
i 

PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN 
PENJUALAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM 

SKRIPSI 

Karya Tulis sebagai salah satu syarat 
untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi 

Jurusan Akuntansi 

Disusun Oleh: 

UNUN ISNAINI 

NIM: 1A.08.1302 

SEKOLAH TINGGI ILMU EKONOMI 

BANK BPD JATENG 

SEMARANG 

2012 



ii 

HALAMAN PERSETUJUAN 

PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN 
PENJUALAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM 

Disusun oleh : 

Unun Isnaini 

NIM : 1A.08.1302 

Disetujui untuk dipertahankan dihadapan Tim Penguji Skripsi 

STIE Bank BPD Jateng. 

Semarang,   Mei 2012 

 Pembimbing I Pembimbing II 

Yohana Kus Suparwati, SE, MSi  MG. Fitria Harjanti, SE, MSc
 NIDN : 0611056902 NIDN : 0626017901 



iii 

HALAMAN PENGESAHAN

PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN 
PENJUALAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN UKURAN 

PERUSAHAAN TERHADAP HARGA SAHAM 

Disusun oleh : 

UNUN ISNAINI 

NIM : 1A.08.1302 

Dinyatakan diterima dan disetujui oleh Tim Penguji Skripsi STIE Bank BPD Jateng 

pada tanggal :     Mei 2012 

 TIM PENGUJI TANDA TANGAN 

1. Yohana Kus Suparwati SE, MSi   ................................ 
NIDN . 0611056902 

2. Nur Anissa SE, MSi, Akt   ...............................  
NIDN. 0604037302  

3. Mekani Vestari SE, MSi, Akt ................................ 
      NIDN. 0016077401 

MENGESAHKAN 
Ketua STIE Bank BPD Jateng 

Dr. H. Djoko Sudantoko, S. Sos, MM
NIDN : 0607084501 



iv 

ABSTRAK 

Harga saham adalah nilai suatu saham yang mencerminkan kekayaan 
perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut, dimana perubahan atau fluktuasinya 
sangat ditentukan oleh kekuatan penawaran dan permintaan yang terjadi di bursa 
(pasar sekunder). Tujuan penelitian  ini  adalah  untuk mengetahui  faktor-faktor  
yang mempengaruhi harga saham.  penelitian  ini menggunakan variabel likuiditas, 
profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, ukuran perusahaan. Metode 
pengambilan sampel pada  penelitian  ini menggunakan purposive sampling dengan 
sampel sebanyak 90 perusahaan yang masuk dalam LQ 45 yang  terdaftar di  Bursa  
Efek  Indonesia dengan  kriteria perusahaan yang membagikan dividen pada periode 
2006-2010. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian  ini  adalah  regresi  
linier  berganda.  Hasil  pengujian menunjukkan likuiditas, profitabilitas, ukuran 
perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan pertumbuhan 
penjualan, kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. Ukuran 
kebaikan model pada penelitian ini sebesar 33%. 

Kata Kunci : Harga Saham, Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan,  
Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan. 
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ABSTRACT

The stock price is the value of a stock that reflects the wealth of companies 
issuing shares, which change or fluctuation is determined by the forces of supply and 
demand that occurred in stock (secondary market). The Purpose of this study was to 
determine the factors that affect stock prices. This study used the liquidity, 
profitability, sales growth, dividend policy, company size. Sampling method 
used purposive sampling method with a sample of 90 LQ 45 companies listed in 
Indonesia Stock Exchange. The criteria were companies distribute dividends in the 
period 2006-2010. Technical analysis used in this study was multiple linear 
regression. The test resulted showed that liquidity, profitability, company size had 
positive effect on stock prices, while sales growth, dividend policy had no effect on 
stock price. Size of the goodness of the model in this study was 33%. 

Keywords: Stock Price, Liquidity, Profitability, Sales Growth, Dividend Policy, 

Company Size.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1     Latar Belakang Masalah

Sejalan dengan berkembangnya perekonomian, banyak perusahaan yang go 

public dan mendaftarkan sahamnya di pasar modal. Pasar modal juga memberikan 

wahana investasi bagi investor, pihak yang kelebihan dana, untuk dapat 

menginvestasikan uangnya dengan harapan memperoleh return. Investor memilih 

pada perusahaan mana mereka menanamkan uangnya agar memperoleh keuntungan 

maksimal. Untuk tujuan tersebut, maka perusahaan memerlukan dana yang relatif 

besar. Pemenuhan kebutuhan dana tersebut dapat diperoleh dengan melakukan 

pinjaman dalam bentuk hutang atau menerbitkan saham di pasar modal. Dengan 

dijualnya saham dipasar modal berarti masyarakat diberi kesempatan untuk memiliki 

dan menikmati keuntungan yang diperoleh perusahaan (Anoraga dan Piji Pakarti, 

2001). 

Pasar modal merupakan tempat bertemunya para calon investor dan 

perusahaan yang membutuhkan dana. Dengan adanya pasar modal maka pihak yang 

memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan dana tersebut dengan harapan 

memperolah imbalan (return), sedangkan pihak issuer (perusahaan) dapat 

memanfaatkan dana dari operasi perusahaan (Marpaung, 2010).  

Syarat utama bagi para investor untuk menyalurkan dananya melalui pasar 

modal adalah perasaan aman akan investasinya. Perasaan aman ini diperoleh 

diantaranya karena para investor memperoleh informasi yang  jelas, wajar, dan tepat 

waktu sebagai dasar pengambilan keputusan investasinya. Informasi yang dibutuhkan 
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tersebut salah satunya adalah laporan keuangan sebagai bagian dari informasi 

akuntansi (Mukodim, 2008). Salah satu informasi yang dapat digunakan oleh para 

investor dalam mempertimbangkan keputusan apakah akan melakukan investasi atau 

tidak adalah informasi tentang harga saham (Raharjo, 2009). 

Harga saham merupakan harga yang bersedia dibayar oleh investor apabila 

ingin memiliki suatu bukti kepemilikan atas suatu perusahaan (Pakpahan, 2010), 

dimana perubahan atau fluktuasinya sangat ditentukan oleh kekuatan penawaran dan 

permintaan yang terjadi di bursa (pasar sekunder). Semakin banyak investor yang 

ingin membeli atau menyimpan suatu saham maka harga saham tersebut cenderung 

naik, sebaliknya semakin banyak investor yang ingin menjual atau melepaskan suatu 

saham, harganya semakin bergerak turun (Raharjo, 2009). Investor mengharapkan 

dana yang digunakan dapat memberikan hasil. Investor mendapatkan investasinya 

terhindar dari fluktuasi harga saham untuk jangka panjang. Umumnya hasil investasi 

bisa berupa dividen, bunga, dan capital gain. Dalam pasar saham harga saham 

perusahaan sering tergantung pada pergerakan harga saham secara keseluruhan 

(Burhanuddin, 2009).  

Manajer selaku penerima amanah dari pemilik perusahaan seharusnya 

menentukan kebijakan yang dapat meningkatkan nilai kepentingan pemegang saham 

yaitu memaksimumkan harga saham perusahaan (Brigham dan Houston, 2006). 

Konflik muncul ketika manajer bertindak atas namanya, mendelegasikan kekuasaan 

untuk membuat keputusan kepada manajer. Munculnya konflik akan menyulitkan 

pemegang saham memonitor pengelola perusahaan, maka asset perusahaan dapat saja 

digunakan untuk kepentingan pengelolaan daripada memaksimalkan kemakmuran 

pemegang saham (Sofyaningsih dan Pancawati Hardiningsih, 2011). Peningkatan 

kemakmuran para pemegang saham, manajemen dituntut harus mampu meningkatkan 

nilai perusahaan yang tercermin pada peningkatan harga saham perusahaan. 

Meningkatnya harga saham perusahaan akan meningkatkan pendapatan saham 

investor yang berinvestasi pada perusahaan tersebut (Burhanuddin, 2009). 
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Beberapa faktor yang mempengaruhi harga saham antara lain rasio keuangan, 

pertumbuhan penjualan, dan dividen (Deitiana, 2011). Selain faktor ketiga tersebut, 

terdapat faktor lain yang dapat mempengaruhi harga saham, seperti ukuran 

perusahaan. Jika semakin besar ukuran sebuah perusahaan maka harga saham 

perusahaan akan semakin tinggi, sedangkan jika ukuran perusahaan semakin kecil 

maka harga saham perusahaan akan semakin rendah (Sofilda dan Edi Subaedi, 2008).

Likuiditas perusahaan merupakan kemampuan untuk membayar kewajiban 

financial jangka pendek tepat pada waktunya (Sartono, 2010:116). Umumnya 

kewajiban jangka pendek merupakan bagian yang besar dari total pinjaman 

perusahaan. Kewajiban jangka pendek selalu lebih besar dari sumber asli kas 

perusahaan. Perusahaan yang memiliki likuiditas baik maka memungkinkan 

pembayaran dividen dengan lebih baik pula (Walsh, 2004:105). Untuk meningkatkan 

likuiditas, perusahaan menurunkan rasio pembayaran dividen, dengan pembayaran 

dividen yang lebih rendah berarti perusahaan membutuhkan lebih sedikit pendanaan 

dari luar, karena perusahaan bukannya membayar dividen, melainkan 

mempertahankan kas secara internal (Holdet et al (1988) dalam Deitiana (2011). 

Daya tarik utama bagi pemilik perusahaan dalam suatu perseroan adalah 

profitabilitas. Disamping itu, profitabilitas perusahaan juga menjadi hal yang 

diperhatikan  bagi para investor, karena profitabilitas perusahaan merupakan salah 

satu cara untuk menilai secara tepat sejauh mana tingkat pengembalian yang akan 

didapat dari aktivitas investasinya. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan profit atau laba selama satu tahun (Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 

2007). Jika kondisi perusahaan dikategorikan menguntungkan, atau menjanjikan 

keuntungan di masa mendatang maka banyak investor yang akan menanamkan 

dananya untuk membeli saham perusahaan tersebut. Dan hal tersebut akan 

mendorong harga saham naik (Haryanto dan Toto, 2003). 

Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba didorong dengan 

pertumbuhan penjualan. Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan 
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dari tahun ke tahun atau dari waktu ke waktu (Kesuma, 2009). Pertumbuhan 

penjualan yang lebih tinggi dibandingkan dengan kenaikan biaya akan 

mengakibatkan kenaikan laba perusahaan. Jumlah laba yang diperoleh secara teratur 

serta kecenderungan atau trend keuntungan yang meningkat merupakan suatu  faktor 

yang menentukan perusahaan untuk tetap survive. Sementara perusahaan dengan 

rasio pertumbuhan penjualan negatif berpotensi besar mengalami penurunan laba 

sehingga apabila manajemen tidak segera mengambil tindakan perbaikan, perusahaan 

dimungkinkan tidak akan dapat mempertahankan kelangsungan hidupnya 

(Sofyaningsih dan Pancawati Hardiningsih, 2011).  

Kebijakan dividen menyangkut tentang keputusan untuk membagi laba yang 

diperoleh perusahaan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau laba 

ditahan guna pembelanjaan investasi di masa yang akan datang (Murtini, 2008).

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil perusahaan untuk menentukan 

berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk dibagikan (Deitiana, 2011). 

Para investor memiliki tujuan utama untuk meningkatkan kesejahteraan dengan 

mengharapkan pengembalian dalam bentuk dividen maupun capital gain, Dividen 

yang diterima pada saat ini akan mempunyai nilai yang lebih tinggi daripada capital 

gain yang akan diterima di masa yang akan datang, sehingga investor yang tidak 

bersedia berspekulasi akan lebih menyukai dividen daripada capital gain (Prihantoro, 

2003 dalam Wijaya dan Bandi Anas Wibawa, 2010). 

Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan. Salah 

satu tolok ukur yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan adalah ukuran aktiva 

dari perusahaan tersebut. Perusahaan yang memiliki total aktiva besar menunjukkan 

bahwa perusahaan tersebut telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini 

arus kas perusahaan sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam 

jangka waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan 

relatif lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan 

total asset yang kecil (Daniati dan Suhairi, 2006).  
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Berbagai penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham 

yang diperdagangkan di bursa efek telah banyak dilakukan oleh para peneliti. 

Penelitian Deitiana (2011) meneliti tentang pengaruh rasio keuangan, pertumbuhan 

penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan 

likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap 

harga saham.  

Pasaribu (2008) meneliti tentang pengaruh variabel fundamental terhadap 

harga saham perusahaan go public di BEI. Hasil penelitian menyatakan bahwa 

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, posisi leverage, likuiditas dan efisiensi 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham di delapan industri. 

Kesuma (2009) meneliti tentang analisis faktor yang mempengaruhi struktur 

modal serta pengaruhnya terhadap harga saham perusahaan real estate yang go public

di BEI. Penelitian ini menyatakan bahwa profitabilitas  berpengaruh positif terhadap 

harga saham, sedangkan pertumbuhan penjualan mempunyai pengaruh negatif 

terhadap harga saham. 

Murhadi (2008) meneliti tentang studi kebijakan deviden : anteseden dan 

dampaknya terhadap harga saham. Dalam penelitian ini menujukkan bahwa kebijakan 

dividen berpengaruh positif terhadap harga saham, aliran kas bebas memiliki 

pengaruh negatif terhadap harga saham.  

Trisno dan Fransiska Soejono (2008) melakukan penelitian tentang pengaruh 

rasio profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap harga saham pada perusahaan 

telekomunikasi yang terdaftar di BEI. Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPM 

tidak berpengaruh terhadap harga saham, ROA dan ROE berpengaruh signifikan 

terhadap harga saham, ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. 
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Sofilda dan Edi Subaedi (2008) meneliti tentang pengaruh ukuran perusahaan 

dan karakteristik kepemilikan terhadap harga saham. Penelitian menyatakan bahwa 

ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap harga saham.,  

Terdapat perbedaan hasil penelitian Deitiana (2011) menunjukkan likuiditas, 

pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga 

saham, Pasaribu (2008) menunjukkan pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, posisi 

leverage, likuiditas dan efisiensi perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham, Kesuma (2009) menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap harga saham, sedangkan pertumbuhan penjualan mempunyai pengaruh 

negatif terhadap harga saham, Murhadi (2008) menujukkan bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh positif terhadap harga saham, Trisno dan Fransiska Soejono (2008) 

menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham, Sofilda dan Edi Subaedi (2008) menujukkan bahwa ukuran perusahaan tidak 

berpengaruh terhadap harga saham. 

Penelitian yang dilakukan oleh Deitiana (2011) menunjukkan bahwa ukuran 

kebaikan model penelitian masih sangat rendah ditunjukkan dengan adjusted R 

square hanya sebesar 11,3%. Hal itu menunjukan bahwa variabel terikat sebesar 

88,7% masih dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model. Dengan demikian 

model penelitian tersebut secara empiris kurang dapat digunakan untuk memprediksi 

harga saham. Oleh karena itu perlu diupayakan perbaikan model. 

Ukuran perusahaan diduga dapat mempengaruhi harga saham karena semakin 

besar ukuran sebuah perusahaan maka harga saham perusahaan akan semakin tinggi, 

sedangkan jika ukuran perusahaan semakin kecil maka harga saham perusahaan akan 

semakin rendah (Sofilda dan Edi Subaedi, 2008). 

