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INTISARI 
Seperti perusahaan-perusahaan pada umumnya, perusahaan milik pemerintah (BUMN) 

yang dalam hal ini PT Semen Indonesia (Persero), Tbk. (SMGR) memerlukan pendanaan dari 

pihak luar untuk memperkuat struktur keuangan perusahaan dengan menjadi emiten di pasar 

modal. Harga Saham SMGR yang tercatat di bursa efek tidak terlepas dari adanya pengaruh 

faktor-faktor baik eksternal maupun internal. Faktor eksternal merupakan faktor dari luar 

perusahaan yaitu faktor ekonomi makro yang mampu mempengaruhi perubahan harga saham di 

pasar modal. Sedangkan faktor internal adalah faktor fundamental perusahaan yang tercermin 

pada laporan keuangan. 

 

Dalam penelitian ini, terdapat tiga variabel independen yang berpengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen Perubahan Harga Saham yaitu Perubahan Pertumbuhan Ekonomi, 

Perubahan Transaksi Asing, dan Perubahan Produktivitas. Perubahan Pertumbuhan Ekonomi 

mempunyai pengaruh positif yang ditunjukkan dengan koefisien regresi sebesar 0,915 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap penambahan Perubahan Pertumbuhan Ekonomi 

sebesar 1%, maka akan meningkatkan Perubahan Harga Saham sebesar 0,915%. Perubahan 

Transaksi Asing mempunyai pengaruh positif yang ditunjukkan dengan koefisien regresi sebesar 

0,044 terhadap Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap penambahan Perubahan Transaksi 

Asing sebesar 1%, maka akan meningkatkan Perubahan Harga Saham sebesar 0,044%. 

Perubahan Produktivitas mempunyai pengaruh positif yang ditunjukkan dengan koefisien regresi 

sebesar 11,249 terhadap Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap penambahan Perubahan 

Produktivitas sebesar 1%, maka akan meningkatkan Perubahan Harga Saham sebesar 11,249%.  

 

Untuk pengujian secara simultan, diperoleh F-hitung sebesar 25,665 sehingga nilai F-

hitung > F-tabel atau 25,665 > 2,1867. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat 

pengaruh dari Perubahan Kurs, Perubahan Suku Bunga, Perubahan Pertumbuhan Ekonomi, 

Perubahan Transaksi Asing, Perubahan Efisiensi, Perubahan Produktivitas, Perubahan TATO, 

dan Perubahan ROE secara simultan terhadap Perubahan Harga Saham dan pengaruhnya 

adalah signifikan. 

 

Berdasarkan hasil analisis koefisien korelasi secara parsial, variabel independen yang 

paling berpengaruh adalah variabel Perubahan Pertumbuhan Ekonomi. Hal ini didasarkan pada 

koefisien determinasi (r2) terbesar yang nilainya adalah 0,7604 atau 76,04%.  

 

Kata kunci - harga saham, pengaruh, independen, dependen, korelasi, regresi. 

 

ABSTRACT 

Like companies in general, state-owned companies (BUMN), in this case PT Semen 

Indonesia (Persero), Tbk. (SMGR) requires external funding to strengthen the company's financial 

structure by becoming an issuer in the capital market. The price of SMGR shares which are listed 

on the stock exchange cannot be separated from the influence of both external and internal 

factors. External factors are factors from outside the company, namely macroeconomic factors 

that can affect changes in stock prices in the capital market. Meanwhile, internal factors are the 

company's fundamental factors as reflected in the financial statements. 
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In this study, there are three independent variables that have a significant effect on the 

dependent variable of changes in stock prices, namely changes in economic growth, changes in 

foreign transactions, and changes in productivity. Changes in Economic Growth have a positive 

effect as indicated by a regression coefficient of 0.915 on changes in stock prices, which means 

that each additional change in economic growth by 1% will increase the change in stock prices by 

0.915%. Changes in Foreign Transactions have a positive effect as indicated by a regression 

coefficient of 0.044 on Change in Share Prices, which means that each additional change in 

Foreign Transactions by 1% will increase the Change in Share Prices by 0.044%. Productivity 

changes have a positive effect as indicated by the regression coefficient of 11,249 on the change in 

stock prices, which means that each additional change in productivity of 1% will increase the 

change in stock prices by 11.249%. 

