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BABIV 

TEMUAN DAN PEMBAHASAN 

A. Temuan 

1. Gambaran umum perusahaan sektor pertambangan 

Sektor pertambangan merupakan sektor yang peka terhadap kondisi 

ekonomi makro di Indonesia. Akan tetapi seiring perkembangan saat ini jumlah 

perusahaan pertambangan terns bertambah. Pada tahun 2008, jumlah perusahaan 

pertambangan sebanyak 21 perusahaan, hingga 2013 tercatat menjadi sebanyak 24 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa sektor ini merupakan sektor yang 

mampu bertahan terhadap kondisi makro ekonomi Indonesia Saham-saham sektor 

ini termasuk saham-saham unggulan yang banyak dirninati para investor di pasar 

bursa. Berikut ini profil beberapa perusahaan pertambangan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

a. PT Aneka Tambang (Persero), Tbk 

PT Aneka Tambang Tbk, merupakan perusahaan yang bergerak di bidang 

pertambangan. Sebagian besar saharnnya dimiliki oleh pemerintah dan publik, 

komposisi kepemilikan saham pemerintah sebesar 65 persen dan publik sebesar 

35 persen.Didirikan sejak 5 juli 1968 dengan kegiatan eksplorasi, penambangan, 

pengolahan serta pemasaran sumberdaya mineral. 

Perusahaan ini telah melakukan !PO (Initial Public Offering) dan 

mencatatkan saharnnya di Bursa Efek Indonesia pada tahun 1997, tujuannnya 

untuk mengumpulkan dana untuk epskpansi usaha pertambangan nikel. Tujuan 
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utama Aneka Tambang (ANT AM) adalah meningkatkan nilai pemegang saham 

melalui penurunn biaya serta secara menguntungkan memperluas kegiatan operasi 

secara berkesinambungan. Berikut ini perkembangan harga saham PT Aneka 

Tambang (Persero) Tbk, serta beberapa Rasio Keuangan Perusahaan. 

Tabel4.l 
Perkembangan Harga Saharn, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PT Aneka Tambang (Persero), Tbk Tahun 2008-2012 

Tahun Harga Saham (Rp) ROA (%) DER 
(1) (2) (3) (4) 

2008 2.494 18,84 0,26 
2009 1.870 7,89 0,21 
2010 2.241 18,46 0,28 
20ll 1.967 16,90 0,41 
2012 1.460 4,98 0,61 

Sumber: www.itlx.com 

b. PT Tam bang Batubara Bukit Asaro (Perseo) Tbk 

PT Tambang Batubara Bukit Asama (Persero) tbk, merupakan perusahaan 

yang bergerak di bidang tambang batubara yang meliputi kegiatan pemyelidikan 

umum, eksplorasi, eksploitasi, pengolahan, pemumian, pengangkutan dan 

perdagangan, pemeliharaan fasilitas DERmaga khusus batubara, baik untuk 

peperluan sendiri maupun pihak lain, pengoperasian pembangkit listrik tenaga uap 

baik untuk keperluan sendiri ataupun pihak lain dan memberikan jasa-jasa 

konsultasi dan rekayasa dalam bidang yang berhubungan dengan industri batubara 

serta hasil olahannya. 

Komposisi kepernilikan saham adalah: 64,02 persen milik pemerintah dan 

34, 98 persen rnilik publik. PTBA melakukan !PO (Intial Public Offering) pada 

tanggal 3 Desember 2012. Perkembangan harga saham serta kineija keuangan 
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PT.Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) Tbk, dapat dilihat pada tabel di 

bawah ini. 

Tabel4.2 
Perkembangan Harga Saham, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 
(DER) PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero), Tbk Tahun 2008-2012 

Tahun Harga Saham (R.p) ROA (%) DER 
(1) (2) (3) (4) 

2008 10.940 41,78 0,51 
2009 11.942 46,57 0,40 
2010 18.204 29,80 0,36 
2011 19.583 35,27 0,41 
2012 16.767 30,73 0,50 

Sumber: WII'W.lllx.com 

c. PT Medco Energi International Tbk. 

PT Medco Energi International Tbk, adalah perusahaan yang bergerak di 

bidang eksploitasi dan pengeboran rninyak dan gas pertama di Indonesia. PT 

Medco Energi International melakukan !PO (lntial Public Offering) pada tahun 

1994. Perusahaan ini terns melakukan inovasi-inovasi terbaru dalam 

mengembangkan bisnisnya antara lain dalam bisnis eksplorasi dan produksi 

rninyak dan gas, jasa pengeboran, produksi methanol dan LPG serta yang terbaru 

yaitu pembangkit tenaga Iistrik. 

Perkembangan harga saham serta kinerja keuangan antara lain ROA dan 

DER PT Medco Energi International Tbk, dapat dilihat pada tabel di bawah ini. 
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Tabel4.3 
Perkembangan Harga Saha.m, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PT Med E . I t f I Tbk Tah 2008 2012 co nergi n ema 10na , un -
Tahun Harga Saham (Rp) I ROA (%) DER 

(1) (2) (3) (4} 

2008 3.679 25,24 1,68 
2009 2.647 2,48 1,85 
2010 3.035 9,84 1,86 
2011 2.569 14,05 2,02 
2012 1.858 I 4,94 2,24 

Sumber : www.uix.com 

2. Gambaran Umum Perusahaan Sektor Aneka lndustri 

Sektor aneka industri terdiri dari industri mesin dan alat berat, industri 

otomotif dan komponennya, industri tekstil dan garmen, industri alas kaki, 

industri kabel dan industri lainnya. Berikut ini profil beberapa perusahaan yang 

terrnasuk dalam sekor aneka industri yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

a. PT.Astra Otoparts Tbk 

PT Astra Otoparts Tbk adalah perusahaan komponen otomotif yang 

memproduksi dan mendistribusikan suku cadang kenDERaan bermotor baik roda 

dua maupun roda empat. Pada tahun 1998 mencatatkan sahamnya di Bursa Efek 

Indonesia dan menjadi perusahaan public dengan nama PT Astra Otoparts Tbk. 

Kinerja keuangan perusahaan ini terns membaik yang ditandai dengan 

peningkatan penjualan, walaupun kondisi ekonomi dan industri otomotif tidak 

selalu menggembirakan. Perkembangan harga saham serta kinerja keuangan PT 

Astra OtopartsTbk seperti terlihat pada tabel di bawah ini. 
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Tabel4.4 
Perkembangan Harga Saham, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PT Astra Otoparts Tbk. Tahun 2008-2012 
Talmn I Harga Saham (Rp) 1 ROA (%) DER 

(1) I (2) (3) (4) 

2008 732 19,39 0,45 
2009 800 20,39 0,39 
2010 2.632 24,96 0,38 
20ll 3.204 18,02 0,47 
2012 3.579 14,22 0,62 
Sumber : w-.~w.ld.x.com 

b. PT.Sepatu Bata Tbk 

BATA adalah anggota Bata Shoe Organization (BSO) yang 

berkantor pusat di Lausanne, Switzerlan. BSOmerupakan produsen sepatu 

terbesar di dunia yang beroperasi di berbagai Negara dan menghasilkan jutaan 

pasang sepatu setiap tahunnya. Bata adalah perusahaan yang bergerak di bidang 

usaha memproduksi sepatu kulit, sepatu dari kain, sepatu santai dan olahraga, 

sandal serta sepatu khusus untuk industri, impor dan distribusi sepatu serta ekspor 

sepatu. Perusahaan ini melakukan !PO (Initial Offering Public) pada tanggal 6 

Februari 1982. Berikut ini perkembangan harga saham serta Return On Asset 

(ROA) dan Debt to Equity Ratio (DER) PT Sepatu Bata Tahun 2008-2012. 

Tabel4.5 
Perkembangan Harga Saharn, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PT S B Tbk Tah 2008 2012 epatu at a un -
Tahun Harga Saham (Rp) ROA (%) DER 

(1) (2) (3) (4) 

2008 195 56,92 0,47 
2009 263 17,20 0,38 
2010 479 17,46 0,46 
2011 626 I 15,22 0,46 
2012 597 12,89 0,50 
Sumber: WH'II'.lllx.com 

c. PT Eratex Djaja Tbk. 

PT Eratex Djaja Tbk. Merupakan perusahaan yang bergerak dalam 

bidang tetkstil yang meliputi kegiatan pemintaan, penenunan, penyelesaian, 
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pembuatan pakaian jadi, falsetwisting dan knitting serta penjualan produknya di 

dalam maupun luar negeri. Perusahaan ini melakukan penawaran saham perdana 

di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 21 Agustus 1990. Berikut ini perkembangan 

harga saham, Return On Asset serta Debt to Equity Ratio PT Eratex Djaja Tbk 

Tahun 2008-2012. 

Tabel4.6 
Perkembangan Harga Saharn, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PTE o· . Tbk Tah 2008 2012 ratex •JaJa - un -
Tahun Harga Saham (Rp) ROA (%) DER 

(1) (2) (3) (4) 

2008 246 40,15 2,26 
2009 186 23,40 1,62 

-

2010 69 42 80 lt_56 
2011 153 50,64 2,76 
2012 429 3,67 5,09 
Sumber: www.uh.com 

d. PT Sat.Nusapersada Tbk 

Perusahaan ini didirikan tanggal 1 Juni 1990, awalnya bergerak di 

bidang usaha perakitan alat-alat elektronik, developer, kontraktor, perdagangan, 

pertanian., pertambangan., perkebunan, perikanan., perhutanan dan angkutan darat. 

Saat ini PT Sat.Nusapersada Tbk. Hanya bergerak dalam bidang perakitan alat-

alat elek.ironik. Saham-sahamnya dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEl) 

pada tanggal 8 Nopember 2007. Perkembangan harga saharn, Return On Asset 

sertaDebt to Equity Ratio dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 

Tabel4.7 
Perkembangan Harga Saharn, Return On Asset (ROA), Debt to Equity Ratio 

(DER) PT S t N ad Tbk Tah 2008 2012 a. usapers a - un -
Tahun Harga Saham (Rp) ROA(%) DER 

(1) (2) (3) (4) 

2008 496 I 1,08 0,87 
2009 294 5,30 0,93 
2010 85 1,68 0,76 
2011 i 84 I 1,23 0,64 
2012 94 0,62 0,65 

Sumber: www.id\~com 

55 

16/41730.pdf

Koleksi Perpustakaan Universitas Terbuka



3. Analisis deskriptif 

Nilai maksimum, minimum serta standar deviasi dari variabel inflasi, kurs, 

BI rate, Return on Asset (ROA) serta Debt to Equity Ratio yang diperoleh dari 

hasil pengolahan data, dapat dilihat dari tabel di bawah ini. 

Tabel4.8 
Nilai maksimum, minimum , rata-rata serta standar deviasi 

Dari Inflasi, Kurs, BI-rate, ROA serta DER 
Sektor Pertambangan dan Aneka Industri 

Tahun 2008-2013 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

1nflasi 306 .0023 0.0093 0.005106 0.0024316 
Kurs 306 8779.4900 10451.3700 9628.950000 626.9441949 
B1 Rate 306 0.0577 0.0867 0.068583 0.0090524 
ROA Pertambangan 306 0.0001 0.6563 0.106378 0.1209697 
dan Aneka 1ndustri 
DER Pertambangan 306 0.0100 33.0400 2.013072 3.2687693 
dan Aneka 1ndustri 
Harga _ Saham 306 35.0000 44258.0000 2266.859477 5451.2318887 
Pertambangan dan 
aneka 1ndustri 

ROA Pertambangan 132 0.0012 0.6563 0.142788 0.1428012 

DER Pertambangan 132 0.0100 33.0400 1.919773 3.5068031 

Harga _ Saham 132 50.0000 44258.0000 3198.090909 7621.4407370 

Pertambangan 

ROA Aneka Industri 174 0.0001 0.5692 0.078757 0.0926228 

DER Aneka Industri 174 0.1400 27.0400 2.083851 3.0844238 
Harga _ Saham 174 35.0000 18979.000C I 560.408046 2690.9581078 
Aneka Industri 

Sumber: hasil pengolahan data 

Dari tabel di atas, dapat dilihat selama tahun 2008-2013, inflasi rata-rata 

sebesar 0,51 persen dengan angka inflasi tertinggi sebesar 0,93 persen dan yang 

terendah sebesar 0,23 persen. Kurs rupiah terhadap dollar AS selama periode 

2008-2013 sebesar Rp.9.629 per dollar AS dengan nilai tertinggi sebesar Rp.8.779 

per dollar AS dan tertinggi sebesar Rp.9.628 per dollar AS. Rata-rata suku bunga 

BI rate selama periode 2008-2013 sebesar 6,86 persen, tingkat suku bunga 

tertinggi sebesar 8,67 persen dan yang terendah sebesar 5, 77 persen. 
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Untuk rasio-rasio keuangan yang diukur dari nilai Return on Asset (ROA) 

serta DER (Debt to Equity Ratio), data yang digunakan adalah data satu tahun 

sebelurnnya yaitu data tahun 2007 -2012. Secara rata-rata selama tahun 2007 -

2012, Return on Asset untuk perusahaan sek1or pertambangan dan aneka industri 

sebesar 0,106 tertinggi sebesar 0,6563 dan terendah sebesar 0,0001 sedangkan 

untuk DER, rata-rata selama tahun 2007-2012 sebesar 2,013, tertinggi sebesar 

0,0100 dan yang terendah sebesar 33,0400. Untuk harga saham perusahaan sektor 

pertarnbangan dan aneka industri selarna tahun 2008-2013, rata-rata sebesar 

Rp.2.267 dengan harga tertinggi sebesar Rp.44.258 dan yang terendah sebesar 

Rp.35. 