Ukuran perusahaan menunjukkan aktivitas perusahaan yang dimiliki oleh 

perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan berarti semakin besar aktiva yang bisa 

dijadikan jaminan untuk memperoleh hutang (Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 2007). 
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Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan. Perusahaan yang 

berukuran besar mempunyai perbedaan dibanding perusahaan yang berukuran kecil. 

Perusahaan yang memiliki total aktiva besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut 

telah mencapai tahap kedewasaan dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan sudah 

positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang relatif 

lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dan lebih 

mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total asset yang kecil. 

Dengan demikian semakin besar ukuran perusahaan maka banyak investor yang 

tertarik untuk menginvestasikan dananya dalam perusahaan, hal ini akan 

meningkatkan permintaan saham dan harga saham akan cenderung naik (Pakpahan, 

2010).  

Dalam penelitian ini menggunakan perusahaan LQ 45, karena saham yang 

tergabung dalam LQ 45 mempunyai tingkat likuiditas yang tinggi dan memiliki nilai 

kapitalisasi pasar yang besar. Sehingga saham perusahaan yang terdaftar dalam LQ 

45 merupakan saham aktif di pasar. Indeks LQ 45 menggunakan 45 saham yang 

terpilih berdasarkan likuiditas perdagangan saham dan disesuaikan setiap 6 bulan, 

apakah masih memenuhi kriteria yang telah ditentukan atau tidak. Dengan demikian, 

saham yang terdapat dalam indeks tersebut akan selalu berubah. Informasi tersebut 

mencerminkan bahwa saham tersebut memberikan kontribusi yang cukup besar bagi 

pelaku pasar. 

Berdasarkan uraian permasalahan diatas, maka tema penelitian ini adalah : 

“PENGARUH LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, PERTUMBUHAN 

PENJUALAN, KEBIJAKAN DIVIDEN, DAN UKURAN PERUSAHAAN 

TERHADAP HARGA SAHAM”. 
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1.2      Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 

masalah dalam penelitian ini adalah : 

1. Apakah likuiditas berpengaruh terhadap harga saham ? 

2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap harga saham ? 

3. Apakah pertumbuhan penjualan berpengaruh terhadap harga saham ? 

4. Apakah kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham ? 

5. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham ? 

1.3   Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah tersebut, maka penelitian ini dilakukan 

dengan tujuan sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh likuiditas terhadap harga saham. 

2. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. 

3. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh pertumbuhan penjualan terhadap harga 

saham. 

4. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham. 

5. Untuk mengetahui apakah ada pengaruh ukuran perusahaan terhadap harga saham. 

1.4  Manfaat Penelitian 

1.4.1   Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan yang 

bermanfaat bagi ilmu  pengetahuan dan dapat memberikan kontribusi pada literatur 

mengenai pasar modal, khususnya yang berkaitan dengan harga saham. Selain itu 

penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi bagi penelitian serupa 
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dimasa yang akan datang dan mendukung teori-teori yang telah ada sehubungan 

dengan masalah yang dibahas pada penelitian ini. 

1.4.2  Manfaat Praktis

1. Bagi Investor 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi investor sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk melakukan investasi saham di 

Bursa Efek Indonesia. 

2. Bagi Akademik 

Hasil penelitian ini diharapkan akan menambah wawasan dan pengetahuan 

bagi para mahasiswa STIE Bank BPD Jateng khususnya yang berkaitan dengan harga 

saham. Selain itu hasil penelitian ini dapat menambah referensi sebagian bacaan di 

perpustakaan STIE Bank BPD Jateng. 



10 

1.5. Kerangka Penelitian

   Kerangka penelitian ini berisi bagan yang menjelaskan proses atau alur 

penelitian yang dilakukan. Penelitian dimulai dari studi pendahuluan hingga 

penarikan kesimpulan, untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada Gambar 1.1  berikut: 

5 

1. Tita Deitiana (2011)

2. Werner R. Murhadi (2008) 

3. Rowland Bismark Fernando Pasaribu (2008) 

4. Ali Kesuma (2009) 

5. Dedi Trisno dan Fransiska Soejono (2008) 

6. Eleonora Sofilda dan Edi Subaedi (2008) 

Studi Literatur

Identifikasi Masalah 

1. Terdapat hasil penelitian yang berbeda-beda mengenai harga saham yang diteliti oleh Tita 
Deitiana, Werner R. Murhadi, Rowland Bismark Fernando Pasaribu, Ali Kesuma, Dedi 
Trisno dan Fransiska Soejono, Eleonora Sofilda dan Edi subaedi. 

2. Pada penelitian Tita Deitiana (2011) Adjusted R Square sebesar 11,3%, mempunyai arti 
bahwa keseluruhan variabel bebas tersebut secara bersama-sama berpengaruh terhadap 
variabel terkaitnya sebesar 11,3% sedangkan sisanya yaitu 88,7% dipengaruhi oleh faktor 
lain diluar model. Selain itu perlu dipertimbangkan variabel baru yaitu ukuran perusahaan  
yang diduga mempengaruhi harga saham. 

Perumusan Masalah

Pengajuan kerangka teoritis dan 

pengaruh hipotesis

Pengumpulan data penelitian Data Sekunder

Analisis pembahasan

Kesimpulan
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1    Saham 

Menurut Ang (1997) Saham dapat diidentifikasikan sebagai tanda penyertaan 

atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. Wujud saham adalah 

selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik 

perusahaan yang menerbitkan kertas tersebut.

Menurut Husnan (2004) menyatakan bahwa sekuritas (saham) merupakan 

secarik kertas yang menunjukkan hak pemodal (yaitu pihak yang memiliki kertas 

tersebut) untuk memperoleh bagian dari prospek atau kekayaaan organisasi yang 

menerbitkan sekuritas tersebut dan berbagai kondisi yang memungkinkan pemodal 

tersebut menjalankan haknya. 

2.1.1   Jenis-Jenis saham 

Jenis saham berdasarkan manfaatnya menurut Jogiyanto (2009:111) adalah :

1. Saham Preferen (Preferred Stock) 

Merupakan saham yang mempunyai sifat gabungan antara obligasi dan saham 

biasa. Seperti obligasi yang membayarkan bunga atau pinjaman, saham preferen juga 

memberikan hasil yang tetap berupa dividen preferen. Saham preferen mempunyai 

beberapa hak seperti hak atas dividen tetap dan hak pembayaran terlebih dahulu jika 

terjadi likuidasi. 

2. Saham Biasa (Common Stock)

Jika perusahaan hanya mengeluarkan satu kelas saham saja, saham ini 

biasanya dalam bentuk saham biasa (common stock). Pemegang saham adalah  
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pemilik dari perusahaan yang mewakilkan kepada manajemen untuk menjalankan 

operasi perusahaan. 

3. Saham Treasuri 

Saham treasuri adalah saham milik perusahaan yang sudah pernah dikeluarkan 

dan beredar yang kemudian dibeli kembali oleh perusahaan untuk simpanan sebagai 

treasuri yang naninya dapat dijual kembali. 

2.2     Harga Saham 

Harga saham adalah nilai suatu saham yang mencerminkan kekayaan 

perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut, dimana perubahan atau fluktuasinya 

sangat ditentukan oleh kekuatan penawaran dan permintaan yang terjadi di bursa 

(pasar sekunder). Semakin banyak investor yang ingin membeli atau menyimpan 

suatu saham, harganya semakin naik, sebaliknya semakin banyak investor yang ingin 

menjual atau melepaskan suatu saham, harganya semakin bergerak turun (Raharjo, 

2009). 

Menurut Pakpahan (2010) harga saham merupakan harga yang bersedia 

dibayar oleh investor apabila ingin memiliki suatu bukti kepemilikan atas suatu 

perusahaan. 

Menurut Ang (1997) harga pasar saham merupakan harga suatu saham pada 

pasar yang berlangsung. Jika pasar bursa efek sudah tutup maka harga pasar adalah 

harga penutupannya (closing price). Harga pasar inilah yang menyatakan naik 

turunnya suatu saham. Harga saham dapat berubah setiap saat, oleh karena itu para 

investor menggunakan kesempatan ini untuk memperoleh keuntungan dari adanya 

perubahan harga saham tersebut. Menurut Hidayat (2010:103) harga saham dapat 

dibedakan menjadi : 
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1. Harga Nominal 

Setiap saham yang dikeluarkan oleh perusahaan memiliki harga. Harga 

nominal saham adalah harga yang tercantum pada lembar saham yang diterbitkan. 

2. Harga Perdana  

Adalah harga yang berlaku untuk investor yang membeli saham pada saat 

masa penawaran umum. Meski harga nominal saham sudah ditetapkan, harga 

penawaran umum perdana kepda investor di pasar perdana belum tentu sama dengan 

harga nominal saham tersebut. Jika harga perdana lebih tinggi dari harga nominal, 

akan ada selisih yang disebut agio. Sebaliknya jika harga perdana lebih rendah dari 

harga nominal, selisih tersebut disebut dengan disagio. 

3. Harga Pembukaan 

Adalah harga saham yang berlaku saat pasar saham dibuka pada hari itu. 

4. Harga Penutupan (Closing Price) 

Adalah harga saham yang diminta oleh penjual dan pembeli pada saat akhir 

hari bursa atau harga yang terjadi pada transaksi terakhir pada hari perdagangan 

tersebut. Harga ini akan menjadi harga pembukaan pada hari perdagangan berikutnya. 

2.3     Likuiditas 

Rasio likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya (Hanafi dan Abdul 

Halim, 2009:77). 

Likuiditas perusahaan merupakan pertimbangan utama dalam banyak 

kebijakan dividen, karena dividen bagi perusahaan merupakan kas keluar, maka 

semakin besar posisi kas dan likuiditas perusahaan secara keseluruhan akan semakin 

besar kemampuan perusahaan untuk membayar dividen. Perusahaan yang sedang 

mengalami pertumbuhan dan profitable akan memerlukan dana yang cukup besar 

guna membiayai investasinya, oleh karena itu akan kurang likuid karena dana yang 
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diperoleh lebih banyak diinvestasikan pada aktiva tetap dan aktiva lancar yang 

permanen (Sartono, 2010:293). 

Menurut Hanafi dan Abdul Halim (2009:77)  rasio likuiditas dapat diukur 

dengan cara :

1. Rasio lancar (Current Ratio)

Current ratio merupakan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan 

memenuhi hutang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya. 

2. Rasio quick (Acid Test Ratio).  

Rasio quick merupakan kemampuan untuk membayar hutang yang segera 

harus dipenuhi dengan aktiva lancar yang lebih likuid. 

Perusahaan dikatakan mempunyai posisi keuangan yang likuid apabila 

mampu: 

1. Memenuhi kewajiban-kewajibannya tepat pada waktunya, yaitu pada waktu 

ditagih (kewajiban keuangan terhadap pihak ekstern). 

2. Memelihara modal kerja yang cukup untuk operasi yang normal (kewajiban 

keuangan terhadap pihak ekstern). 

3. Membayar bunga dan dividen yang dibutuhkan. 

4. Memelihara tingkat kredit yang menguntungkan. 

2.4      Profitabilitas 

Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 

kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan (laba) (Hanafi dan Abdul Halim, 

2009:83) 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam 

hubungannya dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri. Dengan demikian 

bagi investor jangka panjang akan sangat berkepentingan dengan analisis 
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profitabilitas, yaitu bagi pemegang saham akan melihat keuntungan yang benar-benar 

akan diterima dalam bentuk dividen (Sartono, 2010:122). 

Menurut Hanafi dan Abdul Halim (2009:83), rasio profitabilitas ini dapat 

diukur dengan berbagai cara, antara lain :  

1. ROA (Retrun On Assets) 

ROA (Return On Asset) merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu. Laba bersih yang dimaksud adalah laba 

setelah pajak yang digunakan untuk menggambarkan besarnya laba yang diperoleh 

perusahaan sebelum didistribusikan baik kepada kreditur maupun pemilik 

perusahaan. Rasio yang tinggi menunjukkan efisiensi manajemen aset, yang berarti 

efisiensi manajemen. ROA juga sering disebut sebagai ROI (Return On Invesment). 

2. ROE (Return On Equity) 

ROE (Return On Equity) merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba berdasarkan modal saham tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas 

dari sudut pandang pemegang saham. 

3. Profit Margin 

Profit margin merupakan kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih 

pada tingkat penjualan tertentu. Rasio ini diinterpretasikan juga sebagai kemampuan 

perusahaan menekan biaya-biaya diperusahaan pada periode tertentu. 

2.5     Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan merupakan kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke 

tahun atau dari waktu ke waktu (Kesuma, 2009). Pertumbuhan penjualan 

mencerminkan manifestasi keberhasilan investasi periode masa lalu dan dapat 

dijadikan sebagai prediksi pertumbuhan masa yang akan datang (Deitiana, 2011). 
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Suatu perusahaan yang berada dalam industri yang mempunyai laju 

pertumbuhan tinggi harus menyediakan modal yang cukup untuk membelanjai 

perusahaan. Perusahaan yang mempunyai pertumbuhan pesat cenderung lebih banyak 

menggunakan hutang daripada perusahaan yang mempunyai petumbuhan lambat 

(Weston dan Brigham, 1994). 

Pertumbuhan penjualan yang diatas rata-rata bagi suatu perusahaan pada 

umumnya didasarkan pada pertumbuhan yang cepat yang diharapkan dari industri 

dimana perusahaan itu beroperasi. Perusahaan dapat mencapai tingkat pertumbuhan 

diatas rata-rata dengan jalan meningkatkan pangsa pasar dari permintaan industri 

keseluruhan. Peningkatan pangsa pasar harus sejalan dengan strategi pemasaran yang 

tepat dan perusahaan selalu melakukan inovasi, hal ini bermakna bahwa dengan 

strategi yang tepat dapat meningkatkan pertumbuhan penjualan melalui 

pengembangan produk yang diminati konsumen (Fabozzi, 1999:381).

Menurut Kotler (1996:477), faktor-faktor yang mempengaruhi pertumbuhan 

penjualan, antara lain :

1. Produk  

Produk adalah sesuatu yang dibuat dalam suatu pabrik. Apabila suatu produk 

mempunyai kualitas yang baik dan mutu yang terjamin, maka ada kecenderungan 

konsumen untuk membeli produk tersebut. Di sisi lain harga pun sangat 

mempengaruhi penjualan. Apabila harga yang ditetapkan cenderung murah namun 

mempunyai kualitas produk yang cukup baik, maka akan membuat daya tarik 

konsumen tersendiri. Sehingga, apabila produk yang dipasarkan harganya terjangkau 

dan mempunyai kualitas yang cukup baik, maka konsumen akan tertarik untuk 

membeli  produk itu. Dengan adanya ketertarikan konsumen untuk membeli produk 

tersebut, maka dapat meningkatkan penjualan. Dengan demikian, produk dapat 

mempengaruhi penjualan. Pada saat permintaan produk meningkat dengan pesat, 

akan mengakibatkan pembelian aktiva tetap (misalnya: mesin) yang kebanyakan, agar 
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kegiatan operasionalnya berjalan dengan cepat serta menghasilkan produk yang 

berkualitas. 

2. Harga 

Harga adalah sesuatu yang dibayar konsumen apabila membeli suatu produk. 