 

For simultaneous testing, obtained an F-count of 25.665 so that the F-count> F-table or 

25.665> 2.1867. Thus it can be concluded that there are effects of Changes in Exchange Rates, 

Changes in Interest Rates, Changes in Economic Growth, Changes in Foreign Transactions, 

Changes in Efficiency, Changes in Productivity, Changes in TATO, and Changes in ROE 

simultaneously on changes in share prices and the effect is significant. 

 

Based on the results of the partial correlation coefficient analysis, the most influential 

independent variable is the change in economic growth. This is based on the largest coefficient of 

determination (r2) whose value is 0.7604 or 76.04%. 

 

Keywords - stock price, influence, independent, dependent, correlation, regression. 
 
I. PENDAHULUAN 

Dalam usaha peningkatan modal 

perusahaan dengan menarik dana luar 

perusahaan, maka harus memperhatikan 

masalah jumlah dana dan jangka waktu untuk 

memperolehnya. Pasar modal adalah salah 

satu alternatif yang dapat dimanfaatkan 

perusahaan untuk dapat memenuhi kebutuhan 

dananya. Pasar modal juga merupakan sarana 

pembentukan modal dan akumulasi dana yang 

diarahkan untuk meningkatkan pastisipasi 

aktif masyarakat dalam pengerahan dana guna 

menunjang pembiayaan pembangunan 

nasional. Keunggulan dari investasi di pasar 

modal adalah terletak pada likuiditasnya, 

sehingga investor dapat mengalihkan 

investasinya pada saat yang diinginkan. Hal 

ini tidak dapat dilakukan jika investasi 

menggunakan aset tetap.  

Seperti perusahaan-perusahaan pada 

umumnya, perusahaan milik pemerintah yang 

dalam hal ini Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) memerlukan pendanaan dari pihak 

luar untuk memperkuat struktur keuangan 

perusahaan dengan menjadi emiten di pasar 

modal. Harga saham perusahaan BUMN yang 

tercatat di bursa efek tidak terlepas dari 

adanya pengaruh faktor-faktor baik eksternal 

maupun internal. Faktor eksternal merupakan 

faktor dari luar perusahaan yaitu faktor 

ekonomi makro yang mampu mempengaruhi 

perubahan harga saham di pasar modal. 

Sedangkan faktor internal adalah faktor 

fundamental perusahaan yang tercermin pada 

laporan keuangan. 

 

Adanya perubahan faktor-faktor lingkungan 

eksternal dan internal, maka penulis 

berpendapat bahwa perubahan tersebut 

mempengaruhi harga saham, khususnya nilai 

saham SMGR. Oleh karena itu beberapa 

masalah yang perlu dijawab adalah sebagai 

berikut: 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Kurs secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Suku Bunga secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Pertumbuhan Ekonomi secara 

parsial terhadap Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Transaksi Asing secara 

parsial terhadap Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Efisiensi secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Produktivitas secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan TATO secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR? 
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 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan ROE secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR? 

 Apakah terdapat pengaruh variabel 

Perubahan Kurs, Suku Bunga, 

Pertumbuhan Ekonomi, Transaksi Asing, 

Efisiensi, TATO, dan ROE secara 

simultan terhadap Harga Saham SMGR? 

 Variabel independen manakah yang 

paling berpengaruh terhadap Harga 

Saham SMGR? 

 

  Berdasarkan latar belakang dan 

perumusan masalah di atas dapat 

dikemukakan tujuan penelitian sebagai berikut: 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Kurs secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Suku Bunga secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Pertumbuhan Ekonomi secara 

parsial terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Transaksi Asing secara 

parsial terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Efisiensi secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Produktivitas secara parsial 

terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan TATO secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan ROE secara parsial terhadap 

Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan pengaruh variabel 

Perubahan Kurs, Suku Bunga, 

Pertumbuhan Ekonomi, Transaksi Asing, 

Efisiensi, TATO, dan ROE secara 

simultan terhadap Harga Saham SMGR. 

 Untuk menjelaskan variabel independen 

yang paling berpengaruh terhadap Harga 

Saham SMGR. 