Harga saham sektor pertambangan selama tahun 2008-2013 rata-rata 

sebesar Rp.3.138,- dengan harga maksimum sebesar Rp.44.258.-, harga minimum 

sebesar Rp.50,- . Nilai maksimum return on asset untuk sektor pertambangan 

sebesar 0,6563, nilai minimum sebesar 0,0012 dengan nilai rata-rata sebesar 

0,143. Nilai maksimum debt to equity ratio sektor pertambangan sebesar 0,0100, 

nilai maksimum sebesar 33,0400 dengan nilai rata-rata sebesar 1,919773. 

Harga maksimum saham sektor aneka indusri tahun 2008-2013 sebesar 

Rp.18.979.-, nilai minimum sebesar Rp.35.- serta harga rata-rata sebesar 

Rp.1.560.-. Nilai maksimum return on asset sektor aneka industri sebesar 0,5692, 

nilai minimum sebesar 0,0001 serta nilai rata-rata sebesar 0,78757. Nilai 

maksimum untuk debt to equity ratio sektor aneka industri sebesar 27,0400, nilai 

minimum sebesar 0,1400 serta nilai rata-rata sebesar 2,083 851. 
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4. Model Regresi Pengaruh Variabel Makro Ekonomi dan Kinerja 
Keuangan Perusahaaan Terhadap Harga Saham Sektor 
Pertambangan dan Aneka lndustri 

Untuk menentukan layak tidaknya suatu model regresi hams dilakukan 

pengujian terhadap serangkaian asumsi klasik yang terdiri dari : 

a. Asumsi normalitas 

Pengujian asumsi normalitas pada penelitian ini menggunakan cara 

histogram dan scatter plot , serta uji Kolmogorov-Srnimov, dimana hasilnya 

menunjukkan bahwa distribusi data tidak normal. Untuk mengatasi 

ketidaknormalan distribusi data, dilakukan transformasi data semua variabel 

menjadi bentuk logaritma natural (In) (Situmorang dan Lufti, 2014). Setelah data 

ditransformasikan, dilakukan kembali uji normalitas data dan hasilnya diperoleh 

seperti pada tabel di bawah ini: 

Tabel4.9 
as1 Jl omog orov- rrumov H ·1 u· K 1 S . 

Unstandardized Residual 
N 306 
Normal Mean 0.0000000 
Parametersa,b Std. Deviation 1.37378424 
Most Absolute 0.048 
Extreme Positive 0.048 
Differences Negative -0.027 
Kolmogorov-Smimov Z 0.840 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.481 
Sumber : hast/ pengo/ahan data 

Dari tabel terlihat bahwa nilai asymp.sig.sebesar 0,481> 0,05, serta nilai 

Kolmogorov-Srnimov sebesar 0,840, sehingga dapat disimpulkan bahwa data 

telah terdistribusi dengan normal. Selain itu dilakukan juga pengujian dengan 

menggunakan histogram dan scatter plot. Hasil uji menggunakan histogram dan 

scatter plot juga menunjukkan bahwa data telah terdistribusi dengan normal. 
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Histogram 

,-----Dtptndtnl VIII-: lnY 

.J -~ 

Gambar4.1 

Gam bar 4.1 di atas menunjukkan bahwa data telah memenuhi asumsi 

normalitas, karena histogram tidak menceng ke kiri maupun ke kanan. Hasil 

pengujian dengan scatterplot dapat dilihat pada gambar 4.2 di bawah ini yang 

memperlihatkan titik-titik mneyebar sepanjang garis diagonal, yang menunjukkan 

bahwa data telah terdistribusi normal, sehingga asumsi normalitas telah terpenuhi. 

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual 

Dependent Val1able: lnY 

.., 
e .... 06 
e 
"' (..) ... ... ; 04 

IU 

0.0 0.2 0.0 1.0 

Obs.erved Cum Prob 

Gambar 4.2 Scatter Plot 
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b. Asumsi tidak terjadi multikolinearitas. 

Untuk menguji asumsi tidak terjadi multikolineritas pada penelitian ini 

dilihat dari tolerance value atau nilai Variance Inflation Factor(VIF). Batas 

tolerance value adalah 0,1 dan batas VIF adalah 10 dimana: 

Tolerance value<0,1 atau VIF> 10: terjadi multikolinearitas 

Tolerance value> 0,1 atau VIF< 10: tidak terjadi multikolinearitas 

H ·1 P as I 
Tabel4.10 

Multik r t enguJian o mean as 

Variabel 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Ln Inflasi 0,786 1,272 
Ln Kurs 0,945 1,058 
Ln BI Rate 0,733 1,364 
LnROA 0,918 1,090 
LnDER 0,955 1,040 
Sektor 0,953 1,005 
Sumber : hasil pengolahan data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa semua variabel merniliki tolerance value> 

0,1 dan VIF < 10, sehingga bisa disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas dari 

model regresi ini. 

c. Asumsi tidak terjadi autokorelasi 

Pengujian asumst tidak terjadi autokorelasi dilakukan dengan 

menggunakan uji Durbin-Watson. 

Tabel4.11 
Hasil Uji Durbin-Watson 

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-Watson 

Square the Estimate 

1 0.430a 0.185 0.168 1.38750 1.741 
Sumber : hasil pengolahan data 
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Dari hasil pengolahan data diperoleh nilai Durbin Watson sebesar 1,741. 

Dengan cara interpolasi untuk n sebesar 306 dank= 5 diperoleh nilai du sebesar 

1,6388 sehingga pengarnbilan keputusan: 

du <d < 4 - du diperoleh : 

1,6388 <1,741 < 2,3612 , dari hasil m1 diperoleh kesimpulan tidak terjadi 

autokorelasi dari model regresi ini. 

d. Uji asumsi tidak terjadi heteroskedastisitas 

Uji asumsi ini dilakukan dengan menggunakan scatter plot dimana bila 

grafik scatter plot tidak menunjukkan pola tertentu maka dapat disimpulkan tidak 

terjadi heterokedastisitas dalarn model regresi. Selain itu dilakukan pula uji Park 

untuk lebih memastikan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas dalarn model 

regresi ini, hasilnya seperti pada tabel di bawah ini: 

Tabel4.12 
as I !Jl- ar r H ·1 u-· P k 

Unstandardized Standardized 
Model Coefficients Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

(Constant) 3.961 17.487 0.227 0.821 

Ln Inflasi -0.038 0.268 -0.009 -0.142 0.887 

Ln Kurs -0.697 1.822 -0.023 -0.383 0.702 

1 Ln BI rate -0.799 1.072 -0.050 -0.745 0.457 

LnROA 0.137 0.084 0.098 1.629 0.104 

LnDER 0.025 0.109 0.013 0.224 0.823 

Sektor -0.011 0.238 -0.003 -0.045 0.964 
Sumber : hasll pengolahan data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa semua variabel bebas telah memiliki 

nilai sig. diatas 0,05 sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi heteroskedastisitas 

dalarn model regresi ini. 
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5. Model Regresi Pengaruh variabel Makro Ekonomi dan Kinerja 
Keuangan Perusahaan Terhadap Harga Saham Sektor 
Pertambangan 

a. Asumsi normalitas 

Pengujian asumsi normalitas pada penelitian ini menggunakan cara 

histogram dan scatter plot , serta uji Kolmogorov-Smimov, dimana hasilnya 

menunjukkan bahwa distribusi data tidak normal. Untuk mengatasi 

ketidaknormalan distribusi data, dilakukan transformasi data semua variabel 

menjadi bentuk logaritma natural (In). Setelah data ditransformasikan, dilakukan 

kembali uji normalitas data dan hasilnya diperoleh seperti pada tabel di bawah ini: 

Tabel4.13 
Hasil Uji Kolmogorov-Smimov 

Unstandardized Residual 

N 132 
Normal Mean 0.0000000 
Parameters a Std. 1.64391579 
,b Deviation 
Most Absolute 0.073 
Extreme Positive 0.073 
Differences Negative -0.053 
Kolmogorov-Smimov Z 0.841 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.479 

Sumber : hasil pengolahan data 

Dari tabel terlihat bahwa nilai asymp.sig.sebesar 0,479 > 0,05, serta nilai 

Kolmogorov-Smimov sebesar 0,841, sehingga dapat disimpulkan bahwa data 

telah terdistribusi dengan normal. Selain itu dilakukan juga pengujian dengan 

menggunakan histogram dan scatter plot. Hasil uji menggunakan histogram dan 

scatter plot juga menunjukkan bahwa data telah terdistribusi dengan normal. 
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Gambar 4.3 di atas menunjukkan bahwa data telah memenuhi asumsi 

normalitas, karena histogram tidak menceng ke kiri maupun ke kanan. Hasil 

pengujian dengan scatterplot dapat dilihat pada gambar 4.4 di bawah ini yang 

memperlihatkan titik-titik mneyebar sepanjang garis diagonal, yang menunjukkan 

bahwa data telah terdistribusi normal, sehingga asumsi normalitas telah terpenuhi. 

Norrnal P-P Plot of Regression Standardized Residual 

Dependent Variable: lnY 
10,,----~--------------.. 

02 

0.0 02 0 .• 0.6 o.e 1.0 

Observed Cum Prob 

Gambar 4.4 Scatter Plot 

b. Asumsi tidak terjadi multikolenaritas. 

Untuk menguji asumsi tidak terjadi multikolineritas pada penelitian ini 

dilihat dari tolerance value atau nilai Variance Inflation Factor(VIF). 
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Tabel4.14 
as1 enguJian u t1 ·o meantas H ·1 P M I .k 1" 

I Variabel 
Co/linearity Statistics 

L Tolerance VIF 
I Ln Inflasi 0,783 1,277 
I Ln Kurs 0,946 1,057 
I Ln BI Rate 0,747 1,339 
i LnROA 0,963 1,039 
I LnDER 0,964 1,037 

Sumber : hasd pengo/alum data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa semua variabel memiliki 

tolerance value> 0,1 dan VIF < 10, sehingga bisa disimpulkan tidak terjadi 

multikolinearitas dari model regresi ini. 

c. Asumsi tidak terjadi autokorelasi 

Pengujian menggunakan uji Durbin-Watson menunjukkan masih terjadi 

autokorelasi dalam model regresi ini, sehingga dilakukan pengujian dengan 

metode lain. Pengujian dilakukan dengan menggunakan The Breusch-Godfrey 

(BG) test. Metode ini dikembangkan oleh Breusch-Godfrey, basil pengujian 

dengan Breusch-Godfrey Test seperti pada tabel di bawah ini. 