Harga yang lebih murah akan meningkatkan penjualan. Penjualan akan meningkat 

jika harga yang dipasarkan lebih murah dibandingkan kompetiter lain. Karena setiap 

konsumen akan selalu mencari dan membeli produk yang sama dengan harga yang 

lebih rendah. 

3. Promosi 

Promosi dilakukan untuk mengenalkan suatu produk yang konsumen belum 

tahu tentang kelebihan dan fungsi produk tersebut. Apabila promosinya gencar, maka 

muncul keinginan konsumen untuk membeli produk yang telah dipromosikan. 

Dengan adanya konsumen untuk membeli produk itu, maka dapat berdampak pada 

penjualan. Sehingga, promosi  dapat berpengaruh terhadap penjualan. 

4. Distribusi 

Dengan adanya distribusi yang efektif dan efisien dan juga sesuai dengan 

sasarannya, maka diharapkan penjualan dapat meningkat. Apabila tidak distribusi, 

maka penjualan tidak bisa berjalan dengan lancar. Dengan demikian, distrubusi bisa 

mempengaruhi penjualan.  

Menurut Kotler (1996:474), beberapa cara yang bisa digunakan untuk 

mempertahankan pertumbuhan pasar, antara lain : 

1. Mutu produk ditingkatkan dan ciri serta model produk ditambahkan. 

2. Model dan produk baru dimanfaatkan 

3. Saluran distribusi dimanfaatkan dengan baik 

4. Beberapa bentuk periklanan yang menimbulkan keyakinan atas produk sehingga 

konsumen mau membeli sebaiknya dipertahankan. 
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5. Harga diturunkan pada saat yang tepat untuk menarik golongan konsumen lain 

yang peka terhadap harga. 

2.6      Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil perusahaan untuk 

menentukan berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk dibagikan 

sebagai dividen atau sebagai laba yang ditahan. Kebijakan dividen merupakan 

sebagian dari keputusan investasi. Oleh karena itu perusahaan dalam hal ini dituntut 

untuk membagikan dividen sebagai realisasi harapan hasil yang didambakan seorang 

investor dalam menginvestasikan dananya untuk membeli saham (Deitiana, 2011). 

Menurut  Weston dan Copeland (1999) Kebijakan dividen yaitu menentukan 

berapa banyak dari keuntungan yang harus dibayarkan kepada pemegang saham, dan 

berapa banyak yang harus ditanam kembali dalam perusahaan. 

Dividen merupakan aliran kas yang dibayarkan kepada para pemegang saham 

atau equity investor (Riyanto, 2001:265). Setiap perusahaan selalu menginginkan 

adanya pertumbuhan bagi perusahaan tersebut di satu pihak dan juga dapat 

membayarkan dividen kepada para pemegang saham di lain pihak, tetapi kedua 

tujuan tersebut selalu bertentangan. Karena semakin tinggi tingkat dividen yang 

dibayarkan, berarti makin sedikit laba yang dapat ditahan dan sebagai akibatnya 

adalah menghambat tingkat pertumbuhan dalam pendapatan dan harga sahamnya. 

Jika perusahaan ingin menahan sebagian besar dari pendapatannya tetap didalam 

perusahaan, berarti bahwa bagian dari pendapatan yang tersedia untuk pembayaran 

dividen semakin kecil (Riyanto, 2001:266).  

Menurut Weston & Copeland (1999), faktor-faktor yang mempengaruhi 

kebijakan dividen adalah sebagai berikut : 
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1. Peraturan Hukum 

 Undang-undang yang menentukan bahwa dividen harus dibayar dari laba, 

baik laba tahun berjalan maupun laba tahun yang lalu yang ada pada pos laba ditahan 

dineraca. Undang-undang menekankan 3 peraturan, yaitu : 

a. Peraturan mengenai laba bersih, yaitu menentukan dividen dapat dibayar dari laba 

tahun-tahun yang lalu dan laba tahun berjalan. 

b. Peraturan mengenai tindakan yang merugikan modal, yaitu dengan cara melarang 

pembayaran deviden dengan dana modal bukan dari keuntungan. 

c. Peraturan mengenai tak mampu bayar, menetukan bahwa perusahaan tidak boleh 

membayar dividen, jika tak mampu atau dalam keadaan perusahaan bangkrut.  

2. Posisi Likuiditas 

Laba ditahan biasanya diinvestasikan dalam bentuk aktiva yang diperlukan 

untuk menjalankan usaha. Laba ditahan dari tahun tahun terdahulu sudah 

diinvestasikan dalam bentuk mesin, peralatan, persediaan dan barang-barang lainnya, 

bukan disimpan dalam bentuk uang tunai. Oleh karena itu, suatu perusahaan yang 

keuntungannya luar biasa mungkin saja tidak dapat membayar dividen karena 

keadaan likuiditasnya. 

3. Membayar Pinjaman 

Jika perusahaan telah membuat pinjaman untuk memperluas usahanya atau 

untuk  pembiayaan lainnya maka ia dapat melunasi pinjamannya pada saat jatuh 

tempo atau ia dapat menyisihkan cadangan-cadangan untuk melunasi pinjaman itu 

nantinya. Jika diputuskan bahwa pinjaman itu akan dilunasi, maka biasanya harus ada 

laba ditahan. 

4. Kontrak Pinjaman 

Kontrak pinjaman yang menyangkut pinjaman jangka panjang seringkali 

membatasi kemampuan perusahaan untuk membayar dividen. 
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5. Pengembangan Aktiva 

Semakin cepat pertumbuhan perusahaan, semakin besar kebutuhannya untuk 

membiayai pengembangan aktiva perusahaan. Semakin banyak dana yang dibutuhkan 

dikemudian hari, semakin banyak laba yang harus ditahan atau dibayarkan. 

6. Tingkat Laba  

Tingkat pengembalian atas asset menentukan pembagian laba dalam bentuk 

deviden yang dapat digunakan oleh pemegang saham baik ditanamkan kembali 

didalam perusahaan maupun tempat lain. 

7. Stabilitas Laba 

Suatu perusahaan yang memiliki laba stabil seringkali dapat memperkirakan 

berapa besar laba dimasa yang akan datang. Perusahaan seperti ini biasanya 

cenderung membayarkan laba dengan persentase yang lebih tinggi daripada 

perusahaan yang labanya berfluktuasi. 

8. Pasar Modal 

Kemampuan untuk meningkatkan modal atau untuk memperoleh pinjaman 

dari pasar modal adalah terbatas. Oleh karena itu, untuk membiayai operasinya ia 

harus menahan laba yang lebih banyak. Perusahaan yang sudah mantap akan 

mempunyai tingkat deviden yang lebih tinggi dibandingkan dengan perusahaan kecil 

atau yang masih baru. 

9. Kendali Perusahaan 

Jika perusahaan hanya memperluas usahanya dari pembiayaan intern maka 

pembayaran deviden akan berkurang. Kebijakan ini dijalankan atas pertimbangan 

bahwa menambah modal dengan menjual saham biasa akan mengurangi pengendalian 

atas perusahaan itu oleh golongan pemegang saham yang kini sedang berkuasa. 
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Terdapat beberapa teori tentang kebijakan dividen antara lain :  

1. Hipotesis Sinyal/Signalling Hiphotesis

Hipotesisi sinyal yang dikemukakan oleh Miller & Rock (1985) dalam 

Brigham dan Houston (2006), menyatakan bahwa perusahaan yang berkualitas tinggi. 

Jika sinyal meningkat karena adanya disparitas informasi antara manajer dengan 

investor, maka perusahaan memiliki disparitas informasi besar yang biasanya 

merupakan perusahaan yang memiliki pilihan pertumbuhan yang kecil akan 

membayar dividen lebih lebih tinggi sebagai sinyal bahwa kondisi perusahaan baik. 

2. Teori Deviden Tidak Relevan 

Menurut Modigliani dan Miller (MM teori ini menganggap bahwa dividen 

tidak relevan (the irrelevant of dividend). Kebijakan dividen tidak mempunyai 

pengaruh terhadap harga saham perusahaan. Perusahaan bisa membagikan dividen 

yang besar ataupun kecil asalkan dimungkinkan menutup kekurangan dana dari 

sumber eksternal. Dampak dari pilihan keputusan tersebut sama saja terhadap harga 

saham. Jadi, kebijakan adalah tidak relevan. Asumsi pada teori MM  adalah : 

a) Pasar modal sempurna dimana semua investor adalah rasional. 

b) Tidak ada biaya emisi saham baru jika perusahaan menerbitkan saham baru. 

c) Tidak ada pajak. 

d) Kebijakan investasi perusahaan tidak berubah.  

2.7     Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang 

nampak dalam nilai total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun (Sujoko dan Ugy 

Soebiantoro, 2007). Menurut Kartini dan Tulus Arianto (2008) Ukuran perusahaan 

adalah ukuran atau besarnya asset yang dimiliki perusahaan. 
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Ukuran perusahaan merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan 

perusahaan dalam menentukan berapa besar kebijakan keputusan pendanaan (struktur 

modal) dalam memenuhi ukuran atau besarnya asset perusahaan. Jika perusahaan 

semakin besar, maka semakin besar pula dana yang akan akan dikeluarkan, baik itu 

dari kebijakan hutang atau modal sendiri dalam mempertahankan atau 

mengembangkan perusahaan (Kartini dan Tulus Arianto, 2008). 

Asset merupakan aktiva yang digunakan untuk aktivitas operasional 

perusahaan. Semakin besar asset diharapkan semakin besar hasil operasional yang 

dihasilkan oleh perusahaan. Peningkatan asset yang diikuti peningkatan hasil operasi 

akan semakin menambah kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dengan 

meningkatnya kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan, maka proporsi hutang 

semakin lebih besar daripada modal sendiri. Hal ini didasarkan pada keyakinan 

kreditor atas dana yang ditanamkan ke dalam perusahaan dijamin oleh besarnya asset 

yang dimiliki perusahaan (Ang,1997). 

Menurut Riyanto (2001:299) suatu perusahaan yang besar dimana saham 

perusahaan tersebar sangat luas, setiap perluasan modal saham hanya akan 

mempunyai pengaruh yang kecil terhadap kemungkinan hilangnya atau bergesernya 

pengendalian dari pihak yang dominan terhadap perusahaan yang bersangkutan. 

Sebaliknya perusahaan kecil dimana sahamnya tersebar hanya dilingkungan kecil 

penambahan jumlah saham akan mempunyai pengaruh yang besar terhadap 

kemungkinan hilangnya kontrol pihak dominan terhadap perusahaan yang 

bersangkutan, sehingga perusahan yang besar akan lebih berani mengeluarkan saham 

baru dalam memenuhi kebutuhan dana untuk membiayai pertumbuhan penjualan dan 

operasional perusahaan jika dibandingkan dengan perusahaan kecil. 

Menurut Weston (1994) menggolongkan ukuran perusahaan berdasarkan total 

asset yang dimiliki oleh suatu perusahaan, sebagai berikut : 
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1. Perusahaan besar merupakan perusahaan yang memiliki jumlah asset cukup besar. 

Perusahaan-perusahaan tersebut memiliki total asset lebih dari 500 juta rupiah. 

Biasanya menerbitkan surat berharga seperti saham dan obligasi untuk 

memperkuat permodalannya. Surat berharga tersebut dimiliki oleh orang-orang 

diluar perusahaan sesuai dengan kemampuannya yang disebut komisaris. Jumlah 

tenaga kerja pada perusahaan besar lebih dari 100 orang. 

2. Perusahaan sedang merupakan perusahaan yang memiliki total asset antara 200 

juta sampai dengan 500 juta rupiah. Termasuk dalam golongan ini perusahaan 

jarang menerbitkan surat berharga untuk memperkuat struktur modalnya. Pemilik 

perusahaan hanya beberapa orang yang biasanya langsung ikut mengatur jalannya 

perusahaan atau masuk dalam jajaran direksi/manajer. Jumlah tenaga kerja 

berkisar lebih dari 50 sampai dengan 100 orang. 

3. Perusahaan kecil memiliki total asset relatif kecil yaitu kurang dari 200 juta 

rupiah. Perusahaan-perusahaan tersebut hanya mengelola beberapa karyawan 

dalam lingkup produksi yang tidak begitu besar. Jumlah tenaga kerja adalah 

kurang dari 50 orang.   

2.8     Penelitian Terdahulu 

 Deitiana (2011) melakukan penelitian tentang pengaruh pengaruh rasio 

keuangan, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen terhadap harga saham. 

Sampel yang digunakan adalah perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada periode 2004-2008 dengan menggunakan metode purposive 

sampling. Pengujian dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap harga 

saham, sedangkan likuiditas, pertumbuhan penjualan, dan kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap harga saham.  

Pasaribu (2008) meneliti tentang pengaruh variabel fundamental terhadap 

harga saham perusahaan go public di Bursa Efek Indonesia (BEI) untuk periode 



24 

2003-2006. Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode 

judgement sampling.  Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan yang tergabung 

dalam delapan kelompok industri yang listed di BEI, yaitu industri pertanian, industri 

pertambangan, industri dasar dan kimia, aneka industri, industri barang dan 

konsumsi, industri properti dan real estate, industri infrastruktur, dan industri 

perdagangan. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi 

linier berganda. Hasil penelitian menyatakan bahwa secara simultan dan parsial, 

pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, posisi leverage, likuiditas dan efisiensi 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham di delapan industri. 

Kesuma (2009) meneliti tentang analisis faktor yang mempengaruhi struktur 

modal serta pengaruhnya terhadap harga saham perusahaan real estate yang go public

di  Bursa Efek Indonesia (BEI)  pada periode 2003-2006. Pengujian dilakukan 

dengan analisis Sructural Equation Modeling (SEM). Hasil pengujian ini menyatakan 

bahwa profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan 

pertumbuhan penjualan berpengaruh negatif terhadap harga saham. 

Murhadi (2008) meneliti tentang studi kebijakan deviden: anteseden dan 

dampaknya terhadap harga saham. Sampel yang digunakan adalah  perusahaan yang 

membagikan dividen pada tahun 1995-2005 yang terdaftar di  Bursa Efek Indonesia 

(BEI) dengan menggunakan metode purposive sampling. Pengujian dilakukan dengan 

hasil menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan metode  path 

analysis. Dalam penelitian ini menujukkan bahwa kebijakan dividen berpengaruh 

positif terhadap harga saham, set kesempatan investasi tidak memiliki pengaruh 

langsung terhadap harga saham, aliran kas bebas memiliki pengaruh negatif terhadap 

harga saham.  

Trisno dan Fransiska Soejono (2008) melakukan penelitain tentang pengaruh 

rasio profitabilitas dan ukuran perusahaan terhadap harga saham. Sampel yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah semua perusahaan telekomunikasi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 1999-2007.  Pengujian dilakukan 
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dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa NPM tidak berpengaruh terhadap harga saham, ROA dan ROE berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham, ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 

harga saham. 

Sofilda dan Edi Subaedi (2008) meneliti tentang pengaruh ukuran perusahaan 

dan karakteristik kepemilikan terhadap harga saham. Sampel yang digunakan adalah 

perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2002-

2005 dengan menggunakan metode purposive sampling. Pengujian  dalam penelitian 

ini adalah dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. Penelitian 

menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap harga saham, 

sedangkan karakteristik kepemilikan berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.9      Hipotesis 

Hipotesis merupakan dugaan sementara terhadap suatu masalah penelitian 

yang  kebenarannya harus diuji secara empiris.