 

II. METODOLOGI PENELITIAN  

Penelitian ini merupakan penelitian dengan 

pendekatan deskriptif, yaitu dengan 

menginterpretasikan data yang diperoleh 

berdasarkan fakta-fakta yang tampak dalam 

jangka waktu penelitian sehingga diperoleh 

gambaran yang jelas tentang objek yang 

diteliti. Selanjutnya, penelitian dilakukan 

dengan analisis verifikatif, dengan melakukan 

uji hipotesis melalui pengolahan data dan 

melakukan pengujian secara statistik. 

 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 

A. Analisis Regresi 

 Dari hasil uji regresi secara simultan yang 

telah dilakukan, hanya terdapat tiga variabel 

independen yang terbebas dari masalah 

autokorelasi, multikolinearitas, dan 

heterokedastisitas dalam mempengaruhi 

variabel dependennya seperti ditunjukkan 

pada tabel berikut: 

 
TABEL I 

KOEFISIEN REGRESI SECARA SIMULTAN 

 

 
 

Adapun persamaan regresi secara simultan 

yang tercipta adalah sebagai berikut: 

 

Y = -2350,913 - 0,462X1 - 0,052X2 + 

0,915X3 + 0,044X4 + 12,856X5 + 

11,249X6 + 0,281X7 – 0,464X8 

 

1) Konstanta (α) sebesar -2350,913 : 

menyatakan bahwa jika variabel X1, X2, X3, 

X4, X5, X6, X7, dan X8 = 0 maka Perubahan 

Harga Saham adalah -2350,91% (tanda negatif 

merupakan penurunan). 

2) Koefisien regresi X1 sebesar -0,462 : 

menunjukkan sebuah pengaruh negatif 

(berlawanan arah) antara variabel Perubahan 

Kurs dengan variabel dependennya yaitu 

Perubahan Harga Saham. Hal ini berarti setiap 

penambahan 1% Perubahan Kurs, akan 

menurunkan Perubahan Harga Saham sebesar 

0,462% dengan asumsi variabel-variabel yang 

lain konstan.  

3) Koefisien regresi X2 sebesar -0,052 : 

menunjukkan sebuah pengaruh negatif 

(berlawanan arah) antara variabel Perubahan 

Suku Bunga dengan variabel dependennya 

yaitu Perubahan Harga Saham. Hal ini berarti 

setiap penambahan 1% Perubahan Suku 

Bunga, akan menurunkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,052% dengan asumsi 

variabel-variabel yang lain konstan.  

4) Koefisien regresi X3 sebesar 0,915 : 

menunjukkan sebuah pengaruh positif (searah) 

Coefficientsa

-2350,913 1200,689 -1,958 ,057

-,462 ,252 -,160 -1,837 ,074

-,052 ,257 -,024 -,202 ,841

,915 ,191 ,827 4,801 ,000

,044 ,019 ,203 2,345 ,024

12,856 9,592 ,101 1,340 ,188

11,249 4,849 ,324 2,320 ,026

,281 ,568 ,114 ,494 ,624

-,464 ,444 -,198 -1,043 ,303

(Constant)

Perubahan Kurs

Perubahan Suku Bunga

Perubahan

Pertumbuhan Ekonomi

Perubahan Transaksi

Asing

Perubahan Ef isiensi

Perubahan Produktiv itas

Perubahan TATO

Perubahan ROE

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable:  Perubahan Harga Sahama. 
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antara variabel Perubahan Pertumbunan 

Ekonomi dengan variabel dependennya yaitu 

Perubahan Harga Saham. Hal ini berarti setiap 

penambahan 1% Perubahan Pertumbuhan 

Ekonomi, akan meningkatkan Perubahan 

Harga Saham sebesar 0,915% dengan asumsi 

variabel-variabel yang lain konstan.  

5) Koefisien regresi X4 sebesar 0,044 : 

menunjukkan sebuah pengaruh positif (searah) 

antara variabel Perubahan Transaksi Asing 

dengan variabel dependennya yaitu Perubahan 

Harga Saham. Hal ini berarti setiap 

penambahan 1% Perubahan Transaksi Asing, 

akan meningkatkan Perubahan Harga Saham 

sebesar 0,044% dengan asumsi variabel-

variabel yang lain konstan.  

