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Abstract 

The purpose of this study was to determine the effect of the company's financial performance PT 

Gudang Garam Tbk, one of which is on the analysis of the solvency ratio on the company's stock price 

in the period 2018 -2022. This research is a type of case study research. 

Financial ratio analysis is an activity carried out by the company to determine the financial 

performance of the company. One of the benefits of a company's financial analysis is to find out 

whether the company's financial performance is going well or not, knowing the company's financial 

performance can be used to find out whether the company's stock price has gone up or down in a certain 

period. The rise and fall of stock prices influe is inced by several things, one of which is the company's 

financial performance. 

There are several types of financial analysis used, one of which is solvency ratio analysis. By 

calculating the solvency ratio analysis of the company can be used to determine whether the rise - fall of 

the company's stock price is affected by the value of the solvency ratio or not. 

 

Keywords: Solvency Ratios, Financial Performance, Stock Price, PT Gudang Garam Tbk. 

Abstrak 

  Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh kinerja keuangan perusahaan PT 

Gudang Garam Tbk, salah satunya pada analisis rasio solvabilitas terhadap harga saham perusahaan 

pada periode tahun 2018 -2022. Penelitian ini merupakan jenis penelitian studi kasus. 

Analisis rasio keuangan adalah kegiatan yang dilakukan perusahaan untuk mengetahui kinerja 

keuangan pada perusaahaan tersebut. Salah satu manfaat dari analisis keuangan perusahaan adalah 

untuk mengetahui apakah kinerja keuangan perusahaan tersebut berjalan baik atau tidak, dengan 

mengetahui kinerja keuangan perusahaan hal tersebut dapat digunakan untuk mengetahui harga saham 

perusahaan tersebut naik atau turun dalam periode tertentu. Naik – turunnya harga saham dipengaruhi 

beberapa hal salah satunya adalah kinerja keuangan perusahaan. 

Analisis keuangan yang digunakan terdapat beberapa jenis salah satunya adalah analisis rasio 

solvabilitas. Dengan menghitung analisis rasio solvabilitas perusahaan dapat digunakan untuk 

mengetahui apakah naik – turunnya harga saham perusahaan dipengaruhi oleh nilai pada rasio 

solvabilitas atau tidak. 

 

Kata kunci: Rasio Solvabilitas, Kinerja Keuangan, Harga Saham, PT Gudang Garam Tbk. 
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PENDAHULUAN 

Latar Belakang 

Lingkungan perusaahaan berubah begitu cepat sehingga mendorong perkembangan teknologi 

baik di internal maupun eksternal perusahaan, maka perlu ada upaya yang dilakukan untuk 

mengantisipasi adanya kemungkinan yang terjadi dan penerapan strategi yang tepat untuk 

menjalankan suatu perusahaan. Tujuan utama didirikan suatu perusahaan adalah untuk 

memaksimalkan nilai suatu perusahaan tersebut dengan cara meminimalisir resiko atau kerugian yang 

akan dialami oleh perusahaan. Informasi yang akan menggambarkan keadaan perusahaan baik tentang 

keuangan perusahaan maupun perkembangan perusahaan dapat dilihat pada laporan keuangan yang 

disusun oleh pihak akuntan perusahaan setiap akhir periode tertentu (biasanya pertiga bulan) sebagai 

bentuk laporan pertanggung jawaban suatu perusahaan. 

Pada era globalisasi dan kemajuan teknologi seperti saat ini, banyak masyarakat yang berminat 

melakukan kegiatan investasi, baik investasi dalam bentuk keuangan maupun investasi dalam bentuk 

barang. Investasi merupakan kegiatan menyimpan uang pada suatu perusahaan atau barang dalam 

jangka waktu tertentu dengan harapan barang yang investasikan tersebut di masa yang akan datang 

dapat mendatangkan keuntungan. Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya 

lainnya yang dilakukan pada waktu ini, memiliki tujuan memperoleh sejumlah laba yang dilakukan dimasa 

yang akan tiba (Eduardus Tendelilin, 2010).  

Investasi dibagi menjadi dua jenis, yaitu investasi pada aset finansial dan investasi pada aset riil. 

