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ABSTRACT 
 
Indonesian textile and garment industry covers various kind of textile products, starting from fiber making up 
to ready-to-wear clothes.However, like other companies, it is undeniable that garment companties cannot 
stand without support from investors. Company managerial ability in managing and controlling company 
financial condition is the first thing to be considered by investors before investing their fund. This research 
focuses on how is the influence of capital structure and profitability ratio towards corporate value (research 
on textile and garment companies which listed in Bursa Efek Indonesia year of 2009-2011, and, what is the 
strongest element ± between DR, LDER, NPM, ROI, and ROE - that effects company value.The result of this 
research shows that DR, LDER, NPM, ROI, dan ROE has a simultaneous effect on stock price. Variable LDER 
and NPM has a partial effect on stock price of textile and garment companies. Variable DR, ROI and ROE 
has no partial effect on stock price. The variable which give the strongest effect towards stock price is NPM. 
 
Keywords: DR, LDER, NPM, ROI, ROE, Stock Price 

 

ABSTRAK 

 
Industri tekstil dan garmen Indonesia memiliki cakupan industri yang cukup luas, mulai dari pembuatan fiber 
hingga produk pakaian jadi serta produk tekstil lainnya. Namun, sebagaimana perusahaan lainnya, 
perusahaan-perusahaan pelaku industri garmen tidak akan bertahan tanpa adanya penanaman modal oleh 
investor. Kemampuan manajemen perusahaan dalam mengatur dan mengelola keuangan perusahaannya akan 
menjadi dasar bagi investor untuk melakukan investasi. Fokus penelitian ini adalah bagaimana dampak 
struktur modal dan rasio profitabilitas terhadap nilai perusahaan tekstil beserta garmen yang terdaftar di BEI 
pada periode 2009 hingga 2011, serta unsur manakah yang paling dominan di antara DR, LDER, NPM, ROI, 
dan ROE dalam mempengaruhi nilai suatu perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa baik DR, 
LDER, NPM, ROI, dan ROE berpengaruh terhadap harga saham. Di sisi lain, variabel LDER dan NPM 
masing-masing juga berdampak pada harga saham, sedangkan variabel DR, ROI dan ROE tidak memiliki 
pengaruh terhadap harga saham perusahaan tesktil dan garmen. Berdasarkan temuan penelitian, pengaruh 
terkuat dari kelima variabel tersebut terhadap harga saham adalah pengaruh variabel NPM.  
 
Kata kunci: DR, LDER, NPM, ROI, ROE, Harga Saham 
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PENDAHULUAN 

Industri tekstil dan garmen merupakan 
industri yang akan selalu bertahan, mengingat 
bahwa industri tekstil dan garmen memenuhi satu 
di antara kebutuhan dasar manusia, yaitu sandang. 
Menurut Wu Chongbo (2007:3), Indonesia 
tergolong sebagai negara produsen tekstil terbesar 
di kawasan ASEAN. Jumlah penduduk Indonesia 
yang sangat besar menjadikan industri tekstil dan 
garmen tidak akan pernah kekurangan tenaga kerja 
potensial. Pada tahun 2004, industri ini mampu 
menyerap 1,5 juta tenaga kerja (Wu Chongbo, 
2007:4). Industri tekstil dan garmen di Indonesia 
juga dinilai cukup tangguh karena ia mampu 
bertahan dalam guncangan krisis ekonomi 1998. 

Di balik berbagai kekuatan yang 
dimilikinya, industri tekstil dan garmen di 
Indonesia juga tetap menghadapi beberapa 
hambatan. Misalnya, sekitar lebih dari 70% dari 
total mesin industrinya termasuk memiliki 
teknologi yang ketinggalan zaman serta 
permasalahan berupa keharusan menghadapi 
pesaing-pesaing dari China, India dan beberapa 
negara ASEAN lainnya. Hambatan-hambatan ini 
menjadikan industri bidang tekstil dan garmen 
Indonesia terus memerlukan penanaman modal 
agar tetap bisa bertahan di tengah persaingan pasar 
global. 

Penanaman modal, yang notabene sangat 
dibutuhkan industri tekstil dan garmen, 
dipengaruhi oleh nilai perusahaan yang 
ditunjukkan oleh indeks harga saham. Harga saham 
sektor industri ini yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) cenderung terus mengalami 
fluktuasi. Agar nilai perusahaan tidak terus 
mengalami penurunan serta agar investasi yang 
ditanamkan pada perusahaan tetap mengalir, maka 
manajemen perusahaan harus cermat dalam 
mengatur komposisi keuangan perusahaan 
sehingga investor tertarik untuk melakukan 
penanaman modal. Selanjutnya, sebelum 
melakukan keputusan investasi, investor akan 
terlebih dahulu menganalisa struktur modal 
perusahaan. Dalam struktur modal ini terdapat dua 
rasio yang digunakan sebagai indikator untuk 
menilai keuangan perusahaan, yaitu debt ratio 
(DR) dan longterm debt to equity ratio (LDER).  

Elemen lain yang cukup penting dalam 
pengambilan keputusan investasi oleh penanam 
modal adalah rasio profitablitas. Rasio 
profitabilitas adalah rasio yang menggambarkan 
gabungan dampak-dampak likuiditas, manajemen 
aktiva, serta utang (Eugene F. Brigham, 2006). 

Dalam rasio profitabilitas, terdapat tiga rasio yang 
juga digunakan sebagai indikator untuk menilai 
keuangan perusahaan, yaitu net profit margin 
(NPM), return on investment (ROI) dan return on 
equity (ROE).  