6) Koefisien regresi X5 sebesar 12,856 : 

menunjukkan sebuah pengaruh positif (searah) 

antara variabel Perubahan Efisiensi dengan 

variabel dependennya yaitu Perubahan Harga 

Saham. Hal ini berarti setiap penambahan 1% 

Perubahan Efisiensi, akan meningkatkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 12,856% 

dengan asumsi variabel-variabel yang lain 

konstan.  

7) Koefisien regresi X6 sebesar 11,249 : 

menunjukkan sebuah pengaruh positif (searah) 

antara variabel Perubahan Produktivitas 

dengan variabel dependennya yaitu Perubahan 

Harga Saham. Hal ini berarti setiap 

penambahan 1% Perubahan Produktivitas, 

akan meningkatkan Perubahan Harga Saham 

sebesar 11,249% dengan asumsi variabel-

variabel yang lain konstan.  

8) Koefisien regresi X7 sebesar 0,281 : 

menunjukkan sebuah pengaruh positif (searah) 

antara variabel Perubahan TATO dengan 

variabel dependennya yaitu Perubahan Harga 

Saham. Hal ini berarti setiap penambahan 1% 

Perubahan TATO, akan meningkatkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 0,281% 

dengan asumsi variabel-variabel yang lain 

konstan.  

9) Koefisien regresi X8 sebesar -0,464 : 

menunjukkan sebuah pengaruh negatif 

(berlawanan arah) antara variabel Perubahan 

ROE dengan variabel dependennya yaitu 

Perubahan Harga Saham. Hal ini berarti setiap 

penambahan 1% Perubahan ROE, akan 

menurunkan Perubahan Harga Saham sebesar 

0,464% dengan asumsi variabel-variabel yang 

lain konstan.  

 

 

B. Uji t (Pengujian Koefisien Regresi Secara 

Parsial) 

    Uji t dilakukan untuk menguji pengaruh 

dari variabel independen secara parsial 

terhadap variabel dependen sekaligus untuk 

menjawab hipotesis dalam penelitian. 

Pengujian akan dilakukan dengan 

membandingkan nilai t-hitung dari hasil uji 

regresi secara parsial dengan t-tabel menurut 

tingkat signifikansi yang telah ditetapkan (5%).   

Tabel 2 berikut menunjukkan nilai t-hitung 

serta koefisien regresi dan signifikansi 

masing-masing variabel. Sedangkan nilai t-

tabel adalah 2,0227 yang diperoleh 

berdasarkan derajat kebebasan (df) n-k-1 atau 

48-8-1 = 39 dan pengujian 2 sisi (signifikansi 

= 0,025). 

 
TABEL II 

NILAI T-HITUNG UJI REGRESI SECARA PARSIAL 

 
  

1) Pengaruh Perubahan Kurs Terhadap 

Perubahan Harga Saham: Perubahan Kurs 

mempunyai pengaruh negatif yang 

ditunjukkan dengan koefisien regresi sebesar -

0,462 terhadap Perubahan Harga Saham, yang 

artinya setiap penambahan Perubahan Kurs 

sebesar 1%, maka akan menurunkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 0,462%. 

Tidak ada pengaruh Perubahan Kurs terhadap 

Perubahan Harga Saham karena –t-tabel < t-

hitung atau -2,0227 < -1,837; maka menerima 

H01 dan menolak Ha1. Dengan demikian 

disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 

Perubahan Kurs terhadap Perubahan Harga 

Saham. 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

-1,837 +2,0227-2,0227

Gambar 1. Daerah Penentuan H01 

 

2) Pengaruh Perubahan Suku Bunga 

Terhadap Perubahan Harga Saham: 

Perubahan Suku Bunga mempunyai pengaruh 

negatif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar -0,052 terhadap Perubahan 

Coefficientsa

-2350,913 1200,689 -1,958 ,057

-,462 ,252 -,160 -1,837 ,074

-,052 ,257 -,024 -,202 ,841

,915 ,191 ,827 4,801 ,000

,044 ,019 ,203 2,345 ,024

12,856 9,592 ,101 1,340 ,188

11,249 4,849 ,324 2,320 ,026

,281 ,568 ,114 ,494 ,624

-,464 ,444 -,198 -1,043 ,303

(Constant)

Perubahan Kurs

Perubahan Suku Bunga

Perubahan

Pertumbuhan Ekonomi

Perubahan Transaksi

Asing

Perubahan Ef isiensi

Perubahan Produktiv itas

Perubahan TATO

Perubahan ROE

Model

1

B Std.  Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardized

Coeff icients

t Sig.