2.9.1  Likuiditas dan Harga Saham 

Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar 

kewajiban financial jangka pendek tepat pada waktunya. Jika perusahaan tidak 

mampu memenuhi kewajiban finansial jangka pendeknya, maka perusahaan itu dalam 

keadaan tidak likuid (Sartono, 2010:116).  

Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi berarti perusahaan tersebut 

dapat menghasilkan arus kas untuk membiayai aktivitas operasi dan investasinya. Hal 

ini berarti perusahaan tersebut mampu membayar kewajiban jangka pendek tepat 

pada waktunya, sehingga membuat investor tertarik untuk menanamkan dananya 

dalam perusahaan dan akan memicu investor untuk meningkatkan permintaan saham.   

Seiring dengan minat investor untuk menempatkan  modalnya pada saham, maka 

saham mengalami kelebihan permintaan. Hal ini karena jumlah saham yang 
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ditawarkan perusahaan kepada investor terbatas, sehingga investor saling bersaing  

untuk menanamkan dananya dalam perusahaan, dan akan mengakibatkan harga 

saham naik. (Hardianti dan Gunawan, 2010). Dengan demikian maka dapat 

dirumuskan hipotesis sebagai berikut :  

H1 : Diduga likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.9.2   Profitabilitas dan Harga Saham 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan profit atau 

laba selama satu tahun (Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 2007). Profitabilitas yang 

rendah akan menurunkan kemampuan perusahaan untuk tumbuh dan berkembang dan 

sebaliknya profitabilitas yang tinggi akan memacu perusahaan tumbuh dan 

berkembang (Pakpahan, 2010). 

Profitabilitas merupakan salah satu cara untuk menilai sejauh mana tingkat 

pengembalian yang didapat dari aktivitas investasi yang dilakukan oleh investor. Jika 

kondisi perusahaan dikategorikan menguntungkan atau menjanjikan keuntungan 

dimasa mendatang maka banyak investor yang akan tertarik untuk menanamkan 

dananya diperusahaan tersebut (Kadir, 2010). Apabila suatu perusahaan memiliki 

tingkat pengembalian yang tinggi atas investasi dan memperoleh laba yang besar, 

maka dapat dikatakan bahwa perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik. Soliha 

(2002) dalam Farida, dkk (2010), menyatakan bahwa profit yang tinggi akan 

memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat memicu investor 

untuk ikut meningkatkan permintaan saham. Seiring dengan minat investor untuk 

menempatkan  modalnya pada saham, maka saham mengalami kelebihan permintaan.

Hal ini karena jumlah saham yang ditawarkan perusahaan kepada investor terbatas, 

maka investor saling bersaing  untuk menanamkan dananya dalam perusahaan, 

sehingga harga saham akan naik. Dengan demikian maka dapat dirumuskan hipotesis 

sebagai berikut : 

H2 : Diduga profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham. 
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2.9.3   Pertumbuhan Penjualan dan Harga Saham 

Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun 

atau dari waktu ke waktu (Kesuma, 2009).   

Menurut Sriwardany (2007) perusahaan dengan tingkat pertumbuhan 

potensial yang tinggi memiliki kecenderungan untuk menghasilkan arus kas yang 

tinggi di masa yang akan datang dan kapitalisasi pasar yang tinggi sehingga akan 

menarik minat investor untuk menanamkan modal, sehingga pertumbuhan perusahaan 

mempunyai pengaruh terhadap perubahan harga saham, yang artinya bahwa 

informasi tentang adanya pertumbuhan perusahaan direspon positif oleh investor, 

sehingga banyak investor yang berminat terhadap perusahaan tersebut dan hal ini 

akan meningkatkan permintaan saham. Seiring dengan minat investor untuk 

menempatkan  modalnya pada saham, maka saham mengalami kelebihan permintaan, 

sedangkan jumlah saham yang ditawarkan perusahaan kepada investor terbatas, maka 

investor saling bersaing  untuk menanamkan dananya dalam perusahaan, sehingga 

harga saham akan naik. Dengan demikian maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai 

berikut : 

H3 : Diduga pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.9.4   Kebijakan Dividen dan Harga saham 

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil perusahaan untuk 

menentukan berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk dibagikan 

sebagai dividen atau sebagai laba yang ditahan (Deitiana, 2011). Signalling 

Hypothesis menjelaskan bahwa manajer menggunakan pengumuman dividen sebagai 

sinyal perubahan tentang prospek perusahaan di masa akan datang. Peningkatan 

dividen merupakan sinyal positif, sedangkan penurunan dividen merupakan sinyal 

negatif bagi investor (Miller & Rock, 1985 dalam Rosdini,  2009).  
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Miller dan Rock (1985) dalam Hasnawati (2005), menunjukkan bahwa dalam 

kondisi informasi yang tidak seimbang para manajer dapat menggunakan strategi 

dalam kebijakan untuk menangkal isu-isu yang tidak diharapkan oleh perusahaan di 

masa yang akan datang. Sejalan dengan pernyataan dari Bhattacharya (1979) dalam 

Hasnawati (2005) pada kondisi informasi yang tidak seimbang antara manajer dengan 

investor, perusahaan akan memberikan sinyal dengan membayar dividen yang tinggi. 

Hal ini menunjukkan bahwa ketika terjadi ketidakseimbangan informasi yang 

dimiliki oleh manajer dengan investor dapat menurunkan presepsi investor ke 

perusahaan atau dengan kata  lain nilai perusahaan di mata investor turun, tetapi 

dengan perusahaan membagikan dividen ini dapat diartikan sebagai sebuah sinyal 

positif kepada para investor yang di mana perusahaan dalam kondisi yang baik dan 

mempunyai prospek bisnis yang baik pula. Dengan perusahaaan menerapkan 

kebijakan membagikan dividen kepada para investor maka dapat berdampak pada 

meningkatnya permintaan saham, sedangkan jumlah saham yang ditawarkan 

perusahaan kepada investor terbatas, maka investor saling bersaing  untuk 

menanamkan dananya dalam perusahaan, sehingga harga saham akan naik. Dengan 

demikian maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 

H4 : Diduga kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.9.5   Ukuran Perusahaan dan Harga Saham 

Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang 

nampak dalam nilai total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun (Sujoko dan Ugy 

Soebiantoro, 2007).  

Salah satu tolok ukur yang menunjukkan besar kecilnya perusahaan adalah 

ukuran aktiva dari perusahaan tersebut. Perusahaan yang berukuran besar mempunyai 

perbedaan dibanding perusahaan yang berukuran kecil. Perusahaan yang memiliki 

total aktiva besar menunjukkan bahwa perusahaan tersebut telah mencapai tahap 

kedewasaan (maturity) dimana dalam tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan 
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dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka waktu yang relatif lama, selain 

itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dan lebih mampu 

menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total asset yang kecil. Oleh karena 

itu, semakin besar ukuran perusahaan maka investor akan tertarik untuk menanamkan 

dananya dan akan memicu untuk meningkatkan permintaan saham. Seiring dengan 

minat investor untuk menempatkan  modalnya pada saham, maka saham mengalami 

kelebihan permintaan, sedangkan jumlah saham yang ditawarkan perusahaan kepada 

investor terbatas, sehingga investor saling bersaing  untuk menanamkan dananya 

dalam perusahaan dan hal ini akan berdampak pada meningkatnya harga saham 

(Daniati dan Suhairi, 2006). Dengan demikian maka dapat dirumuskan hipotesis 

sebagai berikut : 

H5 : Diduga ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham. 

2.10    Model Penelitian 

Berdasarkan landasan teori, penelitian terdahulu, dan tujuan penelitian maka 

model penelitian tentang pengaruh likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, 

kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan terhadap harga saham dalam penelitian ini 

dapat dilihat pada gambar 2.1. 

Gambar 2.1 

Model Penelitian 

Pengaruh Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan 

Dividen, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Harga Saham 

Harga Saham

Likuiditas 

Profitabilitas

Kebijakan Dividen 

Ukuran Perusahaan 

Pertumbuhan Penjualan
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1 Definisi Konsep 

Konsep adalah abstraksi mengenai suatu fenomena yang dirumuskan atas 

dasar generalisasi dari sejumlah karakteristik kejadian, keadaan, kelompok, atau 

individu tertentu (Singarimbun dan Sofian Effendi, 1995:34). Definisi konsep berisi 

mengenai penjabaran dari variabel-variabel yang aka dibahas dan merupakan hal 

yang sangat diperlukan dalam sebuah penelitian. Adapun definisi konsep dari 

penelitian ini adalah :

a. Harga Saham 

Menurut Pakpahan (2010) harga saham merupakan harga yang bersedia 

dibayar oleh investor apabila ingin memiliki suatu bukti kepemilikan atas suatu 

perusahaan. Semakin banyak investor yang ingin membeli atau menyimpan suatu 

saham, harganya semakin naik, sebaliknya semakin banyak investor yang ingin 

menjual atau melepaskan suatu saham, harganya semakin bergerak turun (Raharjo, 

2009). 

b. Likuiditas 

Likuiditas perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk membayar 

kewajiban financial jangka pendek tepat pada waktunya (Sartono, 2010:116). 



31 

c. Profitabilitas 

Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan profit atau 

laba selama satu tahun (Sujoko dan Ugy Soebiantoro, 2007) 

d. Pertumbuhan Penjualan 

Pertumbuhan penjualan adalah kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun 

atau dari waktu ke waktu (Kesuma, 2009). 

e. Kebijakan dividen 

Kebijakan dividen merupakan keputusan yang diambil perusahaan untuk 

menentukan berapa besar bagian dari laba bersih yang diperoleh untuk dibagikan 

sebagai dividen atau sebagai laba yang ditahan (Deitiana, 2011). 

f. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan merupakan cerminan besar kecilnya perusahaan yang 

nampak dalam nilai total aktiva perusahaan pada neraca akhir tahun (Sujoko dan Ugy 

Soebiantoro, 2007). 

3.2      Definisi Operasional

Definisi Operasional adalah unsur penelitian yang memberitahukan 

bagaimana cara mengukur suatu variabel (Singarimbun dan Sofian Effendi, 1995:46). 

Adapun definisi operasional dalam penelitian ini adalah : 

a. Harga Saham 

Harga saham diukur dengan menggunakan closing price, yaitu harga 

penutupan yang terjadi terakhir pada saat akhir jam bursa.  
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b. Likuiditas     

Likuiditas dalam penelitian ini diukur dengan current ratio. Current ratio

menunjukkan jumlah kewajiban lancar yang dijamin pembayarannya oleh aktiva 

lancar (Hidayat, 2010). Semakin tinggi current ratio  berarti semakin besar 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansial jangka pendek.  

          
     100 %

c. Profitabilitas 

Dalam penelitian ini profitabilitas diproksikan dengan Return On Equity

(ROE). hal ini karena ROE dapat mengukur besarnya pengembalian terhadap 

investasi para pemegang saham. Angka tersebut menunjukkan seberapa baik 

manajemen memanfaatkan investasi para pemegang saham. Tingkat ROE memiliki 

hubungan yang positif dengan harga saham, sehingga semakin besar ROE semakin 

besar pula harga saham karena besarnya ROE memberikan indikasi bahwa 

pengembalian yang akan diterima investor akan tinggi sehingga investor akan tertarik 

untuk membeli saham tersebut dan hal itu menyebabkan harga pasar saham 

cenderung naik (Harahap, 2007). 

          
 

d. Pertumbuhan Penjualan 

Dalam penelitian ini tingkat pertumbuhan penjualan dihitung dengan 

membandingkan penjualan pada tahun ke t setelah dikurangi penjualan pada periode 

sebelumnya terhadap penjualan pada periode sebelumnya. 

              1
   1

Keterangan : 
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Sales (t) : Penjualan pada tahun ke t 

Sales t-1 : Penjualan pada periode sebelumnya 

e. Kebijakan Dividen 

Kebijakan dividen dalam penelitian ini diukur dengan menggunakan Dividend 

Payout Ratio (DPR). Menurut Hin (2001) dalam Ditiana (2011) Dividend Payout 

Ratio merupakan perbandingan dividen yang diberikan kepada para pemegang saham 

dan laba bersih per saham. 

                          
   100 %

Keterangan : 

1. Dividend per share/DPS adalah jumlah deviden yang dibayarkan perusahaan 

kepada investor di tiap lembar saham yang dimiliki oleh investor. 

2. Earning per share/EPS adalah menunjukkan laba yang dihasilkan oleh perusahaan 

dan dibagi dari jumlah lembar saham yang dikeluarkan oleh perusahaan. 

f. Ukuran Perusahaan 

Ukuran perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan log natural dari total 

aktiva (Sujoko dan Soebiantoro, 2007). 

Ukuran perusahaan =  Ln total aktiva  

3.3     Populasi dan Sampel 

3.3.1 Populasi 

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas : obyek/subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya. Populasi bukan sekedar jumlah yang 
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ada pada obyek/subyek yang dipelajari, tetapi meliputi seluruh karakteristik/sifat 

yang dimiliki oleh subyek/obyek yang diteliti (Sugiyono, 2007:61). Populasi 

penelitian merupakan seluruh perusahaan yang masuk dalam LQ 45 yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI).

3.3.2   Sampel 

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 

populasi (Sugiyono, 2007:62). Dalam penelitian ini, metode yang dipakai dalam 

pengambilan sampel menggunakan teknik purposive sampling. Purposive sampling

yang berarti penentuan sampel berdasarkan kriteria-kriteria tertentu. Adapun kriteria 

perusahaan yang digunakan untuk mencantumkan sampel sebagai berikut:

1. Seluruh perusahaan yang masuk  LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

dari tahun 2006-2010. 

2. Seluruh perusahaan yang masuk LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

yang menerbitkan  laporan keuangan secara berturut-turut yang berakhir pada 

tanggal 31 Desember dari tahun 2006-2010. 

3. Perusahaan telah membagikan dividen kas. 

3.4     Metode pengumpulan Data 

  Pengumpulan data dapat dilakukan dengan menggunakan data primer dan 

data sekunder. Menurut Soeratno dan Lincolin (1995:76) data primer adalah data 

yang dikumpulkan dan diolah sendiri oleh organisasi yang menerbitkan atau 

menggunakannya. Sedangkan data sekunder adalah data yangditerbitkan atau 

digunakan oleh organisasi yang bukan pengolahnya. Data sekunder disebut juga data 

tersedia. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

berupa pengumpulan data sekunder, yaitu :
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1. Studi pustaka, yaitu penelitian yang dilakukan dengan membaca literatur yang ada 

hubungannya dengan penelitian ini. Data yang dikumpulkan dengan membaca 

jurnal-jurnal riset penelitian, majalah, dan buku-buku yang ada hubungannya 

dengan penelitian ini.  Dalam hal ini peneliti memperoleh sumber infomasi berupa 

data sekunder yaitu majalah, internet, dan berbagai literature lainnya. 

2. Dokumentasi, yaitu teknik pengumpulan data dengan cara melihat dan 

mengmpulkan dokumen-dokumen serta data-data laporan keuangan pada 

perusahaan yang berhubungan dengan pokok bahasan dalam penelitian ini. 

Adapun dokumen yang dapat dilihat adalah laporan keuangan yang dipublikasikan 

perusahaan yang masuk  LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang tutup 

buku pada periode Desember, mulai dari periode 2006-2010. Laporan keuangan 

didapat dari ICMD (Indonesia Capital Market Directory tahun 2006-2010). 