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka 
permasalahan yang dikaji dalam studi ini adalah: 
Apakah  DR, LDER, NPM, ROI, dan ROE 
berpengaruh pada harga saham perusahaan tekstil 
dan garmen yang terdaftar di BEI? Manakah yang 
berpengaruh dominan antara DR, LDER, NPM, 
ROI, dan ROE pada harga saham perusahaan-
perusahaan tersebut? 
 
KAJIAN PUSTAKA 

Pasar Modal 

Pasar modal adalah sebuah pasar yang 
memperdagangkan dana jangka panjang baik yang 
berupa utang maupun modal (Martono, 2008). 
Pasar modal merupakan pasar tempat bergulirnya 
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang 
dapat diperjualbelikan, baik yang berupa utang, 
ekuitas (saham), instrumen derivatif, dan 
sebagainya.  
 
Struktur Modal 

Menurut Martono (2008), struktur modal adalah 
perbandingan pembiayaan jangka panjang 
perusahaan yang ditunjukkan oleh perbandingan 
utang jangka panjang terhadap modal sendiri.  
 
Analisis Rasio Keuangan 

Laporan keuangan merupakan komponen 
utama yang disusun oleh tiap-tiap perusahaan yang 
berisi tentang posisi keuangan perusahaan. 
Menurut Martono (2008:51), laporan keuangan 
merupakan laporan yang memuat kondisi finansial 
suatu perusahaan dalam jangka waktu tertentu.  

Terdapat empat rasio yang digunakan untuk 
menilai kinerja keuangan perusahaan, yaitu rasio 
likuiditas, rasio aktivitas, rasio leverage, dan rasio 
profitabilitas (Martono, 2008:53). Rasio 
profitabilitas dalam penelitian yang memang 
berfokus tidak hanya pada struktur modal, tetapi 
juga rasio profitabilitas ini diukur dengan 
menggunakan rasio NPM, ROI, dan ROE.  

Net profit margin (NPM) didefinisikan 
sebagai laba hasil penjualan setelah dikurangi 
semua biaya serta pajak penghasilan. Sedangkan 
Return on Investment atau rasio pengembalian atas 
investasi merupakan rasio antara laba setelah pajak 
terhadap total aset perusahaan. Selanjutnya, 

menurut Martono (2008), return on equity 
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merupakan variabel yang berguna untuk 
menghitung laba yang akan diterima oleh pemilik 
modal sendiri. 

 

Saham 

Saham (stock atau share) merupakan tanda 
kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu 
perusahaan atau perseroan terbatas yang 
diwujudkan dalam selembar kertas. Saham dapat 
membawa keuntungan maupun juga kerugian bagi 
pemiliknya. Menguntungkan atau merugikannya 
saham sangat bergantung pada fluktuasi harga 
saham di pasar modal. 
 
Harga Saham 

Sebelum berinvestasi pada saham, investor harus 
memperhatikan harga saham yang beredar. Nilai 
saham ini ditentukan oleh pasar, yang artinya 
bahwa kekuatan permintaan dan penawaran akan 
berpengaruh berpengaruh terhadap harga saham. 
Ketika demand akan saham meningkat, harga 
saham seringkali naik. Sebaliknya, ketika terdapat 
banyak pihak yang menjual sahamnya, maka harga 
saham akan cenderung turun.  
 
Hipotesis 

Hipotesis dari penelitian ini adalah: 
H1 : DR, LDER, NPM, ROI, dan ROE 

berdampakisignifikanipadaiharga saham  
H2 :  NPM berdampak paling kuat padaiharga 

sahamm 
 

METODEoPENELITIAN 

Penelitian ini merupakan penelitian eksplanatif. 
Namun, jika dilihat dari tujuan penelitiannya, 
penelitian ini juga tergolong penelitian kuantitatif, 
dan dilakukan dengan mengumpulkan data berupa 
angka yang didapat dari Pojok BEI Universitas 
Brawijaya, Malang.  
 
Pada penelitian ini teknik sampling yang 
digunakan adalah teknik nonprobability sampling 
yang tidak memberikan peluang yang sama bagi 
setiap anggota populasi untuk dipilih menjadi 
sampel. Model nonprobability sampling yang 
digunakan adalah dengan menggunakan model 
purposive sampling. Adapun kriteria-kriteria yang 
akan diambil sebagai sampel adalah sebagai 
berikut: 
a. Perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar 

di BEI sejak tahun 2009 atau sebelumnya; 
b. Perusahaan tekstil dan garmen yang terdaftar 

di BEI yang menerbitkan laporan keuangan 

secara rutin dari tahun 2009 sampai dengan 
2011 dan laporan keuangannya berakhir pada 
tanggal 31 Desember; 

c. Memiliki kelengkapan data yang digunakan 
untuk kepentingan analisis dan melaporkan 
laporan keuangan secara lengkap, berupa: 
aktiva, modal, laba, total utang, utang jangka 
panjang, dan harga saham penutupan. 