Dependent Variable:  Perubahan Harga Sahama. 
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Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Suku Bunga sebesar 

1%, maka akan menurunkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,052%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan Suku Bunga terhadap Perubahan 

Harga Saham karena –t-tabel < t-hitung atau -

2,0227 < -0,202; maka menerima H02 dan 

menolak Ha2. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa tidak terdapat pengaruh Perubahan 

Suku Bunga terhadap Perubahan Harga Saham. 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

-0,202 +2,0227-2,0227

Gambar 2. Daerah Penentuan H02 

 

3) Pengaruh Perubahan Pertumbuhan 

Ekonomi Terhadap Perubahan Harga Saham: 

Perubahan Pertumbuhan Ekonomi mempunyai 

pengaruh positif yang ditunjukkan dengan 

koefisien regresi sebesar 0,915 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Pertumbuhan 

Ekonomi sebesar 1%, maka akan 

meningkatkan Perubahan Harga Saham 

sebesar 0,915%. Ada pengaruh Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi terhadap Perubahan 

Harga Saham karena t-tabel < t-hitung atau 

2,0227 < 4,801; maka menolak H03 dan 

menerima Ha3. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa terdapat pengaruh Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi terhadap Perubahan 

Harga Saham dan pengaruhnya adalah 

signifikan (Sig. = 0,000 < 0,050). 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

4,801+2,0227-2,0227

Gambar 3. Daerah Penentuan H03 

 

4) Pengaruh Perubahan Transaksi 

Asing Terhadap Perubahan Harga Saham: 

Perubahan Transaksi Asing mempunyai 

pengaruh positif yang ditunjukkan dengan 

koefisien regresi sebesar 0,044 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Transaksi Asing 

sebesar 1%, maka akan meningkatkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 0,044%. Ada 

pengaruh Perubahan Transaksi Asing terhadap 

Perubahan Harga Saham karena t-tabel < t-

hitung atau 2,0227 < 2,345; maka menolak 

H04 dan menerima Ha4. Dengan demikian 

disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

Perubahan Transaksi Asing terhadap 

Perubahan Harga Saham dan pengaruhnya 

adalah signifikan (Sig. = 0,024 < 0,050). 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

2,345+2,0227-2,0227
 

Gambar 4. Daerah Penentuan H04 

 

5) Pengaruh Perubahan Efisiensi 

Terhadap Perubahan Harga Saham: 

Perubahan Efisiensi mempunyai pengaruh 

positif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar 12,856 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Efisiensi sebesar 1%, 

maka akan meningkatkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 12,856%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan Efisiensi terhadap Perubahan 

Harga Saham karena t-tabel > t-hitung atau 

2,0227 > 1,340; maka menerima H05 dan 

menolak Ha5. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa tidak terdapat pengaruh Perubahan 

Efisiensi terhadap Perubahan Harga Saham. 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

1,340 +2,0227-2,0227

Gambar 5. Daerah Penentuan H05 

 

6) Hubungan Perubahan Produktivitas 

dengan Perubahan Harga Saham: Perubahan 

Produktivitas mempunyai pengaruh positif 

yang ditunjukkan dengan koefisien regresi 

sebesar 11,249 terhadap Perubahan Harga 

Saham, yang artinya setiap penambahan 

Perubahan Produktivitas sebesar 1%, maka 

akan meningkatkan Perubahan Harga Saham 

sebesar 11,249%. Ada pengaruh Perubahan 

Produktivitas terhadap Perubahan Harga 

Saham karena t-hitung > t-tabel atau 2,320 >  

2,0227; maka menolak H06 dan menerima Ha6. 

Dengan demikian disimpulkan bahwa terdapat 

pengaruh Perubahan Produktivitas terhadap 

Perubahan Harga Saham, dan pengaruhnya 

adalah signifikan (Sig. = 0,026 < 0,050). 