Investasi aset finansial adalah jenis investasi yang dilakukan di pasar modal atau pasar uang 

sedangkan inestasi aset riil adalah investasi pada barang contohnya tanah, emas, bangungan dan lain 

sebagainya. Berinvestasi di pasar modal atau investasi pada aset finansial memerlukan ilmu yang cukup 

luas dan pengalaman, serta kemampuan untuk melakukan analisa tentang keuntungan dan kerugian 

yang akan didapat saat berinvestasi di pasar modal tersebut. Pasar modal adalah fasilitas yang 

menyediakan pihak yang membutuhkan dana dan pihak yang memerlukan dana, sehingga pasar 

modal sering disebut dengan fungsi ekonomi. 

Laporan keuangan merupakan laporan yang memiliki banyak manfaat baik bagi perusahaan 

maupun bagi investor atau pemerintah, diantaranya adalah untuk mengetahui keberhasilan yang 

dicapai oleh keuangan tersebut. Tujuan dari laporan keuangan sendiri adalah untuk menyediakan 

informasi yan berkaitan dengan posisi keuangan, prestasi perusahaan serta perubahan posisi keuangan 

sutau perusahaan yang bermanfaat bagi pemakainya dalam mengambil keputusan ekonomi. 

Dengan banyaknya manfaat dari laporan keuangan perusahaan, maka pihak manajemen 

perusahan terutama akuntan selaku pihak yang bertanggungjawab atas laporan keuangan diharapakan 

dapat dipercaya dalam pembuatan laporan keuangan dengan data yang valid dan benar adanya. 

Manfaatt laporan keuangan yang digunakan sebagai salah satu cara untuk mengambil keputusan yang 

berhubungan dengan penilaian terhadap   pengalokasian dana serta keputusan yang diperoleh dengan 

meminimumkan resiko dilakukan analisis laporan keuangan.  

Analisis keuangan dapat digunakan dalam penilaian, walaupun pada dasarnya hasil dari analisa 
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tidak mutlak langsung dapat digunakan sebagai pedoman pengambilan keputusan di masa yang akan 

datang. Tetapi dengan adanya Analisa rasio keuangan setidaknya lebih memudahkan banyak pihak dalam 

mengambil keputusan.  Salah satu manfaat dari adanya analisa rasio keuangan adalah untuk menentukan harga 

saham sebuah sebuah perusahaan. PT Gudang Garam Tbk. merupakan salah satu pabrik rokok yang 

terbesar di Indonesia dan produk rokok dari perusahaan tersebut banyak diminati oleh masyarakat 

Indonesia. Walaupun industri rokok merupakan industri yang cukup kontroversial karena terbukti 

dengan dampak negatif yang disebabkan penggunaan rokok secara terus – menerus. Namun pada 

kenyataannya industri rokok merupakan industri yang penyerapan tenaga kerja yang cukup besar dan 

menjadi tumpuan ekonomi bagi masyarakat serta sebagai salah satu industri yang   memiliki   banyak   

konsumennya.   Industri   rokok   merupakan   industri defensif di mana berdasarkan data pada Badan 

Pusat Statistika (BPS), rokok merupakan salah satu pengeluaran terbanyak masyarakat Indonesia 

setelah pengeluaran makanan dan minuman. 

PT Gudang Garam Tbk sudah mencatatkan harga sahamnya di bursa saham, sehingga investor 

lebih mudah mengetahui harga saham perusahaan tersebut. Di bursa saham, harg saham perusahaan 

ini selalu mengalami fluktuasi setiap menitnya. Fluktuasi harga saham dipengaruhi oleh faktor internal 

dan faktor eksternal   perusahaan. Faktor internal tersebut berupa kinerja keuangan perusahaan, dimana 

kinerja keuangan juga mempengaruhi minat investor untuk menanamkan atau menginvestasikan 

dananya   di perusahaan tersebut. Salah satu faktor penting yang diperhatikan investor adalah tingkat 

keuntunga perusahaan tersebut.  Semakin tinggi tingkat keuntungan perusahaan maka semakin tinggi 

indeks harga sahamnya begitupun sebaliknya, semakin rendah tingkat keuntungan maka semakin 

rendah juga indeks harga saham perusahaan. Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, maka di 

dalaam penelitian ini mengambil judul “Analisis Rasio Solvabilitas Terhadap Harga   Saham di PT 

Gudang Garam Tbk. Periode 2018 - 2022”. 