 
Terdapat 15 perusahaan yang memenuhi kriteria 
pengambilan sampelodalamiipenelitianoini, antara 
lain: 
 
Tabelo1. Daftarlperusahaanlyanglmemenuhi 

kriteria sampellpenelitian 

No Kode Nama Perusahaan 

1 lADMGl PolychemlIndonesialTbk 
2 CNTX CentexlTbk 
3 ERTX Eratex DjajalTbk 
4 lESTIl EverlShinelTexoTbkl 
5 HDTX PanasialIndosyntex Tbk 
6 INDR Indo-RamalSyntethics Tbkl 
7 KARWl Karwell Indonesia Tbk 
8 PBRXl PanlBrotherslTbk 
9 POLYl AsialPacificlFiberslTbk 
10 RDTXl RodalVivatexlTbk 
11 RICYl RickylPutralGlobalindolTbk 
12 SSTMl SunsonlTextilelManufacturerlTbk 
13 TFCOl TificooFiberoIndonesialTbk 
14 UNITl NusantaralIntilCorporalTbk 
15 UNTXl UnitexlTbk 

Sumber:lData Sekunder Diolah,l2014 
 
Dalam mengumpulkan data, penelitian ini 
menggunakan metode dokumentasi yang dilakukan 
dengan melihat, mengumpulkan, dan menaganalisa 
data sekunder dari BEI. Data sekunder dalam hal 
ini merupkan laporan keuangan yang 
dipublikasikan oleh BEI, di antaranya dengan 
mengambil data dari Indonesia Capital Market 
Directory di Pojok BEI Universitas Brawijaya, 
mengakses situs BEI (www.idx.co.id) dan data 
pendukung dari sumber lain. Data yang didapatkan 
kemudian dianalisis dalam 2 metode, yaitu analisis 
statistik deskriptif dan analisis statistik inferensial.  
a. AnalisislStatistiklDeskriptif 

Melalui analisis statistic deskriptif, penelitian 
ini mengungkap pergerakan / perkembangan 
tiap-tiap variabel penelitian. Variabel tersebut 
antara lain variabel terikat, yaitu harga saham, 
serta variabel bebas yaitu DR, LDER, NPM, 
ROE dan ROI.  
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b. AnalisislStatistiklInferensial 

Dalam penelitian ini, teknik analisis statistik 
yang digunakan adalah regresi linier berganda. 
Namun, sebelum dilaksanakan 
pengujianllregresilllinierllberganda, terlebih 
dahululdilakukanlpengujianlasumsilklasik.  
 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

a. Debt Ratio (DR) 

Berikut ini adalah tabel Debt Ratio (DR) 15 
sampel perusahaan tekstil dan garmen selama 
tiga tahun pengamatan, yaitu 2009 hingga 
2011. 
 

Tabel 2 Debt Ratio Perusahaan Tekstil Dan Garmen 

Periode 2009-2011 

No Kode 
Tahun 

2009 2010 2011 

1 ADMG 0,71 0,67 0,51 

2 CNTX 0,91 0,94 0,84 

3 ERTX 2,62 2,79 1,57 

4 ESTI 0,51 0,56 0,6 

5 HDTX 0,5 0,46 0,44 

6 INDR 0,53 0,49 0,56 

7 KARW 1,87 2,34 5,03 

8 PBRX 0,84 0,81 0,55 

9 POLY 2,72 2,98 2,99 

10 RDTX 0,18 0,16 0,23 

11 RICY 0,45 0,45 0,45 

12 SSTM 0,64 0,63 0,65 

13 TFCO 1,09 0,53 0,24 

14 UNIT 0,24 0,23 0,21 

15 UNTX 1,96 2,06 2,07 

Jumlah 15,77 16,1 16,94 

Rata-rata 1,05133 1,073333 1,129333 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014 
 
Berdasarkan tabel tersebut, dapat dilihat bahwa 
performansi DR pada perusahaan tekstil dan 
garmen mengalami kenaikan dari tahun ke tahun. 
Rerata tertinggi DR berada di tahun 2011 yaitu 
senilai 1,129333, sementara rerata terrendah DR 
berada di tahun 2009 yakni senilai 1,05133. 
 
b. Longterm Debt Equity to Ratio (LDER) 

LDER mengindikasikan struktur modal 
perusahaan. Berikut ini adalah tabel (LDER) dari 
15 sampel perusahaan tekstil dan garmen selama 
2009 hingga 2011. 
 
 

Tabel 3 LDER Perusahaan Tekstil dan Garmen 

Periode 2009-2011 

No Kodel 
Tahun 

2009l 2010l 2011l 

1l ADMG 1,22 0,92 0,44 

2 CNTX 4,79 7,41 2,78 

3 ERTX -0,89 -0,74 -1,43 

4 ESTI 0,22 0,15 0,1 

5 HDTX 0,2 0,3 0,24 

6 INDR 0,38 0,18 0,42 

7 KARW -0,02 -0,14 -1,2 

8 PBRX 0,71 1,03 0,07 

9 POLY -0,1 -0,09 -0,06 

10 RDTX 0 0 0 

11 RICY 0,11 0,09 0,08 

12 SSTM 0,6 0,96 0,96 

13 TFCO -0,84 0,06 0,02 

14 UNIT 0 0,02 0,01 

15 UNTX -0,14 -0,13 -0,13 

Jumlah 6,24 10,02 2,3 

Rata-rata 0,416 0,668 0,153333 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014 
Dari tabel di atas, dapat disimpulkan bahwa kinerja 
LDER pada perusahaan tekstil dan garmen 
memiliki kecenderungan untuk mengalami 
fluktuasi selama tiga tahun periode pengamatan. 
Besarnya rata-rata LDER secara berurutan dari 
tahun 2009 ke 2011 adalah 0,416; 0,668; dan 
0,153333. 
 
c. Net Profit Margin (NPM) 

Berikut ini adalah tabel NPM 15 sampel 
perusahaan tekstil dan garmen pada 2009 hingga 
2011. 
Tabel 4 NPM Perusahaan Tekstil dan Garmen 