 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

2,320+2,0227-2,0227  
Gambar 6. Daerah Penentuan H06 
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7) Pengaruh Perubahan TATO 

Terhadap Perubahan Harga Saham: 

Perubahan TATO mempunyai pengaruh 

positif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar 0,281 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan TATO sebesar 1%, 

maka akan meningkatkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,281%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan TATO terhadap Perubahan Harga 

Saham karena t-tabel > t-hitung atau 2,0227 > 

0,494; maka menerima H07 dan menolak Ha7. 

Dengan demikian disimpulkan bahwa tidak 

terdapat pengaruh Perubahan TATO terhadap 

Perubahan Harga Saham. 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

0,494 +2,0227-2,0227

Gambar 7. Daerah Penentuan H07 
 

8) Pengaruh Perubahan ROE Terhadap 

Perubahan Harga Saham: Perubahan ROE 

mempunyai pengaruh negatif yang 

ditunjukkan dengan koefisien regresi sebesar -

0,464 terhadap Perubahan Harga Saham, yang 

artinya setiap penambahan Perubahan ROE 

sebesar 1%, maka akan menurunkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 0,464%. 

Tidak ada pengaruh Perubahan ROE terhadap 

Perubahan Harga Saham karena –t-tabel < t-

hitung atau -2,0227 < -1,043; maka menerima 

H08 dan menolak Ha8. Dengan demikian 

disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 

Perubahan ROE terhadap Perubahan Harga 

Saham. 

 

Ho diterima

Ho ditolakHo ditolak

-1,043 +2,0227-2,0227  
Gambar 8. Daerah Penentuan H08 

 

C. Uji F (Pengujian Koefisien Regresi 

Secara Simultan) 

 Uji F dilakukan untuk menguji pengaruh 

dari seluruh variabel independen secara 

simultan terhadap variabel dependen. Uji F 

dilakukan dengan menggunakan pendekatan 

Anova (Analysis of Variance). Pengujian ini 

dilakukan untuk menjawab hipotesis 

kesembilan yang diajukan. Berikut hasil 

analisis regresi secara simultan. 

 
TABEL III 

HASIL F HITUNG UJI REGRESI SECARA SIMULTAN 

 
 

    Pengujian dilakukan dengan 

membandingkan antara nilai F-hitung dari 

hasil regresi dengan F-tabel menurut tingkat 

signifikansi yang telah ditetapkan yaitu 5%. 

Nilai F-tabel yang diperoleh pada signifikansi 

5% dengan df (8,39) = 2,1867. Dari regresi 

diperoleh F-hitung sebesar 25,665 sehingga 

nilai F-hitung > F-tabel atau 25,665 > 2,1867. 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 

H09 ditolak dan menerima Ha9 yang berarti 

terdapat pengaruh dari Perubahan Kurs, 

Perubahan Suku Bunga, Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi, Perubahan Transaksi 

Asing, Perubahan Efisiensi, Perubahan 

Produktivitas, Perubahan TATO, dan 

Perubahan ROE secara simultan terhadap 

Perubahan Harga Saham dan pengaruhnya 

adalah signifikan (Sig. = 0,000 < 0.050).  

 

 

Ho diterima

Ho ditolak

2,1867 25,665
 

Gambar 9. Daerah Penentuan H09 

 

D. Pembahasan 

 Dari hasil analisis regresi secara parsial 

yang telah dilakukan, terdapat tiga variabel 

independen yang berpengaruh terhadap 

Perubahan Harga Saham SMGR. Ketiga 

variabel tersebut adalah Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi yang pengaruhnya 

positif, Perubahan Transaksi Asing yang 

pengaruhnya positif, dan Perubahan TATO 

yang pengaruhnya juga positif. Dilihat dari 

signifikansinya, dari ketiga variabel yang 

ANOVAb

2461455 8 307681,879 25,665 ,000a

467543,5 39 11988,294

2928998 47

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Predictors:  (Constant), Perubahan ROE, Perubahan Rasio Ef isiensi, Perubahan

Tingkat Bunga, Perubahan Pembelian Asing, Perubahan Kurs, Perubahan

Produktiv itas,  Perubahan Pertumbuhan Ekonomi, Perubahan TATO

a. 