3.5    Metode Analisis Data 

3.5.1  Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif bertujuan untuk mendeskripsikan atau menggambarkan 

suatu data dalam variabel yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), minimum, 

maksimum, dan standar deviasi (Ghozali, 2011).

3.5.2  Analisis Kuantitatif 

Analisis kuantitatif dilakukan dengan cara mengumpulkan data yang sudah 

ada kemudian mengolah dan menyajikan dalam bentuk tabel, grafik, dan dibuat 

analisis agar dapat ditarik kesimpulan sebagai dasar pengambilan keputusan (Ghozali, 

2011).  

3.5.3  Analisis Regresi Berganda 

Pengujian hipotesis penelitian menggunakan regresi linier berganda, yaitu 

untuk menguji pengaruh beberapa variabel independen terhadap variabel dependen. 
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Jadi pusat perhatiannya adalah pada upaya menjelaskan dan mengevaluasi hubungan 

suatu variabel dependen dengan satu atau lebih variabel independen. Penelitian ini 

menggunakan regresi linier berganda karena memiliki satu variabel dependen dan 

lebih dari satu variabel independen (Ghozali, 2011) 

Analisis regresi linier berganda ini digunakan untuk menguji pengaruh 

likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaan terhadap harga saham. Dalam penelitian ini, analisis regresi berganda 

dirumuskan sebagai berikut: 

Y = β0 + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + ε

Keterangan:  

Y =  Harga Saham (Closing Price) 

β0 =  Konstanta 

X1 =  Likuiditas (CR) 

X2 =  Profitabilitas (ROE) 

X3 =  Pertumbuhan Penjualan (GROWTH) 

X4 =  Kebijakan Dividen (DPR) 

X5 =  Ukuran Perusahaan (Ln Total Aktiva) 

ε =  Faktor Eror 

β1, β2, β3, β4, β5 = Koefisien regresi dari setiap variabel independen. 

3.5.4  Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik bertujuan untuk menguji kelayakan data yang digunakan 

dalam penelitian ini. Hal ini dilakukan untuk memperoleh model analisis yang tepat 

untuk digunakan dalam penelitian sesuai dengan hipotesisnya Pengujian asumsi 

klasik tersebut terdiri dari : 
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a.  Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011). 

Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi residual normal atau mendekat 

normal, ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau 

tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik.

Analisis grafik adalah salah satu cara termudah untuk melihat normalitas 

residual adalah dengan melihat grafik histogram yang membandingkan antara data 

observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi normal. Tetapi dengan hanya 

melihat histogram dapat menyesatkan khususnya untuk jumlah sampel yang kecil. 

Metode lain yang dapat digunakan adalah denan melihat probability plot yang 

membandingkan distribusi kumulatif dari distribusi normal. Dasar pengambilan 

keputusan dari probability plot adalah : 

1. Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal atau 

grafik histogram menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi 

memenuhi asumsi normalitas. 

2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak mengikuti arah garis 

diagonal atau grafik histogram tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka 

model regresi tidak memenuhi asumsi normalitas.  

Dasar pengambilan keputusan uji statistik adalah dengan menggunakan uji 

Kolmogorov-Smirnov (K-S). Uji Kolmogorov-Smirnov (K-S) dilakukan dengan 

membuat hipotesis : 

Ho : Data residual berdistribusi normal 

Ha : Data residual tidak berdistribusi normal 

Kriteria pengambilan keputusan yaitu jika nilai signifikasi lebih besar dari 

0,05 (sig > 0,05) maka Ho diterima, artinya data residual berdistribusi normal. 



38 

b. Uji Multikolonieritas 

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 

baik seharusnya tidakterjadi korelasi diantara variabel independen (Ghozali, 2011). 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas didalam model regresi dapat 

dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini 

menunjukkan setiap variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel 

independen lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang 

terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance

yang rendah sama dengan niali VIF yang tinggi karena (VIF=1/Tolerance). Apabila 

nilai tolerance ≤ 0,10 atau VIF ≥ 10 maka menunjukkan adanya multikolonieritas.

c. Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan ntuk menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidasamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 

disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model 

regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi 

Heteroskedastisitas (Ghozali, 2011)

 Cara untuk mendeteksi ada atau tidaknya heteroskedastisitas yaitu dengan 

melihat grafik scatterplot antara SRESID  dan ZPRED, dimana sumbu Y adalah Y 

yang telah diprediksi dan sumbu X adalah residual. Dasar analisisnya adalah :

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang 

teratur (bergelombang, melebar kemudian menyempit) maka mengindikasikan 

telah terjadi heteroskedastisitas. 

2. Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah angka 

0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas. 
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Uji heteroskedastisitas juga dapat dideteksi melalui uji glejser, yaitu dengan 

mengusulkan untuk meregres nilai absolute residual terhadap variabel independen. 

Jika variabel independen signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen 

maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. Apabila probabilitas signifikasinya 

diatas tingkat kepercayaan 5%, berarti model regresi tidak mengandung adanya 

heteroskedastisitas. 

3.5.5  Uji Kebaikan Model 

a.    Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien Determinasi (R²) digunakan untuk mengukur seberapa jauh 

kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai Koefisien 

Determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R² yang kecil berarti kemampuan 

variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat 

terbatas dan nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel independen 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi 

variabel dependen (Ghozali, 2011). 

b.    Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji statisitik F digunakan untuk menguji apakah semua variabel independen 

atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-

sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 2011). Uji statistik F dapat 

disebut juga tentang kebaikan model regresi (goodness of fit). Maksudnya, seberapa 

baik data sampel suatu penelitian fit dengan model regresi yang diajukan dalam 

penelitian tersebut. Jika model regresi cukup fit berarti pengujian dapat dilanjutkan ke 

tahap uji statistik t atau uji parsial (Ghozali, 2011). Tingkat kepercayaan yang 

digunakan adalah 95% atau taraf signifikansi alfa sama dengan 5% (α = 0,05) dengan 

kriteria pengambilan keputusan sebagai berikut : 
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1. Apabila nilai p value > 0,05 maka Ho diterima. 

2. Apabila nilai p value < 0,05 maka Ho ditolak. 

Rumusan hipotesis pada pengujian ini adalah : 

Ho : β1 = β2 = β3 = β4 = β5 = 0, artinya semua variabel independen 

(likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen dan ukuran 

perusahaan) secara simultan atau bersama-sama tidak berpengaruh terhadap variabel 

dependen (harga saham). 

Ha : β1 ≠ β2 ≠ β3 ≠ β4 ≠ β5 ≠ 0 artinya semua variabel independen (likuiditas, 

profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen dan ukuran perusahaan) 

secara simultan atau bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen (harga 

saham). 

3.5.6 Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 

Uji statistik t bertujuan untuk membuktikan dan menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh suatu variabel independen secara individual terhadap variabel dependen 

(Imam Ghozali, 2011). Tingkat kepercayaan yang digunakan adalah 95% atau taraf 

signifikansi 5% (λ = 0,05) dengan kriteria pengambilan sebagai berikut:

a. Apabila p value <0,05 maka mampu menolak Ho atau dengan kata lain hipotesis 

alternatif diterima, artinya bahwa variabel independen secara parsial atau individu 

mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap dependen. 

b. Apabila p value > 0,05 maka tidak mampu menolak Ho atau dengan kata lain 

hipotesis alternatif tidak dapat diterima, artinya bahwa variabel independen secara 

parsial atau individual tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 

dependen. 
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Hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini adalah : 

H0(1):β1=0, artinya likuiditas tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

H1(1):β1>0, artinya likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham. 

H0(2):β2=0, artinya profitabilitas tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

H1(2):β2>0, artinya profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga saham.  

H0(3):β3=0, artinya pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

H1(3):β3>0, artinya pertumbuhan penjualan berpengaruh positif terhadap harga saham.  

H0(4):β4=0, artinya kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

H1(4):β4>0, artinya kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap harga saham. 

H0(5):β5=0, artinya ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

H1(5):β5>0, artinya ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham. 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1       Gambaran Umum Objek Penelitian 

4.1.1    Sampel Penelitian 

Obyek dari penelitian ini adalah perusahaan LQ 45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2006-2010. Penelitian ini dilakukan untuk 

mengetahui pengaruh likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan 

dividen, dan ukuran perusahaan terhadap harga saham. 

Populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 225 perusahaan selama tahun 

2006-2010. Dengan menggunakan metode purposive sampling diperoleh sampel 

sebanyak 90 perusahaan selama tahun 2006-2010. 

Tabel 4.1 

Proses Penentuan Sampel 

Keterangan Jumlah 

a. Perusahaan yang masuk dalam LQ 45 pada tahun 2006-2010. 225 

b. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan yang berakhir 

pada tanggal 31 Desember selama periode 2006-2010. 

90 

c. Perusahaan yang telah membagikan dividen kas kepada pemegang 

saham pada tahun 2006-2010. 

90 

Perusahaan yang memenuhi kriteria sampel. 90 

Sumber : Laporan Keuangan 2006-2010, Indonesia Capital Market Directory 2006-

2010, diolah 
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Adapun daftar nama – nama perusahaan yang menjadi sampel dapat dilihat pada tabel 

4.2, 4.3, 4.4, 4.5, 4.6 di bawah ini :  

Tabel 4.2 

Perusahaan Sampel Tahun 2006 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 13. International Nickel Indonesia Tbk 

2. Aneka Tambang (Persero) Tbk 14. Indofood Sukses Makmur Tbk 

3. Astra International Tbk 15. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 

4. Bank Central Asia Tbk 16. Indosat Tbk 

5. Bank Rakyat Indonesia Tbk 17. Kalbe Farma Tbk 

6. Bank Danamon Tbk 18. Medco Energi International Tbk 

7. Berlian Laju Tanker Tbk 19. Perusahaan Gas Negara Tbk 

8. Bank Mandiri (Persero) Tbk 20. Tambang Batubara Bukit Asam Tbk 

9. Bank Niaga Tbk 21. Summarecon Agung Tbk 

10. Bank International Indonesia Tbk 22. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

11. Bumi Resources Tbk 23. United Tractors Tbk 

12. Gudang Garam Tbk 24. Unilever Indonesia Tbk 

Tabel 4.3 

Perusahaan Sampel Tahun 2007 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk 7. International Nickel Indonesia Tbk 

2. Bank Central Asia Tbk 8. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

3. Bank Danamon Tbk 9. Tempo Scan Pasific 

4. Berlian Laju Tanker Tbk 10. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

5. Bank Mandiri (Persero) Tbk 11. United Tractors Tbk 

6. Bank International Indonesia Tbk 
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Tabel 4.4 

Perusahaan Sampel Tahun 2008 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Bank Rakyat Indonesia Tbk 7. Indosat Tbk 

2. Bank Danamon Tbk 8. Medco Energi International Tbk 

3. Berlian Laju Tanker Tbk 9. Perusahaan Gas Negara Tbk 

4. Bank Mandiri (Persero) Tbk 10. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

5. Bank International Indonesia Tbk 11. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

6. Bumi Resources Tbk 12. United Tractors Tbk 

Tabel 4.5 

Perusahaan Sampel Tahun 2009 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 11. PP London Sumatera Tbk 

2. Adaro Energy Tbk 12. Medco Energi International Tbk 

3. AKR Corporindo Tbk 13. Perusahaan Gas Negara Tbk 

4. Bank Central Asia Tbk 14. Sampoerna Agro Tbk 

5. Bank Negara Indonesia Tbk 15. Semen Gresik (Persero) Tbk 

6. Bank Rakyat Indonesia Tbk 16. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

7. Indofood Sukses Makmur Tbk 17. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

8. Indika Energy Tbk 18. United Tractors Tbk 

9. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 19. Unilever Indonesia Tbk 

10. Kalbe Farma Tbk 
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Tabel 4.6 

Perusahaan Sampel Tahun 2010 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 13. Indosat Tbk 

2. Adaro Energy Tbk 14. Indo Tambangraya Megah Tbk 

3. Astra International Tbk 15. Jasa Marga (Persero) Tbk 

4. Bank Negara Indonesia Tbk 16. Lippo Karawaci Tbk 

5. Bank Rakyat Indonesia Tbk 17. PP London Sumatera Tbk 

6. Bank Danamon Tbk 18. Medco Energi International Tbk 

7. Bank Mandiri (Persero) Tbk 19. Perusahaan Gas Negara Tbk 

8. Bumi Resources Tbk 20. Holcim Indonesia Tbk 

9. Gudang Garam Tbk 21. Semen Gresik (Persero) Tbk 

10. International Nickel Indonesia Tbk 22. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

11. Indofood Sukses Makmur Tbk 23. United Tractors Tbk 

12. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 24. Unilever Indonesia Tbk 

4.2  Pembahasan Hasil Penelitian 

Hasil penelitian yang ditampilkan adalah hasil dari statistik deskriptif, uji 

asumsi klasik, analisis regresi linear berganda dan pengujian hipotesis. Data sekunder 

yang didapat diolah dengan menggunakan program atau aplikasi berbasis SPSS 16.0 

for Windows.

4.2.1 Deskripsi Hasil Penelitian 

Analisis deskripsi bertujuan untuk mendeskripsikan atau menggambarkan 

suatu data dalam variabel yang dilihat dari rata-rata (mean), minimum, mksimum dan 

standar deviasi (Ghozali, 2011). Statistik deskriptif digunakan dalam penelitian ini 

untuk mendeskripsikan variabel-variabel penelitian yaitu likuiditas, profitabilitas, 

pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, ukuran perusahaan, dan harga saham. 