Tabel4.15 
as1 Jjl reuse - 0 rey H ·1 u· B h G dfi 

Model Unstandardized Standardized T Sig. 
Coefficients Coefficients 

B Std. Error Beta 
(Constant) 6.019 18.731 0.321 0.749 

Ln inflasi -0.106 0.288 -0.031 -0.367 0.714 

Ln kurs -0.355 1.952 -0.014 -0.182 0.856 

1 Ln BI rate 0.604 1.146 0.046 0.527 0.599 

LnROA 0.639 0.088 0.557 7.272 0.000 

LnDER 0.122 0.104 0.089 1.164 0.247 

Auto 0.018 0.076 0.018 0.236 0.814 
Sumber : hasil pengolahan data 
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Hasil Uji Breusch-Godfrey diperoleh nilai stg dari variabel auto 

sebesar 0,0814 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan tidak terjadi autokorelasi dalarn 

model regresi ini. 

d. Uji asumsi tidak terjadi heteroskedastisitas 

Uji asumsi ini dilakukan dengan menggunakan scatter plot dimana bila 

grafik scatter plot tidak menunjukkan pola tertentu maka dapat disimpulkan tidak 

terjadi heterokedastisitas dalam model regresi. 
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Gambar 4.5 

6. Model Regresi Pengaruh Variabel Makro Ekonomi dan Kinerja 
Keuangan Perusahaan Terhadap Harga Saham Sektor Aneka 
lndushi 

a. Asumsi normalitas 

Pengujian asumsi normalitas pada penelitian ini menggunakan cara 

histogram dan scatter plot , serta uji Kolmogorov-Srnimov, dimana hasilnya 

menunj ukkan bahwa distribusi data tidak normal. Untuk mengatasi 

ketidaknormalan distribusi data, dilakukan transformasi data semua variabel 
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menjadi bentuk logaritma natural (In). Setelah data ditransformasikan, dilakukan 

kembali uji normalitas data dan hasilnya diperoleh seperti pada tabel di bawah ini: 

Tabel4.16 
Hasil Uji Kolmogorov-Smimov 

Unstandardized 
Residual 

N 174 
Mean 0.0000000 

Normal Parametersa,b Std. 1.31432548 
Deviation 

Most Extreme 
Absolute 0.060 

Differences 
Positive 0.060 
Negative -0.037 

Kolmogorov-Smimov Z 0.786 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.567 

Sumber: hasil pengolahan data 

Dari tabel terlihat bahwa nilai asymp.sig.sebesar 0,567> 0,05, serta nilai 

Kolmogorov-Smimov sebesar 0,786, sehingga dapat disimpulkan bahwa data 

telah terdistribusi dengan normal. Selain itu dilakukan juga pengujian dengan 

menggunakan histogram dan scatter plot. Hasil uji menggunakan histogram dan 

scatter plot juga menunjukkan bahwa data telah terdistribusi dengan normal. 

Histogrwm 

DtpenchntVIII'Iablt. tny 

Gambar 4.6 

Gambar 4.6 di atas menunjukkan bahwa data telah memenuhi asumsi 

normalitas, karena histogram tidak menceng ke kiri maupun ke kanan. Hasil 

pengujian dengan scatterplot dapat dilihat pada gambar 4.7 di bawah ini yang 
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memperlihatkan titik-titik mneyebar sepanjang garis diagonal, yang menunjukkan 

bahwa data telah terdistribusi normal, sehingga asumsi normalitas telah terpenuhi. 

Normal P.P Plot of Regression Standardized Residual 

o .• 

.Q e 
~ 0.6 

~ 
f.) , 
~ 
• 0< ... 
.:l 

Dependent Variable: lny 

08 

Gambar4.7 

b. Asumsi 6dak terjadi multikolinea•itas. 

10 

Untuk menguji asumsi tidak terjadi multikolineritas pada penelitian ini 

dilihat dari tolerance value atau nilai Variance Inflation Factor(VIF). 

Tabel4.17 
H ·1p as I enguJian M 1·k r u t1 o meantas 

Variabel 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 
Ln Inflasi 0,777 1,288 
Ln Kurs 0,944 1,059 
Ln BI Rate 0,689 1,450 
LnROA 0,936 1,069 
LnDER 0,941 1,063 
Sumber: haszl pengolahan data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa semua variabel memiliki tolerance value> 

0,1 dan VIF < 10, sehingga bisa disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas dari 

model regresi ini. 
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c. Asumsi tidak terjadi autokorelasi 

Pengujian menggunakan uji Durbin-Watson 

Tabel4.18 
H ·1 u·· D b. W t as1 IJl urm a son 

Model R R Square Adjusted R Std. Error of Durbin-

Sg_uare the Estimate Watson 

1 0.337" 0.114 0.087 1.33374 1.596 

Sumber : hasil pengolahan data 

Hasil pengujian menunjukkan nilai Durbin Watson sebesar 1,596, kriteria 

pengambilan keputusannya jika -2< d < 2 maka tidak teijadi autokorelasi. Dari 

tabel diperoleh -2 < 1,596 < 2, maka keputusannya adalah tidak teijadi 

autokorelasi dalam model ini. 

d. Uji asumsi tidak terjadi heteroskedastisitas 

Uji asumsi ini dilakukan dengan menggunakan scatter plot dimana bila 

grafik scatter plot tidak menunjukkan pola tertentu maka dapat disimpulkan tidak 

teijadi heterokedastisitas dalam model regresi. 

Scalterplot 

Dependent Variable: lnul2 

Regre.,lon Standardized Predicted Value 

Gambar4.8 
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7. Pengaruh Variabel Makro Ekonomi (lnflasi,Kurs,BI Rate) dan 
Kinerja Keuangan Perusahaan (Return On Asset dan Debt to 
Equity Ratio) Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan dan 
Aneka Industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013 

a. U ji Simultan (U ji F) : 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara simultan dengan hipotesis sebagai berikut: 

Ho : variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Ha : variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.F >a 0,05 : Ho diterima 

Sig.F ::; a 0,05 : Ha diterima 

Hasil uji simultan F, semua variabel independen (lnflasi, Kurs, BI Rate, 

ROA, DER dan sektor) berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen 

(Harga Saham) hasil pengujian seperti pada tabel di bawah ini: 

Model Sum of 
Squares 

--··- ----- -· 

Regression 130.408 

I Residual 575.621 

Total 706.029 

Sumber : hasil pengolahan data 

Tabel4.19 

Hasil Uji F 

Df 

6 

299 

305 

Mean 

Square 
--

21.735 

1.925 

F Sig. 

11.290 .ooob 

Dari tabel di atas terlihat bahwa sig.F : 0.000 < 0,05 hal ini 

menunjukkan bahwa secara bersama-sama semua variabel bebas berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel terikat. Bila dilihat dari nilai Ftabet untuk v1 = 

6, v2= 299 diperoleh Ftabet sebesar 2.1289 sedangkan F hitung sebesar 11,290 maka 

F tabet< F hittmg sehingga disimpulkan bahwa semua variabel : lnflasi, k."Urs, BI rate, 
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ROA dan DER secara bersama-sama mempunyai pengaruh yang signifikan 

terhadap harga saham sektor pertambangan dan sek.1or aneka industri di Bursa 

Efek Indonesia periode 2008-2013. 

b. Uji Koefisien Determinasi (R2
) 

Koefisien determinasi (R2
) digunakan untuk mengukur sejauh mana 

kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependennya. Nilai R2 

yang mendekati satu berarti variabel-variabel independennya dapat memberikan 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependennya. Nilai R 

Square yang digunakan adalah Adjusted R Square karena variabel yang digunakan 

lebih dari dua. Dari hasil pengolahan diperoleh hasil seperti tabel di bawah ini : 

Tabel4.20 

as1 !Jl oe 1s1en e ermmas1 H ·1u·k fi. Dt 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of 
the Estimate 

1 0.4303 0.185 0.168 1.38750 

Sumber : hasil pengolahan data 

Dari tabel di atas diperoleh kesimpulan bahwa variasi variabel dependen 

yang dapat jelaskan oleh model ini hanya sebesar 16,8 persen sedangkan sisanya 

sebesar 83,2 persen dijelaskan oleh variabel-variabellain yang tidak dimasukkan 

dalam model regresi. Artinya variasi variabel inflasi, kurs, BI rate, ROA danDER 

harga saham sektor pertambangan dan aneka industri yang dapat dijelaskan dalam 

model regresi ini hanya sebesar 16,8 persen sedangkan sisanya dijelaskan variabel 

lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi ini. 

Nilai R menunjukkan keeratan hubungan antara variabel independen 

terhadap variabel independen. Hasil pengujian menunjukkan angka 0,430 yang 
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mempunyai arti bahwa hubungan antara inflasi, kurs, BI rate, ROA dan DER 

terhadap harga saham sebesar 43 persen, artinya cukup erat. Kriteria keeratan 

hubungan antar variabel menurut Situmorang dan Lufti (2014) seperti di bawah 

ini yaitu jika : 

Nila 0,0- 0,19 : hubungan sangat tidak erat 

Nilai 0,2 - 0,39 : hubungan tidak erat 

Nilai 0,4- 0,59 : hubungan cukup erat 

Nilai 0,6- 0,79 : hubungan erat 

Nilai 0,8- 0,99 : hubungan sangat erat 

Dengan dernikian dapat disimpulkan bahwa hubungan antara inflasi, 

kurs, BI rate, ROA dan DER terhadap harga saham perusahaan sektor 

pertambangan dan aneka industri cukup erat. 

c. Uji Parsial (Uji t) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara partial dengan hipotesis sebagai berikut: 

Ho : variabel independen (inflasi, kurs, BI rate, ROA, DER dan sektor) tidak 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen (harga saham) 

Ha : variabel independen (inflasi, kurs, BI rate, ROA, DER dan sektor) 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.t > a 0,05 : Ho diterima 

Sig.t sa 0,05 : Ha diterima 
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Hasil uji t untuk melihat pengaruh masing - masing variabel bebas secara 

parsial terhadap variabel terikat seperti pada tabel di bawah ini : 

Tabel4.21 
Hasil Uji parsial (uji t) 

Unstandad ized Standardized 
Variabel Coe[Jzcients Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 
(Constant) 15,334 12,077 1,270 0,205 
In Inflasi 0,122 0,185 0,039 0,660 0,510 
ln Kurs -0,893 1,258 -0,038 -0,710 0.478 
ln BI Rate -0.480 0,740 -0,040 -0,648 0,517 
lnROA 0,430 0,058 0,404 7,407 0,000 
lnDER -0,108 0,076 -0,076 -1,428 0,154 
Sektor -0,069 0,164 -0,023 -0,421 0,674 

Sumber : has1l pengolahan data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa secara parsial hanya variabel Return 

on Asset yang berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Hal ini dapat dilihat dari sig .0,000< 0,05, ltabe! untuk v = 300, a.= 0,05 diperoleh 

ttabel= 1. 9679, trutung untuk variabel ROA sebesar 7,407 maka 1tabel< thitung sehingga 

bisa disimpulkan bahwa variabel ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham sektor pertambangan dan aneka industri. Untuk variabel 

inflasi nilai sig sebesar 0,510 > 0.05, thitung 0,660 < 1tabel, sehingga bisa 

disimpulkan bahwa inflasi berpengaruh positif terhadap harga saham sektor 

pertambangan dan aneka industri, namun tidak signifikan. Untuk variabel Kurs, 

nilai sig 0,478> 0,05 serta thitungsebesar -0,710 lebih kecil dari ftabel, sehingga 

disimpulkan bahwa kurs memberikan pengaruh negatif namun tidak signifikan 

terhadap harga saham sektor pertambangan dan aneka industri. V ariabel BI Rate 

memberikan pengaruh negatif namun tidak signifikan terhadap harga saham, yang 

bisa dilihat dari sig. sebesar 0,517> 0,05 serta thitung -0,648< 1tabel- Variabel DER 

juga memberikan pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap harga 
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saham sektor pertambangan dan aneka industri yang dapat dilihat dari nilai 

sig.sebesar 0,154> 0,05 dan trutung sebesar -1,428< t1abel . Untuk variabel sel1or 

terlihat bahwa berdasarkan sektomya terdapat pengaruh negatif namun tidak 

signifikan terhadap harga saham. Dari hasil uji diperoleh model persamaan 

regrest: 

Harga Saham = 15,334 + 0,122 Inflasi- 0,893 Kurs- 0,480 BI Rate+ 

0,430 ROA- 0,108 DER- 0,069 Sektor 

1. Untuk saham sektor pertambangan : 

Harga Saham = 15,334 + 0,122 Inflasi- 0,893 Kurs- 0,480 BI Rate+ 

0,430 ROA- 0,108 DER- 0,069 (1) 

Harga Saham =15,265 + 0,122 Inflasi- 0,893 Kurs- 0,480 BI Rate+ 

0,430 ROA- 0,108 DER 

2. Untuk saham sektor lainnya: 

Harga Saham= 15,334 + 0,122 Inflasi- 0,893 Kurs- 0,480 BI Rate+ 

0,430 ROA - 0,108 DER 

Hasil regresi memberikan pengertian bahwa apabila inflasi, kurs, BI rate, 

ROA serta DER tetap, harga saham perusahaan sektor pertambangan dan aneka 

industri sebesar 15,334 . Koefisien variabel inflasi sebesar 0,122, artinya, setiap 

kenaikan inflasi 1 persen sedangkan nilai variabel lain tetap, maka akan 

meningkatkan harga saham sebesar 0,122. Koefisien variabel kurs sebesar -

0,893 yang artinya jika kurs mengalami depresiasi sebesar 1 persen dan variabel 

lain nilainya tetap, maka harga saham akan mengalami penurunan sebesar 0,893. 