 

Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian yang dilakukan di PT Gudang Garam Tbk periode 2018 - 2022 ini adalah untuk 

mengetahui: 

1. Pengaruh Debt to Total Assets Ratio terhadap harga saham perusahaan  

2. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap harga saham perusahaan  

3. Pengaruh Times Interest Earned Ratio terhadap harga saham perusahaan  

4. Pengaruh Debt to Total Assets Ratio, Debt to Equity Ratio, dan Times Interest Earned Ratio secara 

stimulant terhadap harga saham perusahaan  

 

LANDASAN TEORI 

Penilaian Kinerja 

Kinerja adalah hasil yang diperoleh suatu organisasi baik organisasi tersebut bersifat profit 

oriented dan non – profit oriented yang dihasilkan selama satu periode. Menurut Anwar Prabu 

Mangkunegara (Anggi, 2022) kinerja adalah hasil kerja secara kualitas dan kuantitas yang dicapai oleh 

seorang pegawai dalam melaksanakan tugasnya denga tanggung jawab yang diberikan kepadanya. 
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Menurut (Mangkuprawira dan Hubeis, 2007) pengertian kinerja adalah hasil dari proses pekerjaan 

tertentu secara terencana pada waktu dan tempat dari hasil karyawan serta organisasi bersangkutan. 

Dari pendapat para ahli di atas dapat disimpulkan bahwa kinerja adalah tolak ukur seorang pegawai 

baik yang dilihat dari prestasi kerja, pencapaian kerja, kemampuan dalam menyelesaikan suatu 

pekerjaan dengan tanggung jawab besar. 

Dalam Mangkunegara menyatakan bahwa tujuan dari penilaian kinerja sebagai berikut yaitu: 

a. Meningkatkan saling pengertian antara    karyawan tentang persyaratan kinerja, 

b. Mencatat dan mengakui hasil kinerja seorang karyawan, sehingga mereka termotivasi untuk 

berbut yang baik, atau sekurang – kurangnya berprestasi sama dengan prestasi yang terdahulu, 

c. Memberikan peluang kepada karyawan untuk mendiskusian keinginan dan aspirasinya dan 

meningkatkan ksepedulian terhadap karier atau terhadap pekerjaan yang diembannya    

sekarang, 

d. Mendefinisikan atau merumuskan kembali sasaran masa depan, sehingga karyawan termotivasi 

untuk berprestasi sesuai dengan potensinya, 

e. Memeriksa rencana pelaksanaan dan pengembangan yang sesuali dengaln kebutuhaln pelaltihaln, 

khusus rencalnal diklalt, daln kemudialn menyetujui rencalnal itu jikal tidalk aldal  hall – hall yalng perlu 

diubalh. 

 

Pengertian Kinerja Keuangan 

Kinerja adalah   gambaran   pencapaian   pegawai   dalam   melakukan   suatu pekerjaan atau 

kegiatan untuk mencapai visi, misi, dan tujuan suatu perusahaan. Kinerja dapat juga disebut sebagai 

hasil kerja seorang pegawai dalam menyelesaikan pekerjaannya. 

Menurut Fahmi (Shofwatun, Kosasih, & Megawati, 2021) kinerja keuangan merupakan gambaran 

dari pencapaian keberhasilan perusahaan dapat diartikan sebagai hasil yang telah dicapai atas berbagai 

aktivitas yang telah dilakukan. Kinerja keuangan merupakan suatu analisis yang dilakukan untuk melihat 

sejauh mana suatu perusahan sudah melaksanakan dengan menggunakan hukum – aturan aplikasi 

keuangan secara baik dan sahih (Resya, Fitroh, Wibowo, & Rustanti, 2022). Dari pendapat para ahli di 

atas dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan adalah hasil atau prestasi yang dicapai oleh 

manajemen perusahaan pada suatu aktivitas pada periode tertentu. 

 
Laporan Keuangan 

Munawir (Anggraeni, Iskandar, & Rusliansyah, 2020) menjelaskan bahwa laporan keuangan 

merupakan hasil dari proses akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara 

data keuangan atau aktivitas keuangan suatu perusahaan dengan pihak – pihak yang berkepentingan 

dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. 

Menurut Kasmir (Anggraeni, Iskandar, & Rusliansyah, 2020) laporan keuangan adalah laporan yang 

menunjukkan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu periode tertentu. 

Sedangkan menurut Harahap (Anggraeni, Iskandar, & Rusliansyah, 2020) laporan keuangan 

menggambarkan kondisi keuangan dan hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka 

waktu tertentu. 
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Dari pendapat para ahli tersebut dapat disimpulkan bahwa laporan keuangan merupakan 

laporan yang dibuat oleh pihak akuntan perusahaan untuk memberikan informasi kepada berbagai 

pihak dalam jangka waktu tertentu. 