Dalam peneliian ini untuk variabel harga saham deskripsi variabelnya meliputi rata-

rata (mean), nilai tertinggi, nilai terendah dan standar deviasi. Untuk variabel 
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likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, ukuran 

perusahaan deskripsi variabelnya meliputi distribusi frekuensi. 

a.  Harga Saham 

Tabel 4.7 

Tabel Deskripsi Harga Saham 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CP 90 2,60 4,90 3,6256 0,43124

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.7 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

harga saham terendah (minimum) adalah 2,60, nilai tertinggi (maximum) adalah 4,90, 

nilai rata-rata sebesar 3,6256 dan standar deviasi sebesar 0,43124. Hasil ini 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal ini 

berarti bahwa penyimpangan data yang terjadi rendah sehingga data penyebarannya 

normal. 

b. Likuiditas 

Tabel 4.8 

Tabel Deskripsi Likuiditas 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 90 0,39 5,55 1,6768 1,19576

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.8 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

likuiditas terendah (minimum) adalah 0,39 nilai tertinggi (maximum) adalah 5,55, 

nilai rata-rata sebesar 1,6768 dan standar deviasi sebesar 1,19576. Hasil ini 
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menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal ini 

berarti bahwa penyimpangan data yang terjadi rendah sehingga data penyebarannya 

normal. 

c. Profitabilitas 

Tabel 4.9 

Tabel Deskripsi Profitabilitas 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

ROE 90 2,71 84,60 24,0034 16,30914

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.9 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

profitabilitas terendah (minimum) adalah 2,71, tertinggi (maximum) adalah 84,60, 

nilai rata-rata sebesar 24,0034 dan standar deviasi sebesar 16,30914. Hasil ini 

menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal ini 

menunjukkan bahwa penyimpangan data yang terjadi rendah sehingga penyebaran 

datanya normal. 

d. Pertumbuhan Penjualan 

Tabel 4.10 

Tabel Deskripsi Pertumbuhan Penjualan 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

GROWTH 90 -0,553 2,815 0,23368 0,395872

Sumber: Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.10 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

pertumbuhan penjualan terendah (minimum) sebesar -0,553, nilai tertinggi 



48 

(maximum) adalah 2,815, nilai rata-rata sebesar 0,23368 dengan standar deviasi 

sebesar 0,395872. Hasil ini menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih besar 

daripada nilai rata-rata. Hal ini menunjukkan bahwa penyimpangan data yang terjadi 

tinggi karena penyebaran datanya berfluktuatif, sehingga penyebaran datanya tidak 

normal. 

e. Kebijakan Dividen 

Tabel 4.11 

Tabel Deskripsi Kebijakan Dividen 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DPR 90 0,02 200,00 33,1912 30,26110

Sumber: Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.11 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

kebijakan dividen terendah (minimum) adalah 0,02, tertinggi (maximum) adalah 

200,00, nilai rata-rata sebesar 33,1912 dengan standar deviasi sebesar 30,26110. Hasil 

ini menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal 

ini menunjukkan bahwa penyimpangan data yang terjadi rendah sehingga penyebaran 

datanya normal. 

f. Ukuran Perusahaan 

Tabel 4.12 

Tabel Deskripsi Ukuran Perusahaan 

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SIZE 90 28,21 33,74 30,9791 1,42866

Sumber: Data sekunder yang telah diolah 2012 
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Berdasarkan tabel 4.12 menunjukkan bahwa dari 90 data penelitian tersebut 

ukuran perusahaan terendah (minimum) adalah 28,21, tertinggi (maximum) adalah 

33,74, nilai rata-rata sebesar 30,9791 dengan standar deviasi sebesar 1,42866. Hasil 

ini menunjukkan bahwa nilai standar deviasi lebih kecil daripada nilai rata-rata. Hal 

ini menunjukkan bahwa penyimpangan data yang terjadi rendah sehingga penyebaran 

datanya normal. 

4.2.2    Model Regresi 

Regresi linear berganda merupakan persamaan matematik yang menyatakan 

hubungan antara variabel tak bebas (respon) dengan variabel bebas (prediktor). 

Analisis regresi linear berganda dimaksudkan untuk menguji pengaruh simultan dari 

beberapa variabel bebas terhadap satu variabel terikat. (Sugiyono, 2006).

Persamaan model regresi linear berganda dengan variabel dependen harga 

saham dalam penelitian ini dapat ditunjukkan dengan persamaan sebagai berikut: 

Ŷ = β0 + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + β5X5 + ε

Keterangan:  

Y =  Harga Saham (Closing Price) 

β0 =  Konstanta 

X1 =  Likuiditas (CR) 

X2 =  Profitabilitas (ROE) 

X3 =  Pertumbuhan Penjualan (GROWTH) 

X4 =  Kebijakan Dividen (DPR) 

X5 =  Ukuran Perusahaan (Ln Total Aktiva)

ε =  Faktor Eror 

β1, β2, β3, β4, β5 = Koefisien regresi dari setiap variabel independen. 

Berdasarkan data yang ada, didapat hasil estimasi model regresi linear 

berganda sebagai berikut : 
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Tabel 4.13

Hasil Koefisien Regresi Variabel Independen 

Variabel Koef. Regresi Std. Error t hitung P-value 

Konstanta -1,106 0,997 -1,109 0,270

CR 0,114 0,037 3,038 0,003

ROE 0,011 0,002 4,562 0,000

GROWTH 0,062 0,103 0,605 0,547

DPR 0,002 0,001 1,606 0,112

SIZE 0,135 0,031 4,384 0,000

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.13 di atas, maka koefisien untuk masing-masing variabel 

independen dapat dituliskan matematis sebagai berikut: 

CP = -1,106+0,114CR+0,011ROE+0,062GROWTH+0,002DPR+0,135SIZE 

Keterangan: 

1. Konstanta sebesar -1,106 menyatakan bahwa apabila variabel independen 

(likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, ukuran 

perusahaan) dianggap konstan maka harga saham diprediksi turun sebesar -1,106. 

2. Koefisien regresi likuiditas sebesar 0,114  menyatakan bahwa apabila likuiditas 

naik sedangkan variabel lain konstan maka harga saham diprediksi akan naik 

sebesar 0,114. 

3. Koefisien regresi profitabilitas sebesar 0,011 menyatakan bahwa apabila 

profitabilitas naik sedangkan variabel lain konstan maka harga saham diprediksi 

akan naik sebesar 0,011. 

4. Koefesien regresi pertumbuhan penjualan sebesar 0,062 menyatakan bahwa 

apabila pertumbuhan penjualan naik sedangkan variabel lain konstan maka harga 

saham akan naik sebesar 0,062. 
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5. Koefisien regresi kebijakan dividen sebesar 0,002 menyatakan bahwa apabila 

kebijakan dividen sedangkan variabel lain konstan maka harga saham akan naik 

sebesar 0,002. 

6. Koefisien regresi ukuran perusahaan sebesar 0,135 menyatakan bahwa apabila 

ukuran perusahaan naik sedangkan variabel lain konstan maka harga saham akan 

naik sebesar 0,135. 

4.2.3   Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik bertujuan untuk menguji kelayakan data yang digunakan 

dalam penelitian ini. Hal ini dilakukan untuk memperoleh model analisis yang tepat 

untuk digunakan dalam penelitian sesuai dengan hipotesisnya Pengujian asumsi 

klasik tersebut terdiri dari : 

a.  Uji Normalitas 

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, variabel 

pengganggu atau residual memiliki distribusi normal atau tidak (Ghozali, 2011). 

Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi residual normal atau mendekat 

normal, ada dua cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau 

tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik. 

Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan analisis grafik yaitu melalui 

grafik histogram dan grafik normal P-Plot. Selain menggunakan uji analisis grafik, 

untuk menguji normalitas data pada penelitian ini juga menggunakan uji statistik non 

parametrik kolmogorov-smirnov (K-S). Hasil analisis grafik dalam penelitian ini 

dapat terlihat pada gambar sebagai berikut : 
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Gambar 4.1 

Hasil Uji Normalitas Grafik 

Sumber: Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan gambar 4.1 tersebut, dapat disimpulkan bahwa grafik histogram 

memberikan pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi asumsi 

normalitas. 

Gambar 4.2 

Hasil Uji Normalitas dengan grafik Normal Probability Plot

Sumber: Data sekunder yang telah diolah 2012 
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Berdasarkan gambar 4.2 tersebut, dapat disimpulkan bahwa grafik normal plot 

searah dengan garis diagonal dan penyebarannya di sekitar garis diagonal sehingga 

model regresi layak dipakai dan dapat dilanjutkan ketahap pengujian selanjutnya 

karena memenuhi asumsi normalitas. 

Tabel 4.14 

Hasil Uji Normalitas dengan Kolmogorov Smirnov 

Variabel Kolmogorov Smirnov p-value Keterangan 

Unstandardized 

residual 

0,488 0,971 Data terdistribusi 

normal 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.14 tersebut, dapat disimpulkan bahwa besarnya nilai 

Kolmogorov Smirnov adalah 0,488 dan signifikan pada 0,971. Hal ini berarti data 

residual berdistribusi normal karena signifikan >0,05 sehingga model regresi telah 

memenuhi asumsi normalitas. 

b. Uji Multikolonieritas 

Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 

ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 

baik seharusnya tidakterjadi korelasi diantara variabel independen (Ghozali, 2011). 

Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas didalam model regresi dapat 

dilihat dari nilai tolerance dan variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini 

menunjukkan setiap variabel independen manakah yang dijelaskan oleh variabel 

independen lainnya. Tolerance mengukur variabilitas variabel independen yang 

terpilih yang tidak dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance

yang rendah sama dengan niali VIF yang tinggi karena (VIF=1/Tolerance). Apabila 

nilai tolerance ≤ 0,10 atau VIF ≥ 10 maka menunjukkan adanya multikolonieritas.
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Tabel 4.15 

Hasil Uji Multikolonieritas 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

CR  0,698 1,432 Bebas Multikolonieritas 

ROE 0,851 1,175 Bebas Multikolonieritas 

GROWTH 0,840 1,191 Bebas Multikolonieritas 

DPR 0,958 1,044 Bebas Multikolonieritas 

SIZE 0,722 1,386 Bebas Multikolonieritas 

 Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Berdasarkan tabel 4.15 tersebut, dapat disimpulkan bahwa hasil perhitungan 

tolerance menunjukkan tidak ada variabel independen yang memiliki nilai tolerance 

kurang dari 0,10. Sedangkan hasil perhitungan nilai Variance Inflation Factor (VIF) 

juga menunjukkan hal yang sama, yaitu tidak ada satupun variabel independen yang 

memiliki nilai VIF lebih dari 10, sehingga tidak ada multikolonieritas antar variabel 

independen dalam model regresi. 

c.     Uji Heteroskedastisitas 

Uji Heteroskedastisitas bertujuan ntuk menguji apakah dalam model regresi 

terjadi ketidasamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 

lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka 

disebut Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas. Model 

regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak terjadi 

Heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). Hasil pengujian dapat dilihat pada gambar di 

bawah ini :  
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Gambar 4.3 

Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Scatterplot 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 

Dari gambar 4.3 diatas, terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak serta 

tersebar baik di atas angka 0 pada sumbu Y. Hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. 

Tabel 4.16 

Hasil Uji Heteroskedastisitas dengan Uji Glejser 

Variabel T hitung P Keterangan 

CR -0,463 0,644 Bebas Heteroskedastisitas 

ROE -0,037 0,970 Bebas Heteroskedastisitas 

GROWTH 1,205 0,232 Bebas Heteroskedastisitas 

DPR -0,435 0,664 Bebas Heteroskedastisitas 

SIZE -1,414 0,161 Bebas Heteroskedastisitas 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012 
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Berdasarkan tabel 4.16 tersebut, dapat dilihat bahwa tidak ada variabel 

independen yang signifikan secara statistik mempengaruhi variabel dependen nilai 

Absolut Ut (AbsUt). Hal ini terlihat dari tingkat signifikansinya di atas 5%. Jadi dapat 

disimpulkan model regresi tidak mengandung adanya heteroskedastisitas. 

4.2.4   Uji Kebaikan Model 

a.        Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien Determinasi (Adjusted R²) digunakan untuk mengukur seberapa 

jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 

Koefisien Determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai Adjusted R² yang kecil berarti 

kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel 

dependen sangat terbatas dan nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 

independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 

memprediksi variasi variabel dependen (Ghozali, 2011). 

Tabel 4.17 

Uji Kebaikan Model dengan Koefisien Determinasi 

R Square Adjusted R Square 

0,368 0,330

         Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 

Berdasarkan tabel 4.17 tersebut, dapat dilihat bahwa nilai Adjusted R Square

sebesar 0,330. Hasil ini menunjukkan bahwa kemampuan variabel (likuiditas, 

profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, dan ukuran perusahaan) 

dalam ketepatan memprediksi variasi variabel harga saham sebesar 33% sedangkan 

sisanya sebesar 67% (100% - 33%) dipengaruhi oleh variabel-variabel lain yang 

tidak terdapat dalam penelitian ini. 
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b.    Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 

Uji statisitik F digunakan untuk menguji apakah semua variabel independen 

atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-

sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali, 2011). Uji statistik F dapat 

disebut juga tentang kebaikan model regresi (goodness of fit). Maksudnya, seberapa 

baik data sampel suatu penelitian fit dengan model regresi yang diajukan dalam 

penelitian tersebut. Jika model regresi cukup fit berarti pengujian dapat dilanjutkan ke 

tahap uji statistik t atau uji parsial (Ghozali, 2011). 

Tabel 4.18 

Hasil Uji Signifikan Simultan (Uji Statistik F)

Variabel Independen F hitung P Keterangan 

CR 

ROE 

GROWTH 

DPR 

SIZE 

9,785 0,000 Ho Ditolak 

   Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

Berdasarkan tabel 4.18 tersebut, dapat dilihat bahwa signifikan pada 0.000 

yaitu < 0.05 dengan kata lain H0 ditolak Artinya bahwa semua variabel independen 

(likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaan) secara serentak dan signifikan mempengaruhi variabel dependen. Maka 

dari itu, dapat disimpulkan bahwa data sampel suatu penelitian telah  fit dengan 

model regresi yang diajukan sehingga model regresi dapat dikatakan baik dan dapat 

dilanjutkan ke tahap pengujian berikutnya. 



58 

4.2.5    Uji Signifikan Parameter Individual (Uji Statistik t) 

Uji statistik t bertujuan untuk membuktikan dan menunjukkan seberapa jauh 

pengaruh suatu variabel independen secara individual terhadap variabel dependen 

(Ghozali, 2011). 

Tabel 4.19 

Hasil Uji Parameter Model Regresi (Uji Statistik t) 

Variabel Koef. Regresi Std. Error t hitung P-value 

Konstanta -1,106 0,997 -1,109 0,270

CR 0,114 0,037 3,038 0,003

ROE 0,011 0,002 4,562 0,000

GROWTH 0,062 0,103 0,605 0,547

DPR 0,002 0,001 1,606 0,112

SIZE 0,135 0,031 4,384 0,000

Sumber : Data sekunder yang telah diolah 2012

Berdasarkan tabel 4.19 di atas, yaitu hasil uji statistik t maka dapat 

disimpulkan bahwa : 

a. Pengujian hipotesis 1: likuiditas berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Hasil uji t pada tabel 4.19 dapat diketahui bahwa likuiditas mempunyai nilai 

signifikan sebesar 0,003. Oleh karena itu p-value < 0,05 maka mampu menolak Ho 

dan menerima Ha. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

positif antara likuiditas terhadap harga saham. 

Perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi berarti perusahaan tersebut 

dapat menghasilkan arus kas untuk membiayai aktivitas operasi dan investasinya. Hal 

ini berarti perusahaan tersebut mampu membayar kewajiban jangka pendek tepat 

pada waktunya, sehingga membuat investor tertarik untuk menanamkan dananya 

dalam perusahaan tersebut. Hal ini karena jumlah saham yang ditawarkan perusahaan 
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kepada investor terbatas, sehingga investor saling bersaing  untuk menanamkan 

dananya dalam perusahaan, dan akan mengakibatkan harga saham naik 

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Pasaribu 

(2008) yang menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap harga saham. 

b. Pengujian hipotesis 2: profitabilitas berpengaruh positif terhadap harga 

saham. 

Hasil uji t pada tabel 4.19 dapat diketahui bahwa profitabilitas mempunyai 

nilai signifikan sebesar 0,000. Oleh karena p-value <0,05, maka mampu menolak Ho 

dan menerima Ha. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 

positif antara profitabilitas terhadap harga saham, artinya perusahaan yang memiliki 

profit tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga dapat 

memicu investor untuk ikut meningkatkan permintaan saham. Hal ini karena jumlah 

saham yang ditawarkan perusahaan kepada investor terbatas, sehingga investor saling 

bersaing  untuk menanamkan dananya dalam perusahaan, dan akan mengakibatkan 

harga saham naik  

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Kesuma 

(2009) dan Pasaribu (2008) yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh 

positif terhadap harga saham. 

c. Pengujian hipotesis 3: pertumbuhan penjualan berpengaruh positif 

terhadap harga saham. 