Koefisien BI rate sebesar -0,480, artinya jika BI rate meningkat sebesar 1 persen 

dan nilai dari variabel lain tetap, maka harga saham perusahaan kedua sektor ini 
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akan menurun sebesar 0,480. Koefisien variabel ROA sebesar 0,430, artinya jika 

ROA meningkat sebesar 1 persen, sedangkan variabel lain tetap, maka harga 

saham kedua sek1or ini akan meningkat sebesar 0,430. Koefisien variabel DER 

sebesar - 0,108 , artinya jika DER meningkat sebesar 1 persen, sedangkan nilai 

variabel lain tetap, maka harga saham perusahaan sektor pertambangan dan aneka 

industri akan menurun sebesar 0, 108. V ariabel sektor memiliki nilai koefisien 

sebesar - 0,069 yang artinya harga saham sektor pertambangan lebih kecil dari 

harga saham sektor aneka industri sebesar 0,069 apabila inflasi, kurs, BI-rate, 

Return on Asset (ROA) serta Debt to Equity Ratio (DER) bernilai tetap. 

8. Pengaruh Variabel Makro Ekonomi (lnflasi, Kurs, BI Rate) dan 
Kinerja Keuangan Perusahaan (Retum on Asset dan Debt to Equity 
Ratio) Terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2008-2013 

a. Uji simultan (Uji F) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara simultan dengan hipotesis sebagai berikut : 

Ho : variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

H. : variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.F >a. 0,05 : Ho diterima 

Sig.F :Sa. 0,05 : H. diterima 

Hasil uji simultan F, semua variabel independen (lnflasi, Kurs, BI Rate, 

ROA danDER) berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen (Harga 

Saham) basil pengujian seperti pada tabel di bawah ini: 
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Tabel4.24 

ast IJI H ·1 u·F 

Model Sum of Df Mean F Sig. 
Squares Square 

Regression 116.311 5 23.262 11.751 .ooob 

1 Residual 249.428 126 1.980 

Total 365.738 131 

Sumber: hasil pengolahan data 

Dari tabel di atas terlihat bahwa sig.F : 0.000 < 0,05 hal ini 

menunjukkan bahwa secara bersama-sama semua variabel bebas berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel terikat. Bila dilihat dari nilai Ftabel untuk Vt =5 

; vz = 126 diperoleh Ftabe1sebesar 2.,28612 sedangkan F hitung sebesar 11,751 

makaF tabel< F hitung sehingga disimpulkan bahwa semua variabel : Inflasi, kurs, BI 

rate, ROA dan DER secara bersama-sama mempunyai pengaruh terhadap harga 

saham sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia periode 2008- 2013. 

b. Uji Koefisien Determinasi (R2
) 

Koefisien determinasi (R2
) digunakan untuk mengukur sejauh mana 

kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependennya. Nilai R2 

yang mendekati satu berarti variabel-variabel independennya dapat memberikan 

informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependennya. Nilai R 

Square yang digunakan adalah Adjusted R Square, karena nilai Adjusted R Square 

sudah mempertimbangkan jurnlah variabel. Dari hasil pengolahan diperoleh hasil 

seperti tabel di bawah ini : 
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Tabel4.23 
Hasil Perhitungan Koefisien Determinasi (R2

) 

Model R R Square Adjusted R Std. Error ofthe 
Square Estimate 

1 0.564a 0.318 0.291 1.40698 

Sumber: hasil pengolahan data 

Dari tabel di atas diperoleh kesimpulan bahwa vanas1 variabel 

independen terhadap variabel dependen yang dapat diterangkan oleh model ini 

hanya sebesar 29,1 persen sedangkan sisanya sebesar 70,9 persen diterangkan 

oleh variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi. Artinya 

variasi variabel inflasi, lllrs, BI rate, ROA dan DER terhadap harga saham sektor 

pertambangan yang dapat diterangkan model regresi ini 29,1 persen sedangkan 

sisanya diterangkan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi 

mt. 

Nilai R menunjukkan keeratan hubungan antara variabel independen 

terhadap variabel independen. Hasil pengujian menunjukkan angka 0,564 yang 

mempunyai arti bahwa hubungan antara inflasi, kurs, BI rate, ROA dan DER 

terhadap harga saham sebesar 56,4 persen, artinya cukup erat. Dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa hubungan antara inflasi, kurs, BI rate, ROA danDER 

terhadap harga saham perusahaan sel1or pertambangan cukup erat. 

c. Uji parsial (Uji t) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara partial dengan hipotesis sebagai berikut: 

Ho : variabel independen (inflasi, l-urs, BI Rate, ROA, DER) tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel dependen (harga saham) 
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Ha : variabel independen (inflasi, kurs, BI Rate, ROA, DER) berpengaruh secara 

signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.t > a 0,05 : Ho diterima 

Sig.t ~a 0,05 : Ha diterima 

Hasil uji t untuk melihat pengaruh masing - masing variabel bebas secara 

parsial terhadap variabel terikat seperti pada tabel di bawah ini : 

Model 

(Constant) 
Ln lnflasi 

1 
Ln Kurs 
Ln BI rate 
LnROA 
LnDER 

Tabel4.24 

Hasil Uji t 

Unstandardized 
Coefficients 

B Std. Error 
25.801 18.620 
-0.128 0.286 
-1.705 1.942 
0.969 1.133 
0.635 0.087 
-0.095 0.103 

Standardized 
Coefficients 

Beta 

-0.037 
-0.066 
0.073 
0.545 
-0.070 

a. Dependent Varrable: In harga saham sektor pertambangan 

t Sig. 

1.386 0.168 
-0.447 0.656 
-0.878 0.382 
0.856 0.394 
7.269 0.000 
-0.927 0.356 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa secara parsial hanya variabel Return 

on Asset yang berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Hal ini dapat dilihat dari sig . 0,000< 0,05, ltabei untuk v = 126 diperoleh 

ttabel= 1, 979, thitung untuk variabel ROA sebesar 7,269 maka ttabe6 thitung sehingga 

bisa disimpulkan bahwa variabel ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan 

terhadap harga saham sektor pertambangan. Untuk variabel inflasi nilai sig 

sebesar 0,656> 0.05, thitung-0,447< ttabei, sehingga bisa disimpulkan bahwa inflasi 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham sek.'1or pertambangan . 

Untuk variabel Kurs, nilai sig 0,382> 0,05 serta trutung sebesar -0,878 lebih kecil 

dari ttabei, sehingga disimpulkan bahwa kurs memberikan pengaruh negatif namun 
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tidak signifikan terhadap harga saham sek1or pertambangan. V ariabel BI Rate 

memberikan pengaruh positif namun tidak signifikan terhadap harga saharn, yang 

bisa dilihat dari sig. sebesar 0,394> 0,05 serta trutung 0,856< ftabel· Variabel DER 

juga memberikan pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap harga 

saham sektor pertambangan d yang dapat dilihat dari nilai sig.sebesar 0,356> 0,05 

dan 1hitung sebesar -0,927< 1tabet . 

regrest: 

Dari hasil uji diperoleh model persamaan 

Harga Saham Sektor Pertambangan = 25,80I - O,I28 Inflasi- I,705 Kurs 

+0,969 BI Rate + 0,635 ROA - 0,095 DER 

Hasil regresi memberikan pengertian bahwa apabila inflasi, kurs, BI Rate, 

ROA serta DER tetap, harga saham perusahaan sek1or pertambangan sebesar 

25,801. Koefisien variabel inflasi sebesar - 0, I28, artinya, setiap kenaikan inflasi 

I persen sedangkan nilai variabellain tetap, maka akan menurunkan harga saham 

sebesar O,I28. Koefisien variabel kurs sebesar - I,705 yang artinya jika kurs 

mengalami kenaikan (depresiasi) sebesar I persen dan variabellain nilainya tetap, 

maka harga saham akan mengalami penurunan sebesar I,705. Koefisien BI rate 

sebesar 0,969, artinya jika BI rate meningkat sebesar I persen dan nilai dari 

variabel lain tetap, maka harga saham perusahaan akan naik sebesar 0,969. 

Koefisien variabel ROA sebesar 0,635, artinya jika ROA meningkat sebesar I 

persen, sedangkan variabel lain tetap, maka harga saham sektor ini akan 

meningkat sebesar 0,635. Koefisien variabel DER sebesar- 0,095 , artinya jika 

DER meningkat sebesar I persen, sedangkan nilai variabel lain tetap, maka harga 

saham perusahaan sektor pertambangan turun sebesar 0,095. 
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9. Pengaruh Variabel Makro Ekonomi (lnflasi, Kurs, BI Rate) dan 
Kinerja Keuangan Perusahaan (Return On Asset dan Debt to 
Equity Ratio) Terhadap Harga Saham Sektor Aneka Industri di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013 

a. Uji simultan (Uji F) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara simultan dengan hipotesis sebagai berikut : 

Ho : variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Ha : variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.F >a 0,05 : Ho diterima 

Sig.F 5 a 0,05 : Ha diterima 

Hasil uji simultan F, semua variabel independen (lnflasi, Kurs, BI Rate, 

ROA dan DE'R) berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen (Harga 

Saham) basil pengujian seperti pada tabel di bawah ini: 

Model Sum of 

Squares 

Regression 38.338 

1 Residual 298.849 

Total 337.187 

Sumber : hasil pengolahan data 

Tabel4.25 
Hasil Uji F 

Of 

5 

168 

173 

Mean 
Square 

7.668 

1.779 

F Sig. 

4.310 .001b 

Dari tabel di atas terlihat bahwa sig.F : 0,001< 0,05 hal ini 

menunjukkan bahwa secara bersama-sama semua variabel bebas berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel terikat. Bila dilihat dari nilai Ftabel untuk v1=5 ; 

v2=168 diperoleh Ftabel sebesar 2,2679 sedangkan F hitung sebesar 4,310 maka F 

tabel< F hitung sehingga disimpulkan bahwa semua variabel : Inflasi, kurs, BI rate, 
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ROA danDER secara bersama-sama mempunyai pengaruh terhadap harga saham 

sektor aneka industri di Bursa Efek Indonesia periode 2008 - 2013. Artinya 

secara bersama-sama semua variabel independen (inflasi, kurs, BI rate, ROA dan 

DER) berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham perusahaan sek.1or 

aneka industri. 

b. Uji Koeflsien Determinasi (R2
) 

Koefisien determinasi (R2
) digunakan untuk mengukur sejauh mana 

kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependennya. Nilai R 

Square yang mendekati satu berarti variabel-variabel independennya dapat 

memberikan informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel 

dependennya. Nilai R Square yang digunakan adalah Adjusted R Square , karena 

Adjusted R Square telah mempertimbangkan jurnlah variabel yang digunakan 

dalam model regresi. Dari hasil pengolahan diperoleh hasil seperti tabel di bawah 

Inl: 

as1 er Itung_an H ·1 P h. 