Periode 2009-2011 

No Kodei 
Tahun 

2009l 2010l 2011l 

1 ADMG 0,0171 0,0102 0,0584 

2 CNTX -0,1914 -0,0421 -0,0907 

3 ERTX -0,0983 -0,2072 0,3262 

4 ESTI 0,0142 0,0024 0,0062 

5 HDTX 0,0006 0,0018 0,017 

6 INDR 0,0232 0,0419 0,0565 

7 KARW -0,0985 -0,2575 1,8234 

8 PBRX 0,021 0,025 0,0332 

9 POLY 0,336 0,0751 -0,0098 

10 RDTX 0,4344 0,6553 0,3851 

11 RICY 0,0073 0,0188 0,0198 

12 SSTM 0,0729 0,0222 -0,0598 

13 TFCO -0,0701 0,0362 0,074 
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14 UNIT 0,0186 0,0141 0,0226 

15 UNTX 0,2107 -0,1536 0,0397 

Jumlah 0,6977 0,2426 2,7018 

Rata-rata 0,04651 0,016173 0,18012 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014 
 
Dari tabel di atas, maka dapat disimpulkan bahwa 
kinerja NPM pada perusahaan tekstil dan garmen 
mengalami fluktuasi. Rata-rata NPM pada tahun 
2009 adalah 0,04651, sedangkan 2010 adalah 
0,016173 dan pada 2011 mencapai 0,18012. 
 

d. Return On Investment (ROI) 

Berikut ini adalah tabel ROI 15 sampel perusahaan 
tekstil dan garmen pada 2009 hingga 2011. 
Tabel 5 ROI Perusahaan Tekstil dan Garmen 

Periode 2009-2011 

No Kode 
Tahun 

2009 2010 2011 

1 ADMG 0,0145 0,0098 0,0541 

2 CNTX -0,1371 -0,0333 0,101 

3 ERTX -0,2484 -0,4187 0,4293 

4 ESTI 0,0148 0,0026 0,0069 

5 HDTX 0,005 0,0046 0,0044 

6 INDR 0,0208 0,0457 0,0655 

7 KARW -0,0681 -0,1371 3,4747 

8 PBRX 0,0408 0,0402 0,0476 

9 POLY 0,2588 0,084 0,0148 

10 RDTX 0,1575 0,2005 0,1053 

11 RICY 0,0062 0,0177 0,019 

12 SSTM 0,0355 0,0114 -0,0286 

13 TFCO -0,0929 0,0545 0,0768 

14 UNIT 0,0075 0,0052 0,0077 

15 UNTX 0,2136 -0,1643 -0,0509 

Jumlah 0,2285 -0,2772 4,3276 

Rata-rata 0,01523 -0,01848 0,288507 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014l 

 
Dari tabel di atas, dapat dilihat bahwa kinerja ROI 
cenderung fluktuatif. Rerata tertinggi ROI adalah 
pada 2011 yaitu 0,288507 dan rerata terrendah 
ROI terjadi pada 2010 yaitu -0,01848. 

 

e. Return on Equity (ROE) 

Berikut ini adalah tabel ROE 15 sampel perusahaan 
tekstil dan garmen pada 2009 hingga 2011. 
 
 

Tabel 6 Return On Equity Perusahaan Tekstil Dan 

Garmen Periode 2009-2011 

No Kode 
Tahun 

2009 2010 2011 

1 ADMG 0,0493 0,0296 0,1104 

2 CNTX -1,549 -0,5295 0,6257 

3 ERTX 0,1534 0,2339 -0,8657 

4 ESTI 0,0299 0,0058 0,0172 

5 HDTX 0,001 0,0022 0,0306 

6 INDR 0,0445 0,0907 0,1492 

7 KARW 0,0783 0,1022 -0,8632 

8 PBRX 0,254 0,2136 0,1054 

9 POLY -0,1501 -0,0423 -0,0074 

10 RDTX 0,1921 0,2392 0,1376 

11 RICY 0,0114 0,0325 0,0349 

12 SSTM 0,0994 0,0307 -0,0806 

13 TFCO 1,0352 0,1152 0,1012 

14 UNIT 0,0181 0,0124 0,0097 

15 UNTX -0,2219 0,1546 0,0476 

Jumlah 0,0456 0,6908 -0,4474 

Rata-rata 0,00304 0,046053 -0,02983 

Sumber : Data Sekunder Diolah, 2014 
 
Dari tabel di atas, dapat disimpulkan bahwa rerata 
ROE pada 2009 adalah 0,00304, kemudian 
mengalami kenaikan menjadi 0,046053 pada 
2010. Pada 2011, rerata ROE menurun menjadi   -
0,02983. 
 
f. Harga Saham 

Berikut ini adalah tabel harga saham perusahaan 
tekstil dan garmen pada periode 2009 sampai 
dengan 2011: 
Tabel 7 Daftar Harga Saham Perusahaan Tekstil 

dan Garmen Periode 2009-2011 

No Kode 
Tahun 

2009 2010 2011 

1 ADMG 134 215 580 

2 CNTX 5.000 2.650 8.000 

3 ERTX 85 59 200 

4 ESTI 51 100 160 

5 HDTX 235 250 190 

6 INDR 470 1.700 1.980 

7 KARW 180 145 145 

8 PBRX 135 1.600 440 

9 POLY 131 240 450 

10 RDTX 1.400 2.100 2.700 

11 RICY 195 181 184 

12 SSTM 250 225 180 

13 TFCO 310 510 500 

14 UNIT 123 139 300 
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15 UNTX 3.700 3.700 3.700 

Jumlah 12.399 13.814 19.709 

Rata-rata 826,6 920,93 1.313,93 

Harga Saham 
Tertinggi 

5.000 3.700 8.000 

Harga Saham 
Terendah 

51 59 145 

Sumber : Data Sekunder Diolah, 2014 
 
Analisis Statistik Inferensial 

a. Uji Asumsi Klasik 

1. Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas bertujuan untuk mengetahui 
apakah ditemukan adanya korelasi antar variabel 
independen pada model regresi. Jika terjadi 
korelasi, maka disimpulkan terdapat problem 
multikolinieritas. Namun, pada model regresi 
yang baik seharusnya tidak terdapat korelasi antar 
variabel independen. 