Dependent Variable: Perubahan Harga Sahamb. 
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berpengaruh tersebut, terdapat dua variabel 

yang pengaruhnya signifikan yaitu Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi dan Perubahan 

Transaksi Asing. Sedangkan Perubahan 

Produktivitas menunjukkan pengaruh yang 

tidak signifikan terhadap Perubahan Harga 

Saham. Lima variabel independen yang lain 

yaitu Perubahan Kurs, Perubahan Suku Bunga, 

Perubahan Efisiensi, Perubahan TATO dan 

Perubahan ROE dinyatakan tidak memiliki 

pengaruh terhadap Perubahan Harga Saham. 

     Hasil analisis secara simultan 

menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang 

signifikan dari variabel independen secara 

simultan terhadap Perubahan Harga Saham 

sebagai variabel dependennya. Adapun 

kemampuan variabel independen dalam 

menjelaskan variabel Perubahan Harga Saham 

adalah sebesar 80,80% yang tercermin pada 

nilai R2 yang telah disesuaikan. Hal ini berarti 

masih terdapat faktor-faktor lain sebesar 19,20% 

yang mampu menjelaskan Perubahan Harga 

Saham SMGR. 

 

IV. KESIMPULAN 

    Berdasarkan analisis yang telah 

dilakukan terhadap hipotesis yang diajukan, 

Penulis menyimpulkan hal-hal sebagai berikut: 

 

A. Pengaruh Perubahan Kurs Terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Perubahan Kurs mempunyai pengaruh 

negatif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar -0,462 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Kurs sebesar 1%, 

maka akan menurunkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,462%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan Kurs terhadap Perubahan Harga 

Saham karena –t-tabel < t-hitung atau -2,0227 

< -1,837; maka menerima H01 dan menolak 

Ha1. Dengan demikian disimpulkan bahwa 

tidak terdapat pengaruh Perubahan Kurs 

terhadap Perubahan Harga Saham. 

 

B. Pengaruh Perubahan Suku Bunga 

Terhadap Perubahan Harga Saham 

Perubahan Suku Bunga mempunyai 

pengaruh negatif yang ditunjukkan dengan 

koefisien regresi sebesar -0,052 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Suku Bunga sebesar 

1%, maka akan menurunkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,052%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan Suku Bunga terhadap Perubahan 

Harga Saham karena –t-tabel < t-hitung atau -

2,0227 < -0,202; maka menerima H02 dan 

menolak Ha2. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa tidak terdapat pengaruh Perubahan 

Suku Bunga terhadap Perubahan Harga Saham. 

 

C. Pengaruh Perubahan Pertumbuhan 

Ekonomi Terhadap Perubahan Harga 

Saham 

Perubahan Pertumbuhan Ekonomi 

mempunyai pengaruh positif yang ditunjukkan 

dengan koefisien regresi sebesar 0,915 

terhadap Perubahan Harga Saham, yang 

artinya setiap penambahan Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi sebesar 1%, maka 

akan meningkatkan Perubahan Harga Saham 

sebesar 0,915%. Ada pengaruh Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi terhadap Perubahan 

Harga Saham karena t-tabel < t-hitung atau 

2,0227 < 4,801; maka menolak H03 dan 

menerima Ha3. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa terdapat pengaruh Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi terhadap Perubahan 

Harga Saham dan pengaruhnya adalah 

signifikan (Sig. = 0,000 < 0,050).  

 

D. Pengaruh Perubahan Transaksi Asing 

Terhadap Perubahan Harga Saham 

Perubahan Transaksi Asing mempunyai 

pengaruh positif yang ditunjukkan dengan 

koefisien regresi sebesar 0,044 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Transaksi Asing 

sebesar 1%, maka akan meningkatkan 

Perubahan Harga Saham sebesar 0,044%. Ada 

pengaruh Perubahan Transaksi Asing terhadap 

Perubahan Harga Saham karena t-tabel < t-

hitung atau 2,0227 < 2,345; maka menolak 

H04 dan menerima Ha4. Dengan demikian 

disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

Perubahan Transaksi Asing terhadap 

Perubahan Harga Saham dan pengaruhnya 

adalah signifikan (Sig. = 0,024 < 0,050).  