Model R R Square 

---- ·-

1 0.337a 0.114 

Sumber: hasil pengolahan data 

Tabel4.26 
K fi. D oe 1s1en etermmas1 

Adjusted R Std. Error of the 
Square Estimate 

----- ----- . ·-

0.087 1.33374 

Dari tabel di atas diperoleh kesimpulan bahwa pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen yang dapat diterangkan oleh model ini 

hanya sebesar 11,4 persen sedangkan sisanya sebesar 88,6 persen dipengaruhi 

oleh variabel-variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model regresi. Artinya 
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variasi variabel inflasi, kurs, BI rate, ROA dan DER terhadap harga saharn sek1or 

aneka industri yang dapat diterangkan model regresi ini 8, 7 persen sedangkan 

sisanya diterangkan oleh variabel lain yang tidak dimasukkan dalarn model regresi 

In I. 

Nilai R menunjukkan keeratan hubungan antara variabel independen 

terhadap variabel independen. Hasil pengujian menunjukkan angka 0,337 yang 

mempunyai arti bahwa hubungan antara inflasi, kurs, BI rate, ROA dan DER 

terhadap harga saharn sebesar 33,7 persen, artinya hubungan tidak erat. 

Dengan dernikian dapat disimpulkan bahwa hubungan antara inflasi, 

kurs, BI rate, ROA dan DER terhadap harga saharn perusahaan sektor aneka 

industri tidak erat. 

c. Uji parsial (Uji t) 

Uji ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara partial dengan hipotesis sebagai berikut: 

Ho : variabel independen (inflasi, kurs, BI rate, ROA, DER) tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap variabel dependen (harga saharn) 

Ha : variabel independen (inflasi, kurs, BI rate, ROA, DER) berpengaruh secara 

signifikan terhadap variabel dependen 

Dengan ketentuan apabila : 

Sig.t > a 0,05 : Ho diterima 

Sig.t::::; a 0,05 : Ha diterima 

Hasil uji t untuk melihat pengaruh masing - masing variabel bebas secara 

parsial terhadap variabel terikat seperti pada tabel di bawah ini : 
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Tabel4.27 

HasH Uji t 

Model Unstandardized Standardized t Sig. 
Coefficients Coefficients 

B Std. Error Beta 
(Constant) 4.938 15.429 .320 0.749 

Ln inflasi 0.337 0.237 0.117 1.423 0.157 

1 
Lnkus -0.169 1.605 -0.008 -0.105 0.916 

Ln BI rate -2.083 0.973 -0.187 -2.141 0.034 

LnROA 0.246 0.076 0.243 3.237 0.001 
LnDER -0.062 0.111 -0.042 -0.561 0.576 

Sumber: has/1 pengolahan data 

Dari tabel di atas dapat dilihat bahwa secara parsial variabel Return on 

Asset yang berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga saharn. Hal 

ini dapat dilihat dari sig .0,001 < 0,05, ltabelV =169 diperoleh ttabe1=1,97410, thitung 

untuk variabel ROA sebesar 3,237 maka ttabel< lhitung sehingga bisa disimpulkan 

bahwa variabel ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saharn sektor aneka industri. Untuk variabel inflasi nilai sig sebesar 0, 157> 0.05, 

thitung-1 ,423 < ltabeb sehingga bisa disimpulkan bahwa inflasi tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap harga saham sektor aneka industri. Untuk variabel 

kurs, nilai sig 0,916> 0,05 serta thitung sebesar -0,105 lebih kecil dari ltabeb sehingga 

disimpulkan bahwa kurs memberikan pengaruh negatif narnun tidak signifikan 

terhadap harga saharn sektor aneka industri. Variabel BI rate memberikan 

pengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saharn, yang bisa dilihat dari sig. 

sebesar 0,034> 0,05 serta lhitung-2,141 < ltabel- Variabel DER juga memberikan 

pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap harga saharn sektor aneka 

industri yang dapat dilihat dari nilai sig.sebesar 0,576> 0,05 dan lrutung sebesar -

0,561 < ltabel . Dari hasil uji, diperoleh model persarnaan regresi: 
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Harga Saham Sek.1or Aneka Industri = 4,938+0,337 Inflasi - 0,169 Kurs -

2,083 BI Rate+ 0,246 ROA - 0,062 DER 

Hasil regresi memberikan pengertian bahwa apabila inflasi, k.'Urs, BI rate, 

ROA serta DER tetap, harga saham perusahaan sektor aneka industri sebesar 

4,938. Koefisien variabel inflasi sebesar 0,337, artinya, setiap kenaikan inflasi I 

persen sedangkan nilai variabel lain tetap, maka akan menaikkan harga saham 

sebesar 0,337. Koefisien variabel kurs sebesar- 0,169 yang artinya jika kurs 

mengalami kenaikan (depresiasi) sebesar 1 persen dan variabellain nilainya tetap, 

maka harga saham akan mengalarni penurunan sebesar 0,169. Koefisien BI rate 

sebesar -2,083, artinya jika BI rate meningkat sebesar 1 persen dan nilai dari 

variabel lain tetap, maka harga saham perusahaan akan turun sebesar 2,083. 

Koefisien variabel ROA sebesar 0,246, artinya jika ROA meningkat sebesar 1 

persen, sedangkan variabel lain tetap, maka harga saham sektor ini akan 

meningkat sebesar 0,246. Koefisien variabel DER sebesar - 0,062 , artinya jika 

DER meningkat sebesar 1 persen, sedangkan nilai variabel lain tetap, maka harga 

saham perusahaan sektor aneka industri turun sebesar 0,062. 

B. Pembahasan 

1. Pengaruh Variabel Makro Ekonomi dan Kinerja Keuangan 
Perusahaan terhadap Harga Saham Sektor Pertambangan dan 
Aneka Industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa secara simultan semua variabel bebas 

yaitu inflasi, kurs, BI rate, return on asset serta debt to equity ratio memberikan 

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Sehingga disimpulkan bahwa 

hipotesa 1 (H1) diterima artinya terdapat pengaruh yang signifikan antara varobael 
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makro ekonomi dan kinerja keuangan perusahaan terhadap harga saham sektor 

pertambangan dan aneka industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2012. 

Namun secara parsial hanya variabel return on asset yang berpengaruh pada harga 

saham sek.ior pertambangan dan aneka industri. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Mega 

Monica Wagiran (2012), Hemendiastoro (2005), Riantani dan Tambunan (2013), 

Zuliarni (2012), Subiantoro dan Andreani (2003), Nurmalasari (2009), Novitasari 

(2013), Murtianingsih (2012), Raharja (2010) serta Yuanisa (2013). 

Menurut Brigham dan Houston (2006), Return on Asset (ROA) merupakan 

perkalian antara margin laba dengan perputaran aktiva. Margin laba menunjukkan 

kemampuan perusahaan mendapatkan laba bersih dari setiap penjualannya, 

sedangkan perputaran aktiva menunjukkan kemampuan perusahaan melakukan 

penjualan melalui aktiva yang dirnilikinya. Apabila salah satu atau keduanya 

mengalami peningkatan maka Return on Asset (ROA) juga akan meningkat. 

Apabila Return on Asset (ROA) meningkat, maka profitabilitas perusahaan juga 

akan meningkat, yang akhimya meningkatkan profitabilitas pemegang saham. 

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba merupakan daya tarik 

bagi investor dalam merniliki saham perusahan tersebut. Perusahaan dengan laba 

yang tinggi akan banyak diminati oleh investor yang selanjutnya akan 

meningkatkan perrnintaan terhadap saharn, permintaan yang meningkat akan 

berdampak pada peningkatan harga saham perusahaan perusahaan dengan ROA 

yang tinggi. 

Hasil penguJian statistik dengan menggunakan SPSS diperoleh hasil 

bahwa secara parsial inflasi tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap 
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harga saham sek1or pertambangan dan aneka industri, namun arah hubungan 

positif yang dilihat dari nilai koefisien beta yang positif Artinya inflasi 

memberikan pengaruh yang positif terhadap harga saham sek1or pertambangan 

dan aneka industri meskipun pengaruhnya tidak signifikan secara statistik. 

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Mega Monica 

Wagiran (2012), Hemendistoro (2005), Riantani dan Tambunan (2013), 

Novitasari (2013) serta Murtianingsih (2012). Hasil penelitian terdahulu 

menunjukkan hasil bahwa inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 

harga saham , dengan arah hubungan ada yang positif maupun negatif 

Inflasi dapat memberikan pengaruh yang positif maupun negatif terhadap 

harga saham. lnflasi merupakan kecenderungan kenaikan harga secara umum. 

Infasli menyebabkan kenaikan biaya produksi meningkat. Apabila peningkatan 

biaya produksi tidak sebanding dengan kenaikan penjualan, maka laba perusahaan 

akan menurun bahkan mungkin merugi. Akan tetapi bila kenaikan biaya produksi 

diimbangi dengan kenaikan penjualan, maka laba perusahaan akan meningkat. 

Menurut Bodie (1976), investasi pada saham memberikan perlindungan 

nilai dari pengaruh inflasi karena investasi saham merupakan klaim terhadap aset 

riil. Berdasarkan teori ini , tingkat pengembalian riil dari saham semestinya tidak 

terpengaruh oleh inflasi (kenaikan harga barang dan jasa). 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa kurs tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham . Hasil penelitian ini sejalan dengan beberapa 

penelitian terdahulu antara lain : Prihantini (2009), Hemendiastoro (2005), 

Riantani & Tambunan (2013), Murtianingsih (2012), Rahruja (2010) dan Yuanisa 

(2013). Hasil penelitian dari peneliti-peneliti tersebut menunjukkan bahwa nilai 
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kurs tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saharn serta memiliki 

arah hubungan yang negatif Hasil penelitian ini juga sesuai dengan teori arbitrase 

yang memberi pemaharnan tentang adanya hubungan yang saling mempengaruhi 

antara nilai tukar dan harga saharn. Depresiasi nilai kurs akan mengakibatkan 

inflasi yang berusaha dikendalikan oleh pemerintah dengan menaikkan suku 

bunga Kebijakan menaikkan suku bunga ini akan mengakibatkan turunnya nilai 

kini (present value)dari arus kas masa depan (future cash flow) perusahaan 

sehingga mengakibatkan turunnya harga saharn. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa BI rate tidak memberikan pengaruh 

yang signifikan terhadap harga saham dengan arah hubungan yang negatif lni 

berarti bahwa setiap kenaikan suk"U bunga akan diikuti oleh turunnya harga saham 

perusahaan sektor pertambangan dan sektor aneka industri. 

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wadiran (2012) 

Hemendiastoro (2005), Emi, Evrita dan Ratna Juwita (2005) Riantani dan 

Tambunan (2013), Novitasari (2013) serta Yuanisa (2013). Hasil penelitian dari 

para peneliti terdahulu menunjukkan bahwa tingkat suku bunga tidak memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap saham dan arah hubungannya negatif 

(berlawanan). 

Kenaikan suku bunga akan meningkatkan be ban bagi perusahaan ( erniten) 

sehingga perolehan laba akan menurun. Tingkat bunga yang tinggi akan 

menyebabkan sek1or riil akan kesulitan untuk mendapatkan kredit dari Bank. 

Kalaupun mendapatkan kredit, suku bunga yang tinggi akan membuat beban 

cicilan utang semakin berat 
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Selain itu , pada saat suk"U bunga tinggi, biaya produksi akan menjadi 

semakin tinggi sehingga harga jual produk akan semakin mahal. Akibatnya 

konsumen akan menunda pembelian yang mengakibatkan penjualan mengalami 

penurunan. Penurunan penjualan selanjutnya akan menurunkan laba perusahaan, 

yang menurunkan minat para investor unuk membeli saham tersebut, akibatnya 

harga saham akan turun. 

Secara sederhana dapat dijelaskan bagaimana hubungan variabel makro 

ekonomi dan kineija perusahaan mampu terhadap harga saham. Penurunan nilai 

mata uang rupiah terhadap dollar akan menurunkan nilai riil rupiah, biaya 

produksi meningkat terutama pada perusahaan yang mempunyai ketergantungan 

yang kuat dengan bahan impor dan perusahaan yang mempunyai hutang luar 

negeri. Peningkatan biaya produksi tentunya diikuti pula dengan peningkatan 

harga jual, akibatnya harga barang-barang dipasaran akan naik. Kenaikan ini akan 

memicu inflasi. Penurunan nilai mata uang mengakibatkan jumlah uang yang 

beredar akan semakin banyak sehingga mendorong kenaikan inflasi. 