Tabel 8 Hasil UjilMultikolinieritas 
Variabel VIF Hasil 

X1 (DR) 1.567 Tidak  multikolinieritas 
X2 (LDER) 1.412 Tidak multikolinieritas 
X3 (NPM) 8.503 Tidak multikolinieritas 

X4 (ROI) 9.597 Tidak multikolinieritas 
X5 (ROE) 1.543 Tidaklmultikolinieritas 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah,a2014 
Dari analisa data, didapatkan bahwallbesaranlVIF 
untuklllsemuallllvariabelooo<lio10losehinggalbisa 
disimpulkan dalam model regresi tidak ditemukan 
problem multikolinieritas dan asumsi non 
Multikolinieritas terpenuhi. 
 
2. Heteroskedastisitasl 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji 
apakah dalam model regresi terdapat 
ketidaksamaan varian darilmresiduallmsatu ke 
pengamatanlyang lain. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Gambarl1. HasillUji Heteroskedastisitas 

Darilgambar scatterplotltersebut, dapatldilihat 
bahwaltitik-titiklmenyebarlsecara acak, tidak 
membentuk suatu pola apapun, dan semua titik 
menyebar di bawah dan atas angka 0 pada sumbu 
Y. Ini menunjukkan bahwa heteroskedastisitas 
tidak terdapat dalam model regresi. 
 

3. Normalitas 
Uji ini dilakukan untuk melihat apakah dalam 
modellregresilvariabellterikatlldanllbebasloterdapat 
distribusilnormalllataulltidak. Model regresi yang 
ideal adalah model regresi yang yang memiliki 
distribusilldatalllnormalloataulomendekatilonormal. 
Dasarllpenarikan kesimpulan dalam uji normalitas 
adalah jikalldatalltersebar searah garis diagonal, 
maka asumsi normalitas pun terpenuhi. Tetapi 
apabila data tersebar jauh dan tidak mengikuti garis 
diagonal, maka asumsi normalitas bisa dikatakan 
tidak terpenuhi. 
 
Hipotesis dalam uji normalitas ini adalah: 

H0 : Data residual berdistribusi normal 
H1 : Data residual tidak berdistribusi normal 

 
Berikut adalah gambar hasil uji normalitasnya. 

 
Gambar 2. Hasil Uji Normalitas 
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Tabel 9 UjilNormalitas 

One-SamplelKolmogorov-SmirnovlTest 

  Unstandardized 

Residuall 

Nl 45 

Normall 

Parametersa,,bl 

Meanl l.0000000 

Std. Deviationl .09885559 

Most Extremel 

Differencesl 

Absolutel .088 

Positivel .088 

Negativel -.067 

Kolmogorov-SmirnovlZ .591 

Asymp. Sig. (2-tailed) l .876 

a. TestldistributionlislNormal. 

b. Calculatedlfromldata. 

 
Pedomanlpenarikanlkesimpulannyaladalah 
sebagailberikut: 
x Jika nilailprobabilitasl (Asymp. lSig) l<l0,05, 

makaldistribusi adalahltidaklnormal 
x Jikalnilaillprobabilitasl (Asymp. lSig) l>l0,05, 

makaldistribusildikatakanlnormal 
Dari uji tersebut, didapatkanlasymp. lSig(2-tailed) 
sebesarl0,876, ldimana nilailitersebutlilebihlibesar 
daripadal.l=l0,05. Karena nilai signifikansi lebih 
besar daripada . = 0,05, maka kesimpulannya 
adalahlasumsilnormalitaslterpenuhi. 
Selain itu, dari gambar di atas, bisa dilihat bahwa 
titik-titikltersebar di sekitarldan mengikutilarah 
garislldiagonal. Karenanya, dapat disimpulkan 
bahwalasumsilnormalitaslterpenuhi. l 
 
b. RegresilLinierlBerganda 

Berdasarkan hasil perhitunganlregresilpadaltabel 
diatas, ldidapatkanllpersamaanlogarisloregresi 
sebagailiberikut: 

 
Y = b0li+llb1X1 +lib2X2 + b3X3 + b4X4  + b5X5 +  e 

 
Dari tabel di atas, makalpersamaanlregresildapat 
dirumuskanlsebagailberikut : 

 

Y =  0,530+ 0,003 X1+ 0.042 X2+  0.350 X3  - 0,176 

X4 + 0.24 X5 

Yl : HargalSaham 
X1l : DRl 
X2l : LDER 
X3l : NPMl 
X4l : ROI 

X5l : ROE 
Di dalam penelitian ini, nilai koefisien dari 
pengukuran standardized digunakan karena data 
penelitian ini belum menggunakan satuan yang 
sama. Oleh karena itu, satuan-satuan tersebut perlu 
untuk diseragamkan terlebih dahulu sehingga 
persamaanloregresi yanglodigunakan 
mengaculopadalopersamaanliyangliterdapatloipada 
kolomliunstandardized. 