 

E. Pengaruh Perubahan Efisiensi Terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Perubahan Efisiensi mempunyai pengaruh 

positif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar 12,856 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Efisiensi sebesar 1%, 

maka akan meningkatkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 12,856%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan Efisiensi terhadap Perubahan 

Harga Saham karena t-tabel > t-hitung atau 

2,0227 > 1,340; maka menerima H04 dan 

menolak Ha4. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa tidak terdapat pengaruh Perubahan 

Efisiensi terhadap Perubahan Harga Saham. 
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F. Hubungan Perubahan Produktivitas 

dengan Perubahan Harga Saham 

Perubahan Produktivitas mempunyai 

pengaruh positif yang ditunjukkan dengan 

koefisien regresi sebesar 11,249 terhadap 

Perubahan Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan Produktivitas sebesar 

1%, maka akan meningkatkan Perubahan 

Harga Saham sebesar 11,249%. Ada pengaruh 

Perubahan Produktivitas terhadap Perubahan 

Harga Saham karena t-hitung > t-tabel atau 

2,320 >  2,0227; maka menolak H06 dan 

menerima Ha6. Dengan demikian disimpulkan 

bahwa terdapat pengaruh Perubahan 

Produktivitas terhadap Perubahan Harga 

Saham, dan pengaruhnya signifikan (Sig. = 

0,026 < 0,050). 

 

G. Pengaruh Perubahan TATO Terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Perubahan TATO mempunyai pengaruh 

positif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar 0,281 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan TATO sebesar 1%, 

maka akan meningkatkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,281%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan TATO terhadap Perubahan Harga 

Saham karena t-tabel > t-hitung atau 2,0227 > 

0,494; maka menerima H07 dan menolak Ha7. 

Dengan demikian disimpulkan bahwa tidak 

terdapat pengaruh Perubahan TATO terhadap 

Perubahan Harga Saham. 

 

H. Pengaruh Perubahan ROE Terhadap 

Perubahan Harga Saham 

Perubahan ROE mempunyai pengaruh 

negatif yang ditunjukkan dengan koefisien 

regresi sebesar -0,464 terhadap Perubahan 

Harga Saham, yang artinya setiap 

penambahan Perubahan ROE sebesar 1%, 

maka akan menurunkan Perubahan Harga 

Saham sebesar 0,464%. Tidak ada pengaruh 

Perubahan ROE terhadap Perubahan Harga 

Saham karena –t-tabel < t-hitung atau -2,0227 

< -1,043; maka menerima H08 dan menolak 

Ha8. Dengan demikian disimpulkan bahwa 

tidak terdapat pengaruh Perubahan ROE 

terhadap Perubahan Harga Saham. 

 

I. Secara Simultan 

Pengujian dilakukan dengan 

membandingkan antara nilai F-hitung dari 

hasil regresi dengan F-tabel menurut tingkat 

signifikansi yang telah ditetapkan yaitu 5%. 

Nilai F-tabel yang diperoleh pada signifikansi 

5% dengan df (8,39) = 2,1867. Dari regresi 

diperoleh F-hitung sebesar 25,665 sehingga 

nilai F-hitung > F-tabel atau 25,665 > 2,1867. 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 

H09 ditolak dan menerima Ha9 yang berarti 

terdapat pengaruh dari Perubahan Kurs, 

Perubahan Suku Bunga, Perubahan 

Pertumbuhan Ekonomi, Perubahan Transaksi 

Asing, Perubahan Efisiensi, Perubahan 

Produktivitas, Perubahan TATO, dan 

Perubahan ROE secara simultan terhadap 

Perubahan Harga Saham dan pengaruhnya 

adalah signifikan (Sig. = 0,000 < 0.050).  

 

J. Variabel Independen Paling 

Berpengaruh 

Berdasarkan hasil analisis koefisien 

korelasi secara parsial, variabel independen 

yang paling berpengaruh adalah variabel 

Perubahan Pertumbuhan Ekonomi. Hal ini 

didasarkan pada koefisien determinasi (r2) 

yang nilainya adalah 0,7604 atau 76,04%.  
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