Untuk menekan laju inflasi, pemerintah akan melakukan kebijakan 

menaikkan tingkat suku bunga dengan tujuan menarik minat masyarakat untuk 

menabung karena suku bunga yang tinggi. Kebijakan ini juga dimaksudkan untuk 

menarik uang yang beredar di masyarakat. Akibatnya investasi di bursa saham 

tidak lagi menarik, karena investasi dalam bentuk tabungan akan memberikan 

imbal hasil yang lebih besar. Dari sisi perusahaan, kenaikan tingkat suku bunga 

akan menambah beban perusahaan karena suku bunga yang tinggi akan 

menurunkan nilai kini (present value) perusahaan. 
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Kenaikan harga barang-barang karena biaya produksi yang meningkat 

disatu pihak bisa meningkatkan pendapatan perusahaan karena harga jual barang 

yang semakin tinggi. Namun jika kenaikan pendapatan ini tidak sebanding 

dengan kenaikan biaya produksi akan menurunkan laba perusahaan. Kenaikan 

harga jual juga bisa menyebabkan masyarakat menunda konsumsinya yang 

berakibat penurunan penjualan. Penurunan penjualan selanjutnya akan 

mengakibatkan penurunan laba perusahaan yang berakibat saham perusahaan 

tidak lagi diminati oleh investor sehingga harga saham menjadi turon. 

Akan tetapi jika pendapatan akibat harga yang mengalami kenaikan lebih 

besar dari biaya produksi maka perusahaan akan mendapatkan kenaikan 

keuntungan atau laba. Kenaikan laba akan memberikan sinyal yang positif bagi 

para investor untuk menanamkan sahamnya pada perusahaan tersebut. 

Dari basil penelitian ini terlihat bahwa secara parsial variabel makro 

ekonomi yaitu inflasi, kurs, dan tingkat suku bunga tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham sektor pertambangan dan sektor aneka industri. 

Hal ini menunjukkan bahwa harga saham kedua sektor ini lebih dipengaruhi oleh 

kinerja keuangan perusahaan yang diukur dari Return on Asset(ROA). 

2. Pengaruh kurs terhadap harga saham sektor pertambangan 

Hasil pengujian terhadap sektor pertambangan menunjukkan bahwa secara 

parsial, kurs tidak memberikan pengaruh yang signifikan terhadap harga saham 

sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia tahun 2000-2013 dan arah 

hubungannya negatif, artinya jika kurs rupiah terhadap dollar AS terdepresiasi, 

maka harga saham akan turun, meskipun penurunannya tidak signifikan (berarti). 
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Demikian hipotesis 2 (H2) ditolak, artinya tidak terdapat pengaruh yang signifikan 

antara kurs dengan harga saharn sektor pertarnbangan di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2008-2013, dengan arah hubungan negatif. 

Nilai tukar rupiah akan memberikan darnpak bagi perusahaan yang 

melakukan kegiatan ekpor impor. Pada perusahaan yang melakukan ekspor, 

tentunya akan mendapatkan keuntungan margin perdagangan dari selisih nilai jual 

dan beli rupiah. Narnun untuk perusahaan yang mempunyai ketergantungan pada 

impor, tentunya akan merugikan karena harus membeli dengan harga dollar. 

Pembelian bahan baku impor dengan harga tinggi akan menaikkan biaya produksi 

yang selanjutnya akan menaikkan harga jual. Oleh karena itu, pelemahan nilai 

tukar berdarnpak pada hargajual barang di pasaran. 

Pada sektor pertarnbangan, penurunan nilai kurs rupiah terhadap dollar 

mestinya menaikkan laba perusahaan karena harga jual produk menggunakan nilai 

dollar. Peningkatan laba ini selanjutnya akan meningkatkan kinerja keuangan 

perusahaan yang selanjutnya akan menaikkan harga saharn di pasar bursa. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa kurs dan harga saharn sektor ini memiliki arah 

hubungan yang negatif selarna periode 2008-2013. Hal ini menunjukkan bahwa 

terdapat variabel lain yang berpengaruh pada harga saharn sektor ini, antara lain 

harga komoditas dunia seperti harga minyak dunia Kenaikan harga minyak 

mentah dunia menyebabkan kepanikan investor di bursa yang melakukan aksi jual 

saharnnya yang mengakibatkan harga saharn turun. Meskipun perusahaan 

mendapatkan keuntungan dari depresiasi nilai rupiah, narnun sentiment negatif 

karena kenaikan harga komoditas dunia mengakibatkan harga saharn mengalarni 

penurunan. 
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3. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap harga saham sektor 

pertambangan 

Hasil pengujian secara parsial menujukkan bahwa debt to equity ratio 

tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham sektor pertambangan 

dengan arab hubungan negatif, dengan demikian hipotesis 3 (H3) ditolak. Hasil 

ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Prihantini (2009), Herendiastoro 

(2005) serta Subiantoro dan Andreani (2003). Hasil penelitian mereka 

menunjukkan bahwa DER (Debt to Equity Ratio) tidak berpengaruh secara 

signifikan terhadap harga saham. 

DER mencerminkan kemarnpuan perusahaan dalam memenuhi seluruh 

kewajibannya yang ditunjukkan oleh berapa bagian dari modal sendiri yang 

digunakan untuk membayar hutang. Selain rasio profitabilitas, investor juga perlu 

mengetahui kondisi leverage suatu perusahaan yang diukur dengan pendekatan 

Debt to Equity Ratio (DER). Rasio leverage yang cukup tinggi menunjukkan 

kinerja perusahaan yang buruk, karena tingkat ketergantungan perusahaan dalam 

hal permodalannya sangat bergantung pada pihak luar. Oleh karena itu DER 

memberikan pengaruh yang negatif pada harga saham karena semakin tinggi DER 

menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memperoleh laba dimana jika 

perusahaan menghasilkan laba, kemungkinan laba tersebut akan lebih diutamakan 

untuk digunakan membayar hutangnya dibandingkan membayar deviden kepada 

para pemegang saham. 

DER yang besar menunjukkan struktur permodalan perusahaan yang lebih 

mengandalkan hutang-hutang relatif terhadap ekuitas. Semakin tinggi Debt to 

Equity Ratio (DER) mencerminkan resiko perusahaan yang relatif tinggi, 
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akibatnya para investor cenderung menghindari saham-saham perusahaan yang 

merniliki DER yang tinggi. Akan tetapi nilai DER yang kecil belum tentu lebih 

baik karena terkadang perusahaan akan memerlukan utang untuk membiayai 

operasionalnya termasuk jika melakukan ekspansi atau perluasan usaha. 

Akan tetapi basil penelitian menunjukkan bahwa DER tidak berpengaruh 

secara signifikan terhadap harga saham pertambangan, ini berarti bahwa investor 

dalam memutuskan investasi di sektor pertambangan tidak semata-mata 

mempertimbangkan DER, karena adakalanya hutang diperlukan untuk 

penambahan modal, terumata perusahaan pertambangan yang selalu melakukan 

ekspansi dalam kegiatan usahanya, terutama eskplorasi sumber-sumber daya alam 

yang barn. 

4. Pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap harga saham sektor 

pertambangan 

Hasil penelitian menujukkan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh 

secara signifikan dan positif terhadap harga saham sektor pertambangan, sehingga 

hipotesis 4 (fu) diterima, artinya terdapat pengaruh yang signifikan antara Return 

on Asset terhadap harga saham sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2008-2013. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Prihantini (2009), Wadiran (2012), Novitasari (2013), Zuliarni (2012), Rinati 

(2008) dan Nurmalasari (2009). Penelitian mereka menunjukkan bahwa return on 

asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 
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Tinggi rendahnya Return On Asset (ROA) tergantung pada pengelolaan 

aset perusahaan oleh pihak manajemen yang menggambarkan efisiensi dalam 

operasional perusahaan. Semakin tinggi Return On Asset (ROA), semakin efisien 

operasional perusahaan demikian pula sebaliknya, Return On Asset (ROA) yang 

rendah kemungkinan disebabkan oleh penggunaan aset perusahaan yang kurang 

efisien sehingga banyak aset perusahaan yang tidak digunakan secara maksirnla 

atau dibiarkan mengganggur. Selain itu , Return On Asset (ROA) yang rendah 

juga bisa disebabkan investasi dalam persediaan yang terlalu banyak, kelebihan 

uang kertas, aktiva yang bekeija di bawah normal dan lain-lain. 

5. Pengaruh Inflasi terhadap harga saham sektor aneka industJi 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa inflasi tidak memberikan pengaruh 

yang signifikan terhadap harga saham sektor aneka industri dan arah hubungannya 

positif. Dengan demikian hipotesis 5 (H5) ditolak, artimya tidak terdapat 

pengaruh yang signifikan antara inflasi terhadap harga saham sek1or aneka 

industri di Bursa Efek Indonesia tahun 2008-2013. 

Arah hubungan antara inflasi dan harga saham sektor aneka ind ustri adalah 

positif. Artinya jika inflasi meningkat, harga saham sek.1or aneka industri akan 

mengalami kenaikan meskipun kenaikannya tidak signifikan. Inflasi yang 

merupakan kenaikan harga secara umum, akan meningkatkan biaya produksi, jika 

biaya produksi meningkat seiring dengan kenaikan harga penjualan maka 

perusahaan akan tetap mampu menghasilkan laba. Produk-produk yang 

dihasilkan sektor ini bukan merupakan barang kebutuhan pokok, sehingga 

kenaikan harga-harga tidak terlalu memberikan dampak yang negatif. 
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Selain itu, investasi saham juga dapat memberikan perlindungan nilai yang 

baik dari inflasi, karena saham merupakan klaim atas aset riil, berdasarkan teori 

ini, tingkat pengembalian riil atas saham semestinya tidak dipengaruhi oleh 

perubahan harga-harga barang dan jasa. Pengaruh inflasi terhadap kineija bursa 

tidak hanya secara langsung namun dilihat juga pengaruh secara tidak langsung. 

Pengaruh tidak langsung yaitu tingginya inflasi akan berpengaruh terhadap tingkat 

suku bunga dan tingginya suku bunga akan berdampak pada k.ineija bursa. 

6. Pengaruh Bl rate terhadap harga saham sektor aneka industri 

Untuk sektor aneka industri, hasil penelitian menunjukkan bahwa tingkat 

suku bunga (BI rate) berpengaruh secara signifikan dan negatif terhadap harga 

saham sektor aneka industri. Artinya jika tingkat suku bunga dinaikkan maka 

harga saham sektor aneka industri akan mengalarni penurunan yang signifikan. 

Dengan demikian hipotesis 6 (~) diterima, artinya terdapat pengaruh yang 

signifikan antara BI rate terhadap harga saham sektor aneka industri di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2008-2013. Hasil ini sejalan dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Murtianingsih (2012) melakukan penelitian tentang pengaruh 

variabel makro ekonomi terhadap IHSG (lndeks Harga Saham Gabungan). 

Tingkat suku bunga yang tinggi akan berpengaruh pada investasi di pasar 

saham, investasi saham tidak lagi menarik, karena orang lebih memilih 

menyimpan uangnya di Bank, sehingga kinerja bursa menurun karena turunnya 

permintaan akan saham. S uku bunga yang tinggi juga berdampak pada 

perusahaan yang operasionalnya banyak dibiayai oleh hutang. Kenaikan suku 

bunga akan meningkatkan beban biaya bunga sehingga dapat menurunkan laba. 
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Penurunan laba akan berdampak pada kemampuan perusahaan dalam 

membagikan devidennya. Investor akan melihat hal ini sebagai hal yang hams 

dihindari, karena investor hanya akan berinvestasi pada aset yang memberikan 

keuntungan ataupun tingkat pengembalian yang tinggi. Akibatnya saham-saham 

perusahan ini akan kurang dirninati, yang mengakibatkan harganya mengalami 

penurunan. 

Suku bunga berpengaruh signifikan pada sek1or aneka industri karena 

didalam sektor ini terdapat sub sektor automotif, dimana sub sekior ini sangat 

dipengaruhi oleh tingkat suku bunga, tingkat bunga yang tinggi menurunkan 

rninat calon konsurnen yang membeli dengan cara kredit. Penurunan penjualan 

akan menurunkan pendapatan selanjutnya berdampak pada penurunan laba 

perusahaan. Akibatnya saham perusahaan kurang dirninati akibatnya harga 

mengalami penurunan. 

7. Pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap harga saham sektor aneka 

industri 

Hasil penelitian menujukkan bahwa Return on Asset (ROA) berpengaruh 

secara signifikan dan positif terhadap harga saham sektor aneka industri, sehingga 

hipotesis 7 (H7) diterima, artinya terdapat pengaruh yang signifikan antara Return 

on Asset terhadap harga saham sektor aneka industri di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2008-2013. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Prihantini (2009), Wadiran (2012), Novitasari (2013), Zuliarni (2012), Rinati 
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(2008) dan Nurmalasari (2009). Penelitian mereka menunjukkan bahwa return on 

asset (ROA) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

Tinggi rendahnya Return on Asset (ROA) tergantung pada pengelolaan aset 

perusahaan oleh pihak manajemen yang menggambarkan efisiensi dalam 

operasional perusahaan. Semakin tinggi Return on Asset (ROA), semakin efisien 

operasional perusahaan dernikian pula sebaliknya, Return on Asset (ROA) yang 

rendah kemungkinan disebabkan oleh penggunaan aset perusahaan yang kurang 

efisien sehingga banyak aset perusahaan yang tidak digunakan secara maksirnal 

atau dibiarkan mengganggur. Selain itu , Return on Asset (ROA) yang rendah juga 

bisa disebabkan investasi dalam persediaan yang terlalu banyak, kelebihan uang 

kertas, aktiva yang bekerja di bawah normal dan lain-lain 

Menurut Brigham dan Houston (2006), Return oOn Asset (ROA) 

merupakan perkalian antara margin laba dengan perputaran aktiva. Margin laba 

menunjukkan kemampuan perusahaan medapatkan laba bersih dari setiap 

penjualannya, sedangkan perputaran aktiva menujukkan kemampuan perusahaan 

melakukan penjualan melalui al1iva yang dimilikinya Apabila salah satu atau 

keduanya mengalarni peningkatan maka Return On Asset (ROA) juga akan 

meningkat. Apabila Return On Asset (ROA) meningkat, maka profitabilitas 

perusahaan juga akan meningkat, yang akhimya meningkatkan profitabilitas 

pemegang saham. 

Return on asset merupakan rasio keuangan yang menjadi salah satu ukuran 

efektifitas serta efisiensi kineija perusahan. Return on asset masih merupakan hal 

yang dipertimbangkan oleh investor dalam keputusan investasinya Kineija 

keuangan yang baik diharapkan investor merupakan sinyal dari kemampuan 
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perusahaan dalam menghasilkan laba, yang tentunya Juga meggambarkan 

kemampuan perusahaan dalam membagikan deviden untuk para pemegang 

saharnnya Oleh karena perusahaan dengan return on asset yang tinggi akan 

diminati oleh investor daripada saham perusahaan dengan return on asset yang 

rendah. 
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A. Simpulan 

BABVI 

SIMPULAN DAN SARAN 

Dari hasil penelitian ini dapat ditarik beberapa kesimpulan yaitu : 

1. Terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel makro ekonomi (inflasi, 

kurs dan suku bunga) serta kinerja keuangan (ROA dan DER) terhadap 

harga saham perusahaan sektor pertambangan dan sektor aneka industri di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013. 

2. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara kurs dengan harga saham 

sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-s013 

3. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara Debt to Equity Ratio 

(DER) dengan harga saham sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia 

tahun 2008-2013 

4. Terdapat pengaruh yang signifikan antara Return on Asset (ROA) dengan 

harga saham sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-

2013 

5. Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara inflasi dengan harga saham 

sektor aneka industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013 

6. Terdapat terdapat pengaruh yang signifikan antara BI rate dengan harga 

saham sektor aneka industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-2013 

7. Terdapat pengaruh yang signifikan antara Return On Asset (ROA) dengan 

harga saham sektor aneka industri di Bursa Efek Indonesia Tahun 2008-

2013 
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B. Saran 

1. Bagi para investor yang ingin berinvestasi pada saham perusahaan 

sektor pertambangan dan sel1or aneka industri, perlu merniliki 

informasi yang akurat tentang kinerja keuangan perusahaan, karena 

hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel yang paling berpengaruh 

terhadap harga saham kedua sektor ini adalah kinerja keuangan yang 

diukur dari ROA (Return on Asset) 

2. Bagi para investor, maupun calon investor, dalam keputusan 

investasinya, sebaiknya mempertimbangkan berbagai faktor, terutama 

faktor kineija perusahaan, sehingga dengan mencermati kinerja 

keuangan perusahaan, investor bisa rasional dalam menentukan saham 

apa yang paling menguntungkan sebagai wadah bagi investasinya. 

3. Investor juga sebaiknya mencermati kondisi makro ekonorni untuk 

menentukan di sektor apa investasinya ditanamkan. Hasil penelitian 

ini menunjukkan bahwa sektor aneka industri merupakan sel1or yang 

rentan terhadap tingkat suku bunga, dimana kenaikan suku bunga akan 

menunda keputusan pembelian oleh konsumen, terutama pembelian 

secara kredit, yang berakibat pada turunnya laba perusahaan. 

4. Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini memiliki keterbatasan karena 

hanya menggunakan dua variabel untuk menggambarkan kinerja 

keuangan. Untuk itu perlu dilakukan lagi penelitian dengan 

menambah variabel-variabel lain seperti size (ukuran perusahaan), 

leverage maupun rasio pasar seperti Earning Per Share (EPS) 
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5. Hubungan antara variabel independen terhadap variabel dependen 

(harga saharn) sebesar 43 persen rnsekipun hubungan ini cukup erat 

narnun hubungan ini belum erat sehingga sesuai dengan hasil 

pengujian variabel - variabel inflasi, kurs, BI rate, ROA dan DER 

belum cukup signifikan , dimana variabel yang berpengaruh secara 

signifikan hanya Return on Asset (ROA) karena itu perlu dilakukan 

penelitian yang lebih dalarn lagi, dengan menarnbah jumlah observasi 

serta menarnbahjumlah variabel. 

6. Penelitian ini hanya dilakukan pada harga saharn sektor pertarnbangan 

dan sektor aneka industri, sehingga kemungkinan hasilnya 

kemungkinan tidak cukup baik jika digunakan untuk saharn-saharn 

perusahaan lain. 
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Lampiran I 

Hasil Pengolahan SPSS untuk Sektor Pertambangan dan Aneka Industri 

Descriptive Statistics 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

lnflasi 306 .0023 .0093 .005106 .0024316 
Kurs 306 8779.4900 10451.3700 9628.950000 626.9441949 
BI_Rate 306 .0577 .0867 .068583 .0090524 
ROA 306 .0001 .6563 .106378 .1209697 
DER 306 .0100 33.0400 2.013072 3.2687693 
Harga_Saham 306 35.0000 44258.0000 2266.859477 5451.2318887 
Valid N (listwise) 306 

Model Summary 
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the 

S_g_uare Estimate 

1 .430" .185 .168 1.38750 
a. Predictors: (Constant), Sektor, In 1nflas1, In kurs, In 81 rate, In ROA , 
In DER 

Model Sum of Squares df Mean Square 

Regression 130.408 6 21.735 

1 Residual 575.621 299 1.925 

Total 706.029 305 

F 

11.290 

a. Dependent Vanable: In harga saham sektor pertambangan dan aneka 1ndustn 
b. Predictors: (Constant), Sektor, lninf\asi, In kurs, In 81 rate, In ROA, In DER 

Coefficients• 

Model Unstandardized Coefficients Standardized T 
Coefficients 

8 Std. Error Beta 

(Constant) 15.334 12.077 1.270 

Ln inflasi .122 .185 .039 .660 

Ln kurs -.893 1.258 -.038 -.710 
1 Ln 81 rate -.480 .740 -.040 -.648 

Ln ROA .430 .058 .404 7.407 

Ln DER -.108 .07e -.076 -1.428 

Sektor -.069 .164 -.023 -.421 

a. Dependent Vanable: In harga saham sektor pertambangan dan sektor aneka 1ndustri 

Sig. 

.000° 

Sig. 

.205 

.510 

.478 

.517 

.000 

.154 

.674 
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Lampiran 2 

Hasil Uji Asumsi Normalitas Sek1or Pertambangan dan Aneka Industri 

One-Sample Kolmogorov-Smlrnov Test 

N 

Normal Parameters"·b 
Mean 
Std. Deviation 
Absolute 

Most Extreme Differences Positive 
Negative 

Kolmo~orov-Smirnov Z 
Asymp. Sig. (2-tailed) 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Histogram 

OtptndtntVartablt: lnY 

Rtgreulon Standardh1d Rtsldual 

Nonnll P-1' Plot ol Regression Slondard!nd Resklull 

Doponclont Vertoblt: lnY 

e .... 
~ 
u 

.~--~----~--~----~--~ 
')0 (I~ 0~ !HI 

Oburv•d Cult Prob 

Unstandardized 
Residual 

306 
.0000000 

1.37378424 
.048 
.048 

-.027 
.840 
.481 
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Lampiran 3 

a. Uji Asumsi Tidak Terjadi Multikolinearitas 

.I Has1 Pengu)Ian M u1 k ti 'Olinearitas 

Variabel 
Collinearitv Statistics 

Tolerance VIF 
Ln lnflasi 0,786 1,272 

I Ln Kurs 0,945 1,058 
Ln BI Rate 0,733 1,364 
LnROA 0,918 1,090 
LnDER 0,955 1,040 
Sektor 0,953 1,005 

b. Uji asumsi tidak terjadi autokorelasi 

Runs Test 

U nstandardized 

Residual 

Test Value• -.14481 

Cases< Test Value 153 

Cases>= Test Value 153 

Total Cases 306 

Number of Runs 143 

z -1.260 

Asymp. Sig. (2-tailed) .208 

a. Median 

Model SummarY' 

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the Durbin-Watson 

Square Estimate 

1 .4303 .185 .168 1.38750 1.741 

a. Predictors: (Constant), Sektor, In inflasi, In kurs, In 81 rate, In ROA, In DER 

b. Dependent Variable: In harga saham sektor pertambangan dan aneka industri 
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Lampiran 4 

Hasil uji heterokedastisitas 

1. Uji Park 
Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients 

B Std. Error 

(Constant) 3.961 17.487 

Ln inflasi -.038 .268 

Ln kurs -.697 1.822 

1 Ln 81 rate -.799 1.072 

LnROA .137 .084 

Ln DER .025 .109 

Sektor -.011 .238 

a. Dependent Variable: lnui 

li 
::l , 
Vi .., 
a: 
1CJ • N .. 
c: .., , 
::J .. 
(I) 

c: 
0 
Vi .. • .. 
at • a: 

2. Scatterplot 

3 

2 0 0 

o-

-1 

-2 

-3 

-4 

Scatterplot 

DependentVariable: lnY 

0 

-2 

Standardized 

Coefficients 

Beta 

-009 

-.023 

-.050 

.098 

.013 

-.003 

0 

Regression Standardized Predicted Value 

T Sig. 