1) (Y) ladalahlivariabelliiterikatloyanglinilainya 
dipengaruhilovariabellibebasliyangliterdiriliidar
i DR (X1), LDER (X2), NPM (X3), ROI (X4),dan 
ROE (X5). Jadi, nilai (Y) HARGA SAHAM 
dipengaruhilolehlvariabellbebas. 

2) Koefisienloregresi (b0) menunjukkan nilai 
konstanta dari model regresi linier berganda 
sebesar 0,530 menyatakan bahwa HARGA 
SAHAM akan bernilai 0,530 di saat semua nilai 
variabel adalah 0, artinya jika variabel  DR, 
LDER, NPM ROE dan ROI nilainya adalah 0. 

3) Koefisien regresi (b1) menunjukkan nilai 
variabel DR (X1)sebesar 0,003 menyatakan 
bahwa DR dan HARGA SAHAMlmempunyai 
sifatlhubungan berbandinglsearahldanlmemiliki 
pengaruhlpositif. Jadiloapabilalovariabel DR 
ditingkatkan maka HARGA SAHAM ikut 
meningkat, dan apabila variabel DR menurun, 
makan HARGA SAHAM akanloosemakin 
menurun. 

4) Koefisienlpregresi (b2) menunjukkanlonilai 
variabel LDER (X2) sebesar 0.042 menyatakan 
bahwa variabel LDER dan HARGA SAHAM 
mempunyailoosifatloohubunganloooberbanding 
searah danospositif yang artinya apabila 
variabel LDER ditingkatkan maka HARGA 
SAHAMlomeningkat, danlosebaliknya apabila 
variabel LDER menurunlomakaloHARGA 
SAHAMliakan semakin menurun. 

5) Koefisien regresi (b3) menunjukkan nilai 
variabel NPM (X3) 0.350 menyatakan bahwa 
NPM dan HARGA SAHAM mempunyailsifat 
hubunganlberbandinglisearahlidanOÖpositif yang 
artinyaliapabilalivariabelliiNPM ditingkatkan, 
makaliiHARGAlioSAHAMliimeningkat, lodan 
sebaliknyaliiapabila variabel NPMloomenurun 
makalooHARGAloSAHAM akan semakin 
menurun. 

6) Koefisien regresi (b4) menunjukkan nilai 
variabel ROI (X4) -0,176 menyatakan bahwa 
variabel ROI dan HARGA SAHAM 
mempunyai hubungan berbanding negatif, yang 
artinya apabila variabel ROI ditingkatkan,  
makaloHARGAloSAHAM menurun, dan 
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sebaliknyaloapabilalovariabel ROI menurun 
maka HARGA SAHAM akan meningkat. 

7) Koefisien regresi (b5) menunjukkan nilai 
variabel ROE (X5) 0.024 menyatakan bahwa 
variabel ROE dan HARGA SAHAM 
mempunyailihubungan berbanding searahlidan 
positif, loyanglooartinyaliapabilalivariabel ROE 
ditingkatkan, makalioHARGAlooSAHAM 
meningkatlodanlosebaliknya apabila variabel 
LDER menurunlomakaloHARGAloSAHAM 
akan semakinlimenurun. 
 

c. KoefisienlDeterminasi 
Tabell10 HasillUjilRegresilBerganda 

ModellSummaryb 

Modell Rl 
Rl 

Squarel 
Adjustedl 
RlSquare 

Std. l 
Errorlof 

thelEstimate 

1 .538a .290 .199 .10500 

a. Predictors: l (Constant), lROE, DR, lNPM, 
LDER, ROI 

b. DependentlVariable: lHARGA_SAHAM 

 
Besarnya sumbangan atau kontribusildarilvariabel 
independenlosecaralosimultanloterhadap variabel 
dependen, berdasarkanlihasilliperhitunganldengan 
nilailkoefisienlideterminasiliataulRiSquare= 0,290 
makalisumbanganliataulikontribusilidariliivariabel 
independen yaitu: NPM, ROI, DR, ROE dan LDER 
secara simultanloterhadaploHARGA SAHAM, 
adalah sebesar 29%, sedangkan 71% 
lainnyaldisumbangkanliolehlvariabelllainnyalyang 
tidakldimasukkanlkeldalamlpersamaanliini. 
 
Pengujian Hipotesis 

a. Uji Statistik F 

PengujianlFlataulpengujianlmodellyanglidigunakan 
untuklmengetahuilapakahlhasilldarilanalisislregresi 
signifikanlataultidak, ldenganlkatallainlmodellyang 
diduga tepat/sesuai atau tidak. Hipotesis yang 
digunakanlidalamliipengujianlookoefisienloomodel 
regresilsecaralsimultanladalahlsebagailberikut: 
 
H0 : �L� = 0 (tidakloterdapatlopengaruhliyang 
signifikanloantara variabellDR, LDER, NPM, ROI 
dan ROE terhadaplHARGAlSAHAM)  
H1 : �L� �� �� �WHUGDSDWlpengaruhliyanglisignifikan 
antara variabellDR, LDER, lNPM, ROI dan ROE 
terhadaplHARGAlSAHAM) 
 

Jikalhasilnya signifikan, makalH0 ditolakldan H1 
diterima. Sedangkanljikalhasilnyaltidaklsignifikan, 
makalH0liditerimalidanliH1liditolak.iiHallini dapat 
juga dikatakan sebagai berikut: 
H0lditolakljikalFlhitungl>lFltabel 
H0lditerimaljikalFlhitungl<lFltabel 
 
Tabel 11 HasillUjilF/Simultan 
No Hipotesis Nilai Status 
1 Terdapatlpengaruhlyang 

signifikanlsecara 
serentakldarilvariabel 
DR, LDER, ROI, ROE , 
NPM  terhadap HARGA 
SAHAM 