Hasil uji t pada tabel 4.19 dapat diketahui bahwa pertumbuhan penjualan 

mempunyai nilai signifikan 0,547. Hal ini menunjukkan bahwa p-value > 0,05, maka 

tidak mampu menolak H0 dan menolak Ha. Oleh karena itu dapat ditarik kesimpulan 

pertumbuhan penjualan tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis bahwa pertumbuhan penjualan  

berpengaruh terhadap harga saham. Hal ini karena tingkat pertumbuhan penjualan 
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tidak dapat diprediksi karena yang menentukan adalah dari faktor eksternal 

perusahaan, yaitu konsumen atau pasar (Harjanti dan Tandelilin, 2007).  Perusahaan 

dengan tingkat pertumbuhan potensial yang tinggi memiliki kecenderungan untuk 

menghasilkan arus kas yang tinggi di masa yang akan datang sehingga akan menarik 

minat investor untuk menanamkan modal. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

semakin besar tingkat pertumbuhan perusahaan, maka semakin tinggi biaya yang 

diperlukan (kecenderungannya pada laba ditahan), perusahaan yang sedang 

bertumbuh akan membutuhkan dana yang lebih besar dibandingkan dengan 

perusahaan yang sudah mapan. Perusahaan yang sedang bertumbuh lebih 

mempertahankan laba ditahan daripada membagikannya sebagai dividen, sehingga 

permintaan terhadap saham menurun dan hal ini akan mengakibatkan harga saham 

cenderung turun (Pakpahan, 2010). 

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Deitiana 

(2011) dan Kesuma (2009) yang menyatakan bahwa pertumbuhan penjualan tidak 

berpengaruh terhadap harga saham.  

d. Pengujian hipotesis 4: kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

Hasil uji t pada tabel 4.19 dapat diketahui bahwa kebijakan dividen 

mempunyai nilai signifikan sebesar 0,112. Hal ini menunjukkan bahwa p-value > 

0,05, maka tidak mampu menolak H0 dan menolak Ha. Oleh karena itu dapat ditarik 

kesimpulan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Hasil penelitian ini tidak mendukung Signalling Hypothesis yang menjelaskan 

bahwa perusahaan yang membagikan dividen dapat diartikan sebagai sebuah sinyal 

positif kepada para investor, di mana perusahaan dalam kondisi yang baik memiliki 

prospek bisnis yang baik pula. Dengan perusahaaan menerapkan kebijakan 

membagikan dividen kepada para investor maka dapat berdampak pada 

meningkatnya harga saham di pasar. Hasil penelitian ini sejalan dengan teori the 
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irrelevant of dividend yang dikemukakan oleh Modigliani dan Miller (1961) yang 

menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak mempunyai pengaruh terhadap harga 

saham perusahaan. Pembagian laba dalam bentuk dividen tidak relevan dengan 

peningkatan kemakmuran atau kekayaan pemegang saham. Sehingga kebijakan 

dividen bukanlah satu-satunya informasi yang relevan bagi pemegang saham dalam 

membuat keputusan investasi (Nurmala, 2007). 

Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Nurmala 

(2007) dan Deitiana (2011) yang menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak 

berpengaruh terhadap harga saham.  

e. Pengujian hipotesis 5: ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap 

harga saham. 

Hasil uji t pada tabel 4.19 dapat diketahui bahwa ukuran perusahaan 

mempunyai nilai signifikan sebesar 0,000. Oleh karena itu p-value < 0,05 maka 

mampu menolak Ho dan menerima Ha. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa 

terdapat pengaruh positif antara ukuran perusahaan terhadap harga saham. Koefisien 

dengan arah positif mengindikasikan bahwa semakin besar ukuran  perusahaan maka 

harga saham akan semakin tinggi. Perusahaan yang memiliki total aktiva besar 

menunjukkan bahwa perusahaan tersebut telah mencapai tahap kedewasaan dimana 

dalam tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan dianggap memiliki prospek 

yang baik dalam jangka waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa 

perusahaan relatif lebih stabil dan lebih mampu menghasilkan laba dibanding 

perusahaan dengan total asset yang kecil. Oleh karena itu, semakin besar ukuran 

perusahaan maka investor akan tertarik untuk menanamkan dananya dan akan 

memicu untuk meningkatkan permintaan saham, Hal ini karena jumlah saham yang 

ditawarkan perusahaan kepada investor terbatas, sehingga investor saling bersaing  

untuk menanamkan dananya dalam perusahaan dan akan berdampak pada 

meningkatnya harga saham. 
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Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Suharli 

(2006) dan Trisno dan Fransiska Soejono (2008) yang menyatakan bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
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BAB V 

PENUTUP 

5.1     Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian yang telah dilakukan mengenai dari pengaruh 

likuiditas, profitabilitas, pertumbuhan penjualan, kebijakan dividen, dan ukuran 

perusahaan terhadap harga saham maka dapat disimpulkan bahwa : 

1. Likuiditas yang diukur menggunakan Current Ratio (CR) berpengaruh positif 

terhadap harga saham.  

2. Profitabilitas yang diukur menggunakan Return on Equity (ROE) berpengaruh 

positif terhadap harga saham 

3. Pertumbuhan penjualan yang diukur menggunakan GROWTH tidak berpengaruh 

terhadap harga saham.  

4. Kebijakan dividen yang diukur menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR) tidak 

berpengaruh terhadap harga saham.  

5. Ukuran perusahaan yang diukur menggunakan Ln total aktiva berpengaruh positif 

terhadap harga saham.  

5.2    Keterbatasan Penelitian 

Pada penelitian ini menunjukan R Square sebesar 33% artinya bahwa variabel 

independen pada penelitian ini hanya mampu menjelaskan sebesar 33% terhadap 

variabel dependennya, sedangkan 67%  dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 

terdapat dalam penelitian ini. 
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5.3    Saran Penelitian 

Berdasarkan keterbatasan dari hasil penelitian ini, maka saran yang diberikan 

untuk penelitian selanjutnya yaitu dengan menambahkan variabel-variabel lain yang 

diduga mempengaruhi harga saham, seperti umur perusahaan, tingkat suku bunga, 

leverage, arus kas.  

5.4   Implikasi Manajerial 

1. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini dapat memberikan pengetahuan bagi perusahaan mengenai 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi harga saham. Sehingga hal ini menjadi 

pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor pada saat akan melakukan 

investasi yaitu dengan melakukan analisis terhadap harga saham, melalui analisis 

fundamental dan analisis teknikal. Dengan  analisis tersebut diharapkan investor 

mendapatkan pengetahuan yang nantinya akan bermanfaat untuk mempertimbangkan 

keputusan apakah akan melakukan investasi atau tidak.  
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Lampiran 1 

Daftar Perusahaan Sampel Tahun 2006 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 13. International Nickel Indonesia Tbk 

2. Aneka Tambang (Persero) Tbk 14. Indofood Sukses Makmur Tbk 

3. Astra International Tbk 15. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 

4. Bank Central Asia Tbk 16. Indosat Tbk 

5. Bank Rakyat Indonesia Tbk 17. Kalbe Farma Tbk 

6. Bank Danamon Tbk 18. Medco Energi International Tbk 

7. Berlian Laju Tanker Tbk 19. Perusahaan Gas Negara Tbk 

8. Bank Mandiri (Persero) Tbk 20. Tambang Batubara Bukit Asam Tbk 

9. Bank Niaga Tbk 21. Summarecon Agung Tbk 

10. Bank International Indonesia Tbk 22. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

11. Bumi Resources Tbk 23. United Tractors Tbk 

12. Gudang Garam Tbk 24. Unilever Indonesia Tbk 

Daftar Perusahaan Sampel Tahun 2007 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Arpeni Pratama Ocean Line Tbk 7. International Nickel Indonesia Tbk 

2. Bank Central Asia Tbk 8. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

3. Bank Danamon Tbk 9. Tempo Scan Pasific 

4. Berlian Laju Tanker Tbk 10. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

5. Bank Mandiri (Persero) Tbk 11. United Tractors Tbk 

6. Bank International Indonesia Tbk 
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Daftar Perusahaan Sampel Tahun 2008 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Bank Rakyat Indonesia Tbk 7. Indosat Tbk 

2. Bank Danamon Tbk 8. Medco Energi International Tbk 

3. Berlian Laju Tanker Tbk 9. Perusahaan Gas Negara Tbk 

4. Bank Mandiri (Persero) Tbk 10. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

5. Bank International Indonesia Tbk 11. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

6. Bumi Resources Tbk 12. United Tractors Tbk 

Daftar Perusahaan Sampel Tahun 2009 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 11. PP London Sumatera Tbk 

2. Adaro Energy Tbk 12. Medco Energi International Tbk 

3. AKR Corporindo Tbk 13. Perusahaan Gas Negara Tbk 

4. Bank Central Asia Tbk 14. Sampoerna Agro Tbk 

5. Bank Negara Indonesia Tbk 15. Semen Gresik (Persero) Tbk 

6. Bank Rakyat Indonesia Tbk 16. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

7. Indofood Sukses Makmur Tbk 17. Bakrie Sumatera Plantation Tbk 

8. Indika Energy Tbk 18. United Tractors Tbk 

9. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 19. Unilever Indonesia Tbk 

10. Kalbe Farma Tbk 
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Daftar Perusahaan Sampel Tahun 2010 

No. Nama Perusahaan No. Nama Perusahaan 
1. Astra Agro Lestari Tbk 13. Indosat Tbk 

2. Adaro Energy Tbk 14. Indo Tambangraya Megah Tbk 

3. Astra International Tbk 15. Jasa Marga (Persero) Tbk 

4. Bank Negara Indonesia Tbk 16. Lippo Karawaci Tbk 

5. Bank Rakyat Indonesia Tbk 17. PP London Sumatera Tbk 

6. Bank Danamon Tbk 18. Medco Energi International Tbk 

7. Bank Mandiri (Persero) Tbk 19. Perusahaan Gas Negara Tbk 

8. Bumi Resources Tbk 20. Holcim Indonesia Tbk 

9. Gudang Garam Tbk 21. Semen Gresik (Persero) Tbk 

10. International Nickel Indonesia Tbk 22. Telekomunikasi Indonesia Tbk 

11. Indofood Sukses Makmur Tbk 23. United Tractors Tbk 

12. Indocement Tunggal Prakasa Tbk 24. Unilever Indonesia Tbk 
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Lampiran 2 

Data Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Harga 

Saham Tahun 2006 

2006 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 0,87 28,64 0,115 46,00 28,88 3,90

2 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk 2,81 36,27 0,731 200,00 29,62 3,90

3 ASII Astra International Tbk 0,78 16,59 -0,098 31,63 31,69 4,00

4 BBCA Bank Central Asia Tbk 0,39 23,48 0,258 0,33 32,81 3,70

5 BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk 0,66 33,75 0,256 49,73 32,67 3,70

6 BDMN Bank Danamon Tbk 0,86 14,04 0,301 0,49 32,04 3,70

7 BLTA Berlian Laju Tanker Tbk 1,53 38,49 0,174 13,80 29,74 3,30

8 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 0,48 9,20 0,230 59,74 33,22 3,50

9 BNGA Bank Niaga Tbk 0,83 13,53 0,458 18,78 31,47 3,10

10 BNII Bank International Indonesia Tbk 0,53 12,06 0,291 39,90 31,60 2,70

11 BUMI Bumi Resources Tbk 1,32 61,76 0,007 32,00 30,75 3,20

12 GGRM Gudang Garam Tbk 1,89 7,66 0,060 47,73 30,71 3,90

13 INCO International Nickel Indonesia Tbk 4,60 30,51 0,386 0,97 30,58 4,40

14 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 1,18 13,13 0,169 49,99 30,42 3,20

15 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2,14 9,83 0,131 18,63 29,89 3,70

16 ISAT Indosat Tbk 0,83 9,28 0,056 50,00 31,16 3,70

17 KLBF Kalbe Farma Tbk 5,04 22,59 0,034 0,15 29,16 3,20
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2006 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

18 MEDC Medco Energi International Tbk 2,26 7,12 0,171 4,65 30,44 3,50

19 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 1,46 33,94 0,821 49,97 30,35 4,00

20 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Tbk 5,44 21,16 0,178 50,00 28,76 3,60

21 SMRA Summarecon Agung Tbk 0,86 17,23 0,210 21,30 28,42 3,10

22 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk 3,55 26,91 0,337 0,21 28,21 3,10

23 UNTR United Tractors Tbk 1,33 20,25 0,033 26,05 30,05 3,70

24 UNVR Unilever Indonesia Tbk 1,27 72,69 0,134 55,40 29,16 3,80
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Lampiran 3 

Data Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Harga 

Saham Tahun 2007 

2007 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

1 APOL Arpeni Pratama Ocean Line Tbk 1,73 14,93 0,194 13,43 29,23 2,90

2 BBCA Bank Central Asia Tbk 0,42 21,96 -0,010 0,35 33,02 3,80

3 BDMN Bank Danamon Tbk 0,86 19,54 0,132 0,49 32,12 3,80

4 BLTA Berlian Laju Tanker Tbk 0,70 22,89 0,185 27,40 30,66 3,40

5 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 0,49 14,87 -0,058 88,60 33,40 3,60

6 BNII Bank International Indonesia Tbk 0,71 7,58 -0,069 47,73 31,64 2,70

7 INCO International Nickel Indonesia Tbk 2,53 84,60 2,815 0,02 30,51 4,90

8 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 0,77 38,10 0,159 47,97 32,04 4,00

9 TSPC Tempo Scan Pasific 4,05 13,16 1,447 0,40 28,65 3,00

10 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk 3,17 8,66 0,651 0,24 29,09 3,40

11 UNTR United Tractors Tbk 1,34 26,04 0,324 28,65 30,20 3,90
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Lampiran 4 

Data Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Harga 

Saham Tahun 2008 

2008 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

1 BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk 0,75 26,65 0,222 34,96 33,14 3,70

2 BDMN Bank Danamon Tbk 0,86 14,46 0,217 0,30 32,31 3,50

3 BLTA Berlian Laju Tanker Tbk 0,72 39,43 0,176 0,96 30,86 3,00

4 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 0,55 17,41 0,171 34,95 33,51 3,40

5 BNII Bank International Indonesia Tbk 0,69 9,44 0,111 31,21 31,60 2,80

6 BUMI Bumi Resources Tbk 0,78 31,89 0,734 24,00 31,68 3,20

7 ISAT Indosat Tbk 0,91 10,79 0,132 50,04 31,58 3,70

8 MEDC Medco Energi International Tbk 2,22 38,22 0,385 17,79 30,71 3,40

9 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 1,58 8,96 0,454 152,18 30,87 3,50

10 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 0,54 30,95 0,021 56,38 32,14 3,90

11 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk 1,55 7,03 0,504 0,20 29,18 2,60

12 UNTR United Tractors Tbk 1,64 23,90 0,536 27,51 30,76 3,60
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Lampiran 5 

Data Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Harga 

Saham Tahun 2009 

2009 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 1,83 26,67 -0,090 64,96 29,66 4,20