.227 .821 

-.142 .887 

-.383 .702 

-.745 .457 

1.629 .104 

.224 .823 

-.045 .964 

2 
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Lampiran 5 

Hasil Pengolahan SPSS untuk selior pertambangan 

Descriptive Statistics 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Harga_Saham 132 50.0000 44258.0000 3198.090909 7621.4407370 
lnflasi 132 .0023 .0093 .005106 .0024369 
Kurs 132 8779.4900 10451.3700 9628.950000 628.3033997 
BI_Rate 132 .0577 .0867 .068583 .0090720 
ROA 132 .0012 .6563 .142788 .1428012 
DER 132 .0100 33.0400 1.919773 3.5068031 
Valid N (listwise) 132 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Std. E:rror of the 
Square Estimate 

1 .564" .318 .291 1.40698 
a. Pred1ctors: (Constant), In mflas1 In kurs, In 81 rate, In ROA, In DER 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression 116.311 5 23.262 11.751 .ooon-
1 Residual 249.428 126 1.980 

Total 365.738 131 

a. Dependent Variable: ln harga saham sektor pertambangan 

b. Predictors: (Constant), In inflasi, In kurs, In Bl rate, In ROA, In DER 

Coefficients" 

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. 
Coefficients 

B Std. Error Beta 

(Constant) 25.801 18.620 1.386 .168 

Ln inflasi -.128 .286 -.037 -.447 .656 

1 Ln kurs -1.705 1.942 -066 -.878 .382 

Ln 81 rate .969 1.133 .073 .856 .394 

LnROA .635 .087 .545 7.269 .000 
Ln DER -.095 .103 -.070 -.927 .356 

a. Dependent Variable: In harga saham sektor pertambangan 
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Lampiran 6 

Uji normalitas sek1or pertambangan 

1. Kolmogorov-Smimov 
One-Sample Kolmogorov-Smlrnov Test 

N 

Normal Parameters•.b Mean 
Std. Deviation 
Absolute 

Most Extreme Differences Positive 
Negative 

Kolmogorov-Smirnov Z 
Asymp. Sig. (2-tailed) 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

2. Histogram dan scatterplot 
Hiwtogram 

Dependent Variable: lny 

Regression Standardized R•sidual 

Normal P.P Plot of Regression Slandardlzod Rtsldual 

Dependent Variable: lny 

-e 
a. 0 

§ 
0 

! .. 
w 

,_ 

.. ,, 
Obsarnd Cum Prob 

Unstandardized 
Residual 

132 
.0000000 

1.64391579 
.073 
.073 

-.053 
.841 
.479 
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Lampiran 7 

1. Uji multikolinearitas 

H "lP as1 enguJlan Mul ·k r tl 'O meantas 

Variabel 
Collinearity Statistics 

Tolerance 
Ln Inflasi 
Ln Kurs 
Ln BI Rate 
LnROA 
LnDER 

2. Uji autokorelasi 

Breusch-Godfrey 

Model 

(Constant) 

Ln inflasi 

Ln kurs 
1 Ln 81 rate 

Ln ROA 

Ln DER 
Auto 

0,783 
0,946 
0,747 
0,963 
0,964 

Coemclentsa 

Unstandardized Coefficients 

8 Std. Error 

6.019 18.731 

-.106 .288 

-.355 1.952 
.604 1.146 

.639 .088 

.122 .104 

.018 .076 

a. Dependent Vanable: Unstandard1zed Res1dual 

3. Scatter plot uji heterokedasititas 

Sc;atterplot 

Oepem:Jent Var1abl•: lny 

Regression Stand<trdlzed Predicted V~lue 

Standardized 
Coefficients 

Beta 

-.031 
-.014 
.046 
.557 
.089 
.018 

VIF 
1,277 
1,057 
1,339 
1,039 
1,037 

t 

.321 

-.367 

-.182 
.527 

7.272 
1.164 
.236 

Sig. 

.749 

.714 

.856 

.599 

.000 

.247 

.814 
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Lampiran 8 

Hasil Pengolahan SPSS untuk sek1or aneka industri 

Descriptive Statistics 
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

lnflasi 174 .0023 .0093 .005106 .0024346 
Kurs 174 8779.4900 10451.3700 9628.950000 627.7253456 
BI_Rate 174 .0577 .0867 .068583 .0090637 
~OA 174 .0001 .5692 .078757 .0926228 
DER 174 .1400 27.0400 2.083851 3.0844238 
Harga_Saham 174 35.0000 18979.0000 1560.408046 2690.9581078 
Valid N (listwise) 174 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the 
Square Estimate 

1 .33r .114 .087 1.33374 
a. Predictors: (Constant), In 1nflas1, In kurs, In 81 rate, In ROA, In DER 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

Regression 38.338 5 7.668 4.310 .001° 

1 Residual 298.849 168 1.779 

Total 337.187 173 

a. Dependent Variable: In harga saham sektor aneka industry 

b. Predictors: (Constant), In inflasi, In kurs, In Bl rate, In ROA, In DER 

Coefficients3 

Model Unstandardized Coefficients Standardized t Sig. 
Coefficients 

B Std. Error Beta 

(Constant) 4.938 15.429 .320 .749 

Ln inflasi .337 .237 .117 1.423 .157 

1 Ln kurs -.169 1.605 -.008 -.105 .916 
Ln Bl rate -2.083 .973 -.187 -2.141 .034 
Ln ROA .246 .076 .243 3.237 .001 
Ln DER -.062 . 111 -.042 -.561 .576 

a. Dependent Vanable: In harga saham sektor aneka Industry 
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Lampiran 9 

I. Uji Kolmogorov-Smimov 

One-Sample Kolmogorov-Smlmov Test 

N 

Normal Parameters•,b 
Mean 

Std. Deviation 

Absolute 

Most Extreme Differences Positive 

Negative 

Kolmogorov-Smirnov Z 

Asymp. Sig. (2-tailed) 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

2. Histogram dan scatter plot 
Hatogram 

Dependent Varl8ble: lny 

Regression Standardl%•d R•sldu:al 

Unstandardized 

Residual 

174 

.0000000 

1.31432548 

.060 

.060 

-.037 

.786 

.567 

_.,.;§.QIO!dl';.l§ 

SUI De" •0965 
N•P .. 

Normol P.P Plot of Regression Standardized Residual 

Dependent Variable: lny 

... e 

... 0 

~ 
u .., 
z . " ~ 
w 

DO ,. 10 

0\n&n&d Cum PTo'o 
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Lampiran 10 

1. Uji Multikolinearitas 

H ·1 P as1 enguJian M 1·k r u ti 'O meantas 

I Variabel 
Collinearity Statistics 

Tolerance 
... 

Ln lnflasi 0,777 
Ln Kurs 0,944 
Ln BI Rate 0,689 
LnROA 0,936 
LnDER 0,941 

2. Uji autokorelasi 

Model Summary" 
Model R R Square Adjusted R Std. Error of the 

Square Estimate 
1 .33r .114 .087 1.33374 

a. Predictors: (Constant), lninflasi, In kurs, In Bl rate, In ROA, In DER 

b. Dependent Variable: In Harga saham sektor aneka industry 

3. Uji heterokedastisitas (scatterplot) 

0 

Scatterplot 

Dependent Variable: lnui2 

0 
o a oo o o oo o o ~ o 

o o o o o A oof> R o 
o Or.t> 0 oe'~ 0 ~co0 tf 

o oo o oo o J> ~- ~~ooll>o ~c 
0 If ~ 0 0 CD 0 6'00 0 

0 0 S {i,<b <J9 9 0 Oo 0 0 

0 
o ooo ooo oocn o o o 

0 
0 0 

0 

0 

0 0 0 0 0 0 

0 0 0 

0 0 0 

0 
() 

0 

0 

-3 _, _, 

Regression Standardized Predicted Value 

VIF 
... 

1,288 
I 1,059 

1,450 
1,069 
1,063 

Durbin-Watson 

1.596 
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0.065 
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0.065 

0.065 
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0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.065 

0.1751 

0.0699 

0.0128 

0.0947 

0.3808 

0.1771 

0.0828 

0.0548 

0.4657 

0.0235 

0.1493 

0.1383 

0.0248 

0.0539 

0.0789 

0.1133 

0.0012 

0.1161 

0.0045 

0.1131 

0.081 
0.0914 

0.2039 

0.0992 
0.1502 

0.1435 

0.0454 

0.1287 

0.0956 

0.0908 

0.0225 
0.1118 

0.1974 

0.0201 

0.234 

0.0289 

0.0009 

0.0035 
0.043 
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Lampiran 11 Data variabel penelitian 

ITahun IKodeSaham llnflasi IKurs IBI rate IROA IDER 

2008 ATPK 0.0093 9679.55 0.0867 0.2141 

BUM I 

DEWA 

DOID 

ITMG 

KKGI 

MYOH 

PKPK 

PTBA 

PTRO 

ART I 

ENRG 

MEDCO 

RUIS 

ANTM 

CIT A 

CKRA 

I NCO 

PSAB 

TINS 

CTTH 

MITI 

AUTO 

BRAM 

GDYR 

GJTL 

I MAS 

I NOS 

LPIN 

MASA 

NIPS 

PRAS 

SMSM 

ADMG 

ERTX 

EST I 

HOTS 

IN DR 

PBRX 

RICY 

SSTM 

TFCO 

UNIT 

BATA 

IKBI 

JECC 

KBLI 

KBLM 

scco 
VOKS 

PTSN 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 
0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 
0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 
0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 
0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 

0.0093 
0.0093 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 
9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 
9679.55 

9679.55 

9679.55 
9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 
9679.55 

9679.55 

9679.55 
9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

9679.55 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 
0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 
0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 
0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 

0.0867 
0.0867 

0.2798 

0.0155 

0.0046 

0.0729 

0.1406 

0.1887 

0.0697 

0.1935 

0.0477 

0.2539 

0.0123 

0.003 

0.0871 
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0.1195 

0.0083 

0.6216 

0.0253 
0.3546 

0.0683 

0.0936 

0.1317 

0.0252 

0.0731 

0.0107 

0.0003 

0.0165 

0.1295 
0.0162 

0.0222 

0.0051 

0.0986 
0.0139 

0.0086 
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0.0011 

0.0206 

0.0296 

0.072 

0.0023 
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0.1041 
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0.0487 

0.0513 
0.0123 

0.0416 

0.0667 
0.0299 
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0.11 588 
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2011 ATPK 

BUM I 

DEWA 

DOID 

ITMG 

KKGI 

MYOH 

PKPK 

PTBA 

PTRO 

ART I 

ENRG 

MEDCO 

RUIS 

ANTM 

CIT A 

CKRA 
I NCO 

PSAB 

TINS 

ClTH 

MITI 

AUTO 

BRAM 

GDYR 

GJTL 

I MAS 

INDS 

LPIN 

MASA 

NIPS 

PRAS 

SMSM 

ADMG 

ERTX 
EST I 

HOTS 

IN DR 
PBRX 

RICY 

SSTM 

TFCO 

UNIT 

BATA 

IKBI 

JECC 

KBLI 

KBLM 

scco 
VOKS 

PTSN 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 
0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 
0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 
0.0031 

0.0031 

0.0031 
0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

0.0031 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 
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8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 
8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 
8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 

8779.49 
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2012 ATPK 

BUM I 

DEWA 

DOID 

ITMG 

KKGI 

MYOH 

PKPK 

PTBA 

PTRO 

ART I 

ENRG 

MEDCO 

RUIS 

ANTM 

CIT A 

CKRA 

I NCO 

PSAB 

TINS 

CTTH 
MITI 

AUTO 

BRAM 

GDYR 

GJTL 

I MAS 

INDS 

LPIN 

MASA 

NIPS 
PRAS 

SMSM 

ADMG 

ERTX 

EST I 

HOTS 

IN DR 

PBRX 

RICY 

SSTM 

TFCO 
UNIT 

BATA 

IKBI 
JECC 

KBLI 

KBLM 

scco 
VOKS 

PTSN 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 
0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 
0.0035 

0.0035 

0.0035 
0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 
0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 

0.0035 
0.0035 

0.0035 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 
9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 
9380.39 

9380.39 

9380.39 
9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 

9380.39 
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9380.39 
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0.0577 
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0.0577 
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2013 ATPK 

BUM I 

DEWA 

DOID 

ITMG 

KKGI 

MYOH 

PKPK 

PTBA 

PTRO 

ART I 

ENRG 

MEDCO 

RUIS 

ANTM 

CIT A 

CKRA 

I NCO 

PSAB 

TINS 

CTTH 

MITI 

AUTO 

BRAM 

GDYR 

GJTL 
I MAS 

I NOS 
LPIN 

MASA 

NIPS 
PRAS 

SMSM 

ADMG 

ERTX 
EST I 

HOTS 

IN DR 

PBRX 

RICY 

SSTM 

TFCO 
UNIT 

BATA 

IKBI 

JECC 

KBLI 

KBLM 

scco 
VOKS 

PTSN 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 
0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 
0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 
0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 
0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0068 10451.37 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 
0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 
0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 
0.0648 

0.0648 

0.0648 
0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.0648 

0.1128 

0.0834 

0.0291 

0.0323 

0.3964 

0.3179 

0.0398 

0.0017 

0.3073 

0.057 

0.0224 

0.0164 

0.0494 

0.024 
0.0498 

0.0739 

0.0044 
0.0168 

0.1546 

0.0869 

0.0093 

0.0936 

0.1422 

0.0843 

0.0626 

0.0783 

0.0505 

0.0847 

0.0973 

0.0036 

0.0465 
0.0135 

0.0461 

0.0075 

0.0367 
0.0108 

0.0022 

0.0053 

0.1912 

0.0196 

0.0132 

0.0163 

0.002 

0.1289 

0.0319 

0.0628 

0.1055 
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