F = 3,184 
Sig F = 0,017 
Ftabel = 2,40 

H0 
ditolak 

Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014 
 
Pada Tabel 11, dapatldilihatlbahwaldiperolehlnilai 
Fhitunglsebesarl3,184lsedangkanlFtabellsebesarl2,40, 
karenaliFhitung>lFtabellidanlimemilikilisigliFli<lo0,05 
yaitu sebesar 0,017 sehinggalH0liditolak. Artinya 
bahwalisecaralisimultanlovariabelliDR(X1), lLDER 
(X2), NPMl (X3), ROIl (X4) dan ROEl (X5) 
berpengaruhloosecara bersama-sama terhadap 
variabel HARGA SAHAMl (Y). 
 
b. Uji statistik t 

Ujilitlidigunakanliuntuklimengujiloapakahlivariabel 
bebas, lsecaralparsiallmempunyailipengaruhliyang 
signifikanliterhadaploovariabelloterikat. Dasar 
pengambilanlikeputusanluntuklujiltladalahljikal|t 
hitung| > |t tabel|, maka H1 diterimaldan H0 ditolak 
atauldenganlkatalilainlivariabellibebaslsecaralnyata 
berpengaruhlterhadaplvariabelliterikat, ldanlapabila 
|tlhitung|li<li|tlitabel|,limakaloH1loiditolaklidanloH0 
diterimaliataulodenganlokatalolainlovariabellobeba
s 
secaralonyatalitidaklberpengaruhliterhadaplvariabel 
terikat. 
Tabel 12lHasillUji t/Parsiall 

No Hipotesisl Nilail Statusl 

1 VariabellDR 
berpengaruhlsecara 
signifikanlterhadap 
HARGA SAHAM . 

t = 0,169 
Sig t = 0,867 
ttabel = 1,68 

H0 
diterima

l 

2 VariabellLDER 
berpengaruhlsecara 
signifikanlterhadap 
HARGA SAHAM . 

t = 3,165 
Sig t = 0 ,003 
ttabel =  1,68 

H0 
ditolakl 

3 VariabellNPM 
berpengaruhlsecara 
signifikanlterhadap 
HARGA SAHAM . 

t = 2,426 
Siglt = 0,020 
ttabel = 1,68 

H0 
ditolakl 



 

 

Jurnal Administrasi Bisnis  (JAB)|Vol. 42  No.1  Januari 2017|               
administrasibisnis.studentjournal.ub.ac.id    

93 

 

 

4 VariabellROI 
berpengaruhlsecara 
signifikanlterhadap 
HARGAlSAHAM .  

t = -1,914 
Siglt = 0,063 
ttabel = 1,68 

H0 
diterima

l 

5 VariabellROE 
berpengaruhlsecara 
signifikanlterhadap 
HARGAlSAHAM . 

t = 0,462 
Siglt = 0,64 
ttabel = 1,68 

H0 
diterima

l 

      Sumber: lDatalSekunderlDiolah, l2014 

BerdasarkanlTabell12lsecaralrincildapat 
dijelaskanlsebagailberikut : 
1) VariabellDR (X1)  

Hipotesis uji yang digunakan adalah: 
H0li: l�1l=l0l (variabellX1 (DR) tidak 
berpengaruhlosignifikanloterhadap HARGA 
SAHAM) 
H1 : �1li�l0ll(variabel X1 (DRlberpengaruh 
signifikanlterhadap HARGA SAHAM) 

 
Dengan menggunakan test dua arah, ldiperoleh 
nilailottabellosebesarlo1,68 sedangkan dengan 
pengujian statistik diperoleh thitung sebesar 0,169 
karena nilai |thitung | <  |ttabel| maka dapat 
disimpulkan H0 diterima dan H1 ditolak atau 
disimpulkan bahwa variabel DR (X1) tidak  
berpengaruh secara parsial terhadap HARGA 
SAHAM (Y). 
 
2) Variabel LDER (X2) 
Hipotesis uji yang digunakan adalah: 

H0 : �2lv=lo0ls(variabel X2 (LDER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap HARGA 
SAHAM) 
H1 : �2 ���p(variabel pX2 a(LDER) p berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 
Dengan menggunakan test dua arah, diperoleh nilai 
ttabel sebesar 1,68 sedangkan dengan pengujian 
statistik diperoleh thitung sebesar 3,165karena nilai 
|thitung|> |ttabel| maka dapat disimpulkan H0 ditolak 
dan H1 diterima atau disimpulkan bahwa variabel 
LDER (X2) berpengaruh secara parsial terhadap 
HARGA SAHAM (Y). 
 
3) Variabel NPM (X3) 
Hipotesis uji yang digunakan adalah: 
H0 : �3 = 0 (variabel X3 (NPM)ktidak berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 
H1 : �3 �� �� �YDULDEHO� ;3 (NPM) berpengaruh 
signifikan uterhadapoHARGAoSAHAM) 
 
Dengan menggunakan test dua arah, diperoleh nilai 
ttabel osebesaro1,68osedangkanodengan 
pengujianoistatistikodiperolehothitung sebesar 2,426 

karena nilai |thitung|> |ttabel| maka dapat disimpulkan  
H0 ditolak dan H1 diterima atau disimpulkan bahwa 
variabel NPM (X3)  berpengaruh secara parsial 
terhadap HARGA SAHAM (Y). 
 
