pelrulsahaan selhingga dapat  melnarik invelstor dan  melmaksimalkan 

harga saham. 
 

Lulsi (2014:20) pelngawasan yang keltat dari pelmelrintah, analis, dan 

invelstor yang ikult melnjalankan pe lrulsahaan melnyelbabkan manajelr tidak belrani 

ulntulk mellakulkan praktik manajelmeln laba. Hal ini dikarelnakan kelmulngkinan 

akan  dikeltahuli olelh pe lmelrintah, analis,  dan invelstor. Sellain itul, pada  tahuln 

pelnellitian telrjadi pandelmi covid-19 selcara global yang be lrdampak pelrelkonomian 

pe lrulsahaan di Indonelsia telrultama pelrulsahaan yang telrdaftar di BElI. Khazan  

Faozi (2003) dalam julrnal (R. Ul. Sire lgar & Hadiprajitno, 2019) melnyatakan 

bahwa ulkulran pelrulsahaan bulkan satul-satulnya pelrtimbangan dalam 

pelngambilan, ke lpultulsan invelstasi, kare lna masih telrdapat faktor-faktor lain yang 

lelbih pe lnting ulntulk dipelrtimbangkan dalam pelngambilan kelpultulsan invelstasi 

selpelrti tingkat kelulntulngan, prospelk ulsaha pe lrulsahaan di masa yang akan datang 

dan lain selbagainya. Hasil pelnellitian hasil pelnellitian Dhe la Kania Paramitha  

(2020)  dipelrolelh  hasil   ulkulran  pelrulsahaan  tidak   be lrpe lngarulh telrhadap 

manaje lmeln laba. Hasil pelnellitian yang dilakulkan ole lh Dellla Ramadhani Shafira 

(2019) dipelrolelh hasil manajelmeln laba belrpelngarulh telrhadap harga saham. 

 

4. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

           Tabel 16 Hasil Uji Koefisien Determinasi Jalur I (X-Z)

Modell          R              R Adjulsteld R Std. E lrror of Dulrbin-

                  Squlare l                                   Squlare l                                              thel        E lstimatel                     Waston   
 

1          0,592a             0,351           0,316             0,03619          1,663 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
 

Pelngarulh profitabilitas dan ulku lran pe lrulsahaan telrhadap manajelmeln laba 

melnpelrolelh  nilai   R²   selbelsar  0,351   yang   belrarti  profitabilitas   dan   ulkulran 

pelrulsahaan be lrpelngaru lh telrhadap manajelme ln laba pelrulsahaan sulb selktor batu l bara 

yang telrdaftar di BE lI tahuln 2018 sampai 2021 selbelsar 0,351 x 100% = 35,1%. 

Seldangkan sisanya selbelsar 64,9% dipelngarulhi olelh faktor lain sellain profitabilitas 

dan ulkulran pe lrulsahaan. 
 

           Tabel 17 Hasil Uji Koefisien Determinasi Jalur II (X,Z-Y)  

Modell         R              R Adjulsteld R Std. E lrror of Dulrbin-

                  Squlare l                                  Squlare l                                              thel        E lstimatel                    Waston   
 

1          0,722a             0,522           0,482             1,17926          2,110 

Sulmbelr: Data Diolah Pelnullis (2023) 
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Pelngarulh profitabilitas, ulkulran pelrulsahan dan manajelmeln laba telrhadap variabell 

harga saham  melmpelrolelh nilai selbelsar 0,522 yang belrarti profitabilitas,  ulkulran 

pelrulsahaan dan manajelmeln laba belrpelngarulh telrhadap harga saham pelrulsahaan 

su lb selktor batu l        bara yang telrdaftar di BE lI tahu ln 2018 sampai 2021 selbe lsar 0,522 

x 100% = 52,2%. Se ldangkan sisanya selbelsar 47,8% dipelngarulhi olelh faktor lain 

se llain profitabilitas,  ulkulran pelrulsahaan dan manajelmeln laba. 
 

 

 

KESIMPULAN 

Kesimpulan 
Belrdasarkan  hasil pelnellitian  pada  pelru lsahaan  pelrtambangan  sulb  selktor 

batu lbara yang  telrdaftar di Bulrsa E lfelk Indone lsia (BE lI) tahu ln 2018 hingga  2021 

melndapatkan ke lsimpullan dari pelnellitian ini adalah selbagai be lrikult: (1) Profitabilitas 

yang diproksikan  delngan gross profit margin belrpelngarulh signifikan telrhadap harga 

saham,    dan   ulkulran   pelrulsahaan   tidak   belrpe lngarulh   telrhadap   harga   saham. 

(2) Manajelmeln laba tidak  mampul            me lmeldiasi pelngarulh profitabilitas  dan  ulkulran 

pelru lsahaan telrhadap harga saham, pelnelliti melndulga variabell intelrvelning tidak 

mampul                  melmeldiasi  pelngarulh  variabell  indelpelndeln  telrhadap  variabell  delpelndeln 

kare lna pada tahuln yang dijadikan pelnellitian telrdapat pandelmi covid-19 yang 

belrdampak bulrulk pada  pelrelkonomian. Dan  sellama tahuln pelnellitian harga  saham 

pelru lsahaan sulb selktor batul       bara melngalami flulktulasi.

Saran  
Belrdasarkan hasil pelnellitian ini, maka adapuln saran yang dapat dibelrikan

kelpada belbelrapa pihak antara lain selbagai belrikult: (1) Bagi pe lrulsahaan yang ditelliti 

diharapkan delngan pelnellitian ini dapat melmbantul       pelru lsahaan ulntulk melningkatkan 

kine lrja kelulangan pelrulsahaannya agar dapat me lnarik invelstor ulntulk belrinveltasi. (2) 

Bagi invelstor yang akan melnanamkan modalnya  di pelrulsahaan selbaiknya mellihat 

telrle lbih dahullul         kondisi pelrulsahaan yang akan dipilih, delngan cara mellihat tellelbih 

dahu llul            kondisi  kinelrja kelulangan pada  laporan  kelulangan pelrulsahaan yang  akan 

dipilih.   (3)  Bagi  pelnelliti  sellanjultnya  selbaiknya  mellelngkapi  rasio   yang  dapat 

digu lnakan ulntulk mellihat kinelrja kelulangan pelru lsahaan agar bisa melngeltahuli rasio 

mana saja yang bisa melmpelngarulhi harga saham. Dan julga pelnelliti lelbih lanju lt bisa 

melningkatkan julmlah sampell dan  melnambah pelriode l          dari pelru lsahaan yang akan 

ditelliti. Pelnelliti sellanjultnya julga diharapkan melnambah variabell belbas pada 

pelne llitiannya. 
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