2 ADRO Adaro Energy Tbk 1,93 25,03 0,489 12,45 31,38 3,30

3 AKRA AKR Corporindo Tbk 0,96 15,78 -0,054 28,56 29,43 3,10

4 BBCA Bank Central Asia Tbk 0,49 24,44 0,177 0,25 33,27 3,70

5 BBNI Bank Negara Indonesia Tbk 0,59 12,98 0,177 28,90 33,06 3,40

6 BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk 0,76 26,81 0,260 22,27 33,39 3,90

7 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 1,16 20,44 -0,036 39,34 31,33 3,60

8 INDY Indika Energy Tbk 3,53 13,61 0,074 50,23 30,09 3,40

9 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 3,01 25,72 0,810 30,16 30,22 4,00

10 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk 1,16 13,82 0,094 60,22 30,41 3,80

11 KLBF Kalbe Farma Tbk 2,99 21,55 0,154 27,33 29,50 3,20

12 LSIP PP London Sumatera Tbk 1,41 18,55 -0,168 40,31 29,21 3,80

13 MEDC Medco Energi International Tbk 1,55 2,71 -0,553 41,27 30,58 3,40

14 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 2,48 53,09 0,409 56,12 30,99 3,70

15 SGRO Sampoerna Agro Tbk 2,61 15,96 -0,207 0,30 28,45 3,40

16 SMGR Semen Gresik (Persero) Tbk 3,58 32,62 0,178 44,66 30,19 3,90



78 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

17 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 0,61 29,06 0,115 46,51 32,21 3,90

18 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk 1,01 9,47 -0,207 0,06 29,25 2,90

19 UNTR United Tractors Tbk 1,66 27,58 0,048 28,76 30,83 4,10

20 UNVR Unilever Indonesia Tbk 1,04 82,21 0,171 74,94 29,64 4,00
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Lampiran 6 

Data Likuiditas, Profitabilitas, Pertumbuhan Penjualan, Kebijakan Dividen, Ukuran Perusahaan, dan Harga 

Saham Tahun 2010 

2010 

No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 1,93 27,97 0,191 49,97 29,80 4,20

2 ADRO Adaro Energy Tbk 1,76 11,88 -0,083 29,71 31,33 3,40

3 ASII Astra International Tbk 1,26 29,13 0,319 16,91 33,36 4,50

4 BBNI Bank Rakyat Indonesia Tbk 0,65 12,38 0,091 30,01 33,15 3,60

5 BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbk 0,71 31,28 0,300 7,53 33,63 4,00

6 BDMN Bank Danamon Tbk 0,92 15,63 -0,005 0,35 32,40 3,70

7 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 0,63 22,19 0,127 27,51 33,74 3,80

8 BUMI Bumi Resources Tbk 1,56 19,24 0,298 31,02 32,00 3,50

9 GGRM Gudang Garam Tbk 2,70 19,56 0,143 40,84 33,06 4,40

10 INCO International Nickel Indonesia Tbk 4,50 26,04 0,604 26,03 30,61 3,80

11 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 2,04 17,59 0,027 39,55 31,49 3,70

12 INTP Indocement Tunggal Prakasa Tbk 5,55 24,66 0,053 30,02 30,36 4,10

13 ISAT Indosat Tbk 0,52 3,63 0,052 50,00 31,58 3,60

14 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 1,83 28,31 0,058 25,05 32,91 4,40

15 LPKR Lippo Karawaci Tbk 1,75 6,81 0,218 16,47 30,41 2,90

16 LSIP PP London Sumatera Tbk 2,39 22,69 0,123 8,06 29,35 3,90

17 MEDC Medco Energi International Tbk 2,04 10,57 0,332 23,43 30,65 3,50
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No. Kode Nama Perusahaan CR ROE GROWTH DPR SIZE CP 

18 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk 3,43 44,99 0,097 56,03 31,10 3,70

19 SMCB Holcim Indonesia Tbk 1,66 12,14 0,003 21,27 29,98 3,40

20 SMGR Semen Gresik (Persero) Tbk 2,92 30,26 -0,003 40,49 30,38 3,90

21 TLKM Telekomunikasi Indonesia Tbk 0,91 25,97 0,014 51,72 32,23 3,90

22 UNTR United Tractors Tbk 1,57 24,00 1,276 36,94 31,02 4,20

23 UNVR Unilever Indonesia Tbk 0,85 83,72 0,079 77,49 29,79 4,20
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Lampiran 7 

DATA PENELITIAN 

No. CR ROE GROWTH DPR SIZE CP RES_1 AbsUt 

1. 0.87 28.64 0.115 46.00 28.88 3.90 0.57871 0.58

2. 2.81 36.27 0.731 200.00 29.62 3.90 -0.17926 0.18

3. 0.78 16.59 -0.098 31.63 31.69 4.00 0.48830 0.49

4. 0.39 23.48 0.258 0.33 32.81 3.70 0.04444 0.04

5. 0.66 33.75 0.256 49.73 32.67 3.70 -0.18390 0.18

6. 0.86 14.04 0.301 0.49 32.04 3.70 0.19909 0.20

7. 1.53 38.49 0.174 13.80 29.74 3.30 -0.26265 0.26

8. 0.48 9.20 0.230 59.74 33.22 3.50 -0.17802 0.18

9. 0.83 13.53 0.458 18.78 31.47 3.10 -0.36157 0.36

10. 0.53 12.06 0.291 39.90 31.60 2.70 -0.76077 0.76

11. 1.32 61.76 0.007 32.00 30.75 3.20 -0.76566 0.77

12. 1.89 7.66 0.060 47.73 30.71 3.90 0.45326 0.45

13. 4.60 30.51 0.386 0.97 30.58 4.40 0.47799 0.48

14. 1.18 13.13 0.169 49.99 30.42 3.20 -0.20022 0.20

15. 2.14 9.83 0.131 18.63 29.89 3.70 0.36563 0.37

16. 0.83 9.28 0.056 50.00 31.16 3.70 0.29027 0.29

17. 5.04 22.59 0.034 0.15 29.16 3.20 -0.46671 0.47

18. 2.26 7.12 0.171 4.65 30.44 3.50 0.13425 0.13

19. 1.46 33.94 0.821 49.97 30.35 4.00 0.30075 0.30

20. 5.44 21.16 0.178 50.00 28.76 3.60 -0.15202 0.15

21. 0.86 17.23 0.210 21.30 28.42 3.10 0.01559 0.02

22. 3.55 26.91 0.337 0.21 28.21 3.10 -0.33689 0.34

23. 1.33 20.25 0.033 26.05 30.05 3.70 0.30902 0.31

24. 1.27 72.69 0.134 55.40 29.16 3.80 -0.12445 0.12

25. 1.73 14.93 0.194 13.43 29.23 2.90 -0.34977 0.35

26. 0.42 21.96 -0.010 0.35 33.02 3.80 0.14656 0.15

27. 0.86 19.54 0.132 0.49 32.12 3.80 0.23645 0.24

28. 0.70 22.89 0.185 27.40 30.66 3.40 -0.04393 0.04

29. 0.49 14.87 -0.058 88.60 33.40 3.60 -0.20836 0.21
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No. CR ROE GROWTH DPR SIZE CP RES_1 AbsUt 

30. 0.71 7.58 -0.069 47.73 31.64 2.70 -0.72927 0.73

31. 2.53 84.60 2.815 0.02 30.51 4.90 0.45983 0.46

32. 0.77 38.10 0.159 47.97 32.04 4.00 0.14901 0.15

33. 4.05 13.16 1.447 0.40 28.65 3.00 -0.46690 0.47

34. 3.17 8.66 0.651 0.24 29.09 3.40 0.07473 0.07

35. 1.34 26.04 0.324 28.65 30.20 3.90 0.39852 0.40

36. 0.75 26.65 0.222 34.96 33.14 3.70 -0.14505 0.15

37. 0.86 14.46 0.217 0.30 32.31 3.50 -0.03653 0.04

38. 0.72 39.43 0.176 0.96 30.86 3.00 -0.60662 0.61

39. 0.55 17.41 0.171 34.95 33.51 3.40 -0.36431 0.36

40. 0.69 9.44 0.111 31.21 31.60 2.80 -0.62040 0.62

41. 0.78 31.89 0.734 24.00 31.68 3.20 -0.52029 0.52

42. 0.91 10.79 0.132 50.04 31.58 3.70 0.20247 0.20

43. 2.22 38.22 0.385 17.79 30.71 3.40 -0.39040 0.39

44. 1.58 8.96 0.454 152.18 30.87 3.50 -0.18429 0.18

45. 0.54 30.95 0.021 56.38 32.14 3.90 0.13430 0.13

46 1.55 7.03 0.504 0.20 29.18 2.60 -0.52545 0.53

47. 1.64 23.90 0.536 27.51 30.76 3.60 0.00208 0.00

48. 1.83 26.67 -0.090 64.96 29.66 4.20 0.66079 0.66

49. 1.93 25.03 0.489 12.45 31.38 3.30 -0.39403 0.39

50. 0.96 15.78 -0.054 28.56 29.43 3.10 -0.11409 0.11

51. 0.49 24.44 0.177 0.25 33.27 3.70 -0.03477 0.03

52. 0.59 12.98 0.177 28.90 33.06 3.40 -0.24591 0.25

53. 0.76 26.81 0.260 22.27 33.39 3.90 0.04158 0.04

54. 1.16 20.44 -0.036 39.34 31.33 3.60 0.03056 0.03

55. 3.53 13.61 0.074 50.23 30.09 3.40 -0.22289 0.22

56. 3.01 25.72 0.810 30.16 30.22 4.00 0.27613 0.28

57 1.16 13.82 0.094 60.22 30.41 3.80 0.37951 0.38

58. 2.99 21.55 0.154 27.33 29.50 3.20 -0.33033 0.33

59. 1.41 18.55 -0.168 40.31 29.21 3.80 0.51633 0.52

60. 1.55 2.71 -0.553 41.27 30.58 3.40 0.11698 0.12

61. 2.48 53.09 0.409 56.12 30.99 3.70 -0.40570 0.41
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No. CR ROE GROWTH DPR SIZE CP RES_1 AbsUt 

62. 2.61 15.96 -0.207 0.30 28.45 3.40 0.19552 0.20

63. 3.58 32.62 0.178 44.66 30.19 3.90 0.04712 0.05

64. 0.61 29.06 0.115 46.51 32.21 3.90 0.15247 0.15

65 1.01 9.47 -0.207 0.06 29.25 2.90 -0.15653 0.16

66. 1.66 27.58 0.048 28.76 30.83 4.10 0.47651 0.48

67. 1.04 82.21 0.171 74.94 29.64 4.00 -0.11307 0.11

68. 1.93 27.97 0.191 49.97 29.80 4.20 0.62863 0.63

69. 1.76 11.88 -0.083 29.71 31.33 3.40 -0.11813 0.12

70. 1.26 29.13 0.319 16.91 33.36 4.50 0.56965 0.57

71. 0.65 12.38 0.091 30.01 33.15 3.60 -0.05498 0.05

72. 0.71 31.28 0.300 7.53 33.63 4.00 0.09154 0.09

73. 0.92 15.63 -0.005 0.35 32.40 3.70 0.14496 0.14

74. 0.63 22.19 0.127 27.51 33.74 3.80 -0.04087 0.04

75. 1.56 19.24 0.298 31.02 32,00 3.50 -0.19582 0.20

76. 2.70 19.56 0.143 40.84 33.06 4.40 0.41740 0.42

77. 4.50 26.04 0.604 26.03 30.61 3.80 -0.12843 0.13

78. 2.04 17.59 0.027 39.55 31.49 3.70 0.03682 0.04

79 5.55 24.66 0.053 30.02 30.36 4.10 0.12787 0.13

80. 0.52 3.63 0.052 50.00 31.58 3.60 0.23310 0.23

81. 1.83 28.31 0.058 25.05 32.91 4.40 0.47471 0.47

82. 1.75 6.81 0.218 16.47 30.41 2.90 -0.42708 0.43

83. 2.39 22.69 0.123 8.06 29.35 3.90 0.48627 0.49

84. 2.04 10.57 0.332 23.43 30.65 3.50 0.04363 0.04

85 3.43 44.99 0.097 56.03 31.10 3.70 -0.41710 0.42

86. 1.66 12.14 0.003 21.27 29.98 3.40 0.08449 0.08

87. 2.92 30.26 -0.003 40.49 30.38 3.90 0.14302 0.14

88. 0.91 25.97 0.014 51.72 32.23 3.90 0.14642 0.15

89. 1.57 24.00 1.276 36.94 31.02 4.20 0.50847 0.51

90. 0.85 83.72 0.079 77.49 29.79 4.20 0.07171 0.07
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Lampiran 8 

Hasil Olah Data 

A. Analisis Deskriptif 

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CP 90 2.60 4.90 3.6256 .43124

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 90 .39 5.55 1.6768 1.19576

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

ROE 90 2.71 84.60 24.0034 16.30914

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

GROWTH 90 -.553 2.815 .23368 .395872

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 
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Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

DPR 90 .02 200.00 33.1912 30.26110

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SIZE 90 28.21 33.74 30.9791 1.42866

Valid N (listwise) 90

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

B. Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

a. Histogram 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012
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b. Normal Probability Plot

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 

c. Uji Kolmogorov Smirnov 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized 

Residual 

N 90

Normal Parametersa Mean .0000000

Std. Deviation .34281439

Most Extreme Differences Absolute .051

Positive .043

Negative -.051

Kolmogorov-Smirnov Z .488

Asymp. Sig. (2-tailed) .971

a. Test distribution is Normal. 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 201 
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2. Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) -1.106 .997 -1.109 .270

CR .114 .037 .315 3.038 .003 .698 1.432

ROE .011 .002 .429 4.562 .000 .851 1.175

GROWTH .062 .103 .057 .605 .547 .840 1.191

DPR .002 .001 .142 1.606 .112 .958 1.044

SIZE .135 .031 .448 4.384 .000 .722 1.386

a. Dependent Variable: CP 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012

3. Uji Heterokedastisitas 

a. Grafik Scatterplot 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012
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b. Uji Glejser 

                                                                           Coefficientsa

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.047 .558 1.875 .064

CR -.010 .021 -.059 -.463 .644

ROE -5.216E-5 .001 -.004 -.037 .970

GROWTH .070 .058 .140 1.205 .232

DPR .000 .001 -.047 -.435 .664

SIZE -.024 .017 -.177 -1.414 .161

a. Dependent Variable: AbsUt 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 

C. Analisis Kebaikan Model 

1. Ukuran Kesesuaian Model (Goodness of fit) 

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .607a .368 .330 .35287

a. Predictors: (Constant), SIZE, DPR, GROWTH, ROE, CR 

b. Dependent Variable: CP 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 
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2. Uji Kesesuaian Model (Goodness of fit) 

ANOVAb

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

1 Regression 6.092 5 1.218 9.785 .000a

Residual 10.459 84 .125

Total 16.551 89

a. Predictors: (Constant), SIZE, DPR, GROWTH, ROE, CR 

b. Dependent Variable: CP 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 

D. Uji Signifikan Parameter Individual (Uji t) 

Coefficientsa

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -1.106 .997 -1.109 .270

CR .114 .037 .315 3.038 .003

ROE .011 .002 .429 4.562 .000

GROWTH .062 .103 .057 .605 .547

DPR .002 .001 .142 1.606 .112

SIZE .135 .031 .448 4.384 .000

a. Dependent Variable: CP 

Sumber : Data sekunder yang telah diolah, 2012 
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