4) Variabel ROI (X4)  
Hipotesis uji yang digunakan adalah: 
H0 : �4 = 0 (variabel X4 (ROI) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 
H1 : �4 �� �� �YDULDEHO� ;4 (ROI) berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 
 
Dengan menggunakan test dua arah, diperoleh nilai 
ttabel sebesar 1,68 sedangkan dengan pengujian 
statistik diperoleh thitung sebesar -1,914 karena nilai 
|thitung|< |ttabel| maka dapat disimpulkan  H0 diterima 
dan H1 ditolak atau disimpulkan bahwa variabel 
ROI (X4) tidak berpengaruh secara parsial terhadap 
HARGA SAHAM (Y). 
 
5) Variabel ROE (X5)  
Hipotesis uji yang digunakan adalah: 
H0 : �4 = 0 (variabel X5 (ROE) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 
H1 : �4 �� �� �YDULDEHO� ;5 (ROE) berpengaruh 
signifikan terhadap HARGA SAHAM) 

Dengan menggunakan test dua arah, diperoleh nilai 
ttabel sebesar 1,68. Sedangkan dengan pengujian 
statistik diperoleh thitung  sebesar 0,462 karena nilai 
|thitung|< |ttabel| maka dapat disimpulkan terima H0 
atau disimpulkan bahwa variabel ROE (X5) tidak 
berpengaruh secara parsial terhadap HARGA 
SAHAM (Y). 
 

InterpretasioHasiloPenelitian 

a. PengaruhoSimultan 

Berdasarkan hasil uji F, variabel DR, LDER, 
NPM, ROIodanooROEoosecaraoibersama-sama 
berpengaruh terhadapohargaosaham. Signifikansi 
untuk F yaitu 0,17 sehingga hipotesis H0oditolak 
danoH1oditerima.oHaloiiniomenunjukkanobahwa 
DR, LDER, NPM, ROI dan ROE secaraibersama-
samaimerupakanisalah satu1faktoripenentuiyang 
dapatimenjelaskaniiperubahaniohargaoisahamiod
i pasar modal. 
 
b. PengaruhoParsial 

Berdasarkan hasil uji t, dari limaovariabel 
bebasiiyangoiditeliti,oiduaiodiantaranyaioosecara 
signifikan berpengaruh terhadapiihargaiisaham 
yaitu variabel LDER dan NPM. Sedangkan tiga 
variabelilainnyaoyaitu DR, ROI dan ROE tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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Nilai signifikansi dari LDER dan NPM masing-
masingo.nilainya adalaho.0,003 dano0,020 lebih 
NHFLO� GDUL� .� ���� 6HGDQJNDQ� QLODL� VLJQLILNDQVL�

variabel lainnya yaitu DR sebesaro0,867; ROI 
sebesari0,063 daniROE sebesari0,646. 

Variabel DR tidak berpengaruh secara parsial 
terhadap harga saham dimungkinkan karena 
dipengaruhi oleh tingkat suku bunga yang relatif 
tinggi. Koefisien positif menunjukkan hubungan 
variabel DR dan variabel hargaisahamisearah. 

VariabeloROIodanoROEotidakloberpengaruh 
secaraoparsial terhadapllhargallsaham. Halliini 
mengindikasikanlibahwaliinvestor kemungkinan 
tidaklilagillmenggunakanllROI dan ROE sebagai 
bahan pertimbangan untuk mendapat keuntungan 
investasi jangka panjang. Variabel LDER 
berpengaruhlsecaralparsialoterhadaplhargalsaham. 
Hal ini menunjukkan bahwaooiinvestor 
memperhatikan hutang jangka panjang perusahaan. 
Di samping itu, variabel NPM 
berpengaruhlsecaralparsialoterhadapihargaisaham. 
NPM yangomembandingkan antara profit yang 
diperoleh dengan penjualan terbukti masih 
digunakanpolehloinvestoriosebagaiipdasarlountuk 
keputusanipenanamanomodal. 
 
KESIMPULANoDANoSARAN 

a. Kesimpulano 

1. Hasilooanalisis pengaruh struktur modal 
danoorasio profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan secara simultan menunjukkan 
bahwa variabel DRo(X1), LDERo(X2), 
NPMo(X3), ROI (X4)odanoROE (X5) 
secaraobersama-samaoberpengaruhisecara 
signifikaniterhadapivariabel Harga Saham 
(Y). 

2. Hasiloanalisis secara parsial menunjukkan 
bahwa dari lima variabel bebas, dua 
diantaranya masing-masing memiliki 
pengaruh parsial terhadap harga saham 
yaitu variabel LDER dan NPM. Sedangkan 
tiga variabel yang lain yaitu DR, ROI dan 
ROE masing-masing tidak memiliki 
pengaruh parsial terhadapoharga saham.o 

3. Variabelooyangooberpengaruhoodominan 
terhadapohargaosaham dari variabelibebas 
adalah NPModengan koefisienosebesar 
92,9%. A  
 

b. Saran 

Peneliti selanjutnya agar memperhatikan 
faktor eksternal atau rasio profitabilitas yang 
lain dalam penelitiannya sehingga didapatkan 

hasil yang lebih akurat. Selain itu, 
variabeloindependenoyangodigunakanodalam
openelitianoinioterdiriodarioDR,oLDER,oNP
M,oROI,odanoROE, sementaraountuk 
mengukur kinerja keuangan suatu perusahaan 
masih ada rasio lainnya seperti EPS (Earning 
per Share), GPM (Gross Profit Margin), dan 
lain-lain. Maka dari itu,odisarankanobagi 
penelitioselanjutnyaoagaromemperhatikan 
rasio lain agar dihasilkan penelitian 
yangolebih akurat lagi.  
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