 

Rasio Keuangan 

Rasio keuangan secara khusus digunakan oleh investor atau kreditor dalam membuat keputusan 

investasi dan penyaluran dana dengan cara membandingkan antar arasio perusahaan dengan 

industri. Sedangkan Fahmi (Shofwatun, Kosasih, & Megawati, 2021) menyatakan bahwa rasio keuangan 

atau financial ratio sangat penting gunanya untuk melakukan analisa terhadap kondisi keuangan 

perusahaan. 

Rasio keuangan (financial ratio) merupakan alat analisis keuangan perusahaan untuk menilai 

kinerja suatu perusahaan berdasarkan perbandingan data keuangan yang terdapat pada pos laporan 

keuangan (neraca, laporan rugi laba, laporan aliran kas.) rasio menggambarkan suatu hubungan atau 

perimbangan (mathematical relationship) antara suatu jumlah tertentu dengan jumlah yang lain. 

Dari beberapa penjelaskan para ahli di atas dapat disimpulkan bahwa rasio keuangan adalah 

salah satu cara untuk menganalisa laporan keuangan dengan cara membandingkan satu laporan 

keuangan dengan laporan keuangan lainnya dalam satu periode maupun beberapa  periode. 

 

Harga Saham 

Menurut Zubir (2013, dalam   Gultom, dkk, 2019), Harga saham adalah cerminan dari   

pengelolaan   perusahaan   yang   baik   oleh   manajemen   untuk menciptakan dan memanfaatkan 

prospek usaha, sehingga memperoleh kentungan dan mampu memenuhi tanggung jawabnya kepada    

pemilik, karyawan, masyarakat, dan pemerintah (stakeholder). 

Sedangkan menurut Darmadji dan Fakhrudin (2012; 102) menyebutkan bahwa harga    saham 

adalah harga    yang terjadi di bursa    waktu tertentu. Harga    saham suatu perusahaan sangat 

dipengaruhi oleh hukum permintaan dan penawaran.  Harga saham akan naik apabila saham tersebut 

mengalami kelebihan permintaan dan harga saham akan turun apabila saham tersebut mengalami 

kelebihan penawaran. 

Berdasarkan definisi beberapa ahli di atas, maka dapat disimpulkan bahwa harga saham adalah 

harga perlembar saham yang berlaku di pasar modal dan merupakan cerminan bagi suatu perusahaan 

terkait akan pengelolaan yang baik oleh manajemen perusahaan sehingga menciptakan keuntungan 

dan mampu memenuhi tanggung jawab dan kewajibannya kepada pemilik, karyawan, dan 

pemerintah (stakeholder). 
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KERANGKA PEMIKIRAN 

Berdasarkan pada landasan teori tersebut maka dapat disusun kerangka pemikiran sebagai mana 

dalam gambar 1 berikut ini: 

 

Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian yang akan dilakukan pada penelitian ini adalah penelitian yang bersifat 

kuantitatif, yaitu penelitian yang memiliki spesifikasi yaitu sistematis, terencana, dan terstruktur. Jenis 

penelitian yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian asosoatif, yaitu penelitian 

yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variable atau lebih. Adapun sampel dalam 

penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan PT Gudang Garam Tbk. Periode 2018 – 2021. 

 

Analisis Rasio 

Untuk mengetahui rasio solvabilitasnya     maka     dapat dilakukan langkah – langkah sebagai 

berikut: 

1. Debt to Total Assests Ratio  

    Rumus :  Debt to Total Assets Ratio = (Total Hutang  : Total Aktiva ) ×100%  

2. Debt to Equity Ratio  

    Rumus:  Debt to Equity Ratio = (Total Hutang : Ekuitas)  ×100%  

3. Times Interest Earned Raltio  

    Rumus :  Times interest earned ratio = (𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑠𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑝𝑎𝑗𝑎𝑘 𝑑𝑎𝑛 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎 : 𝐵𝑒𝑏𝑎𝑛 𝑏𝑢𝑛𝑔𝑎) ×100%. 

 

Uji Asumsi Dasar 

1. Uji Normalitas 

Uji normallitals dilalkukaln dengaln menggunalkaln metode One Salmple Kolomogorov- Sminov Test, 

untuk mengetahui alpalkalh sualtu model regresi, valrialbel penggalnggu altalu valrialbel residu 

memilki distribusi normall altalu tidalk (Nizam, Mufidah, & Fibriyan, 2020, p.103). Dalsalr pengalmbilaln 

keputusaln uji normallitals yaitu jikal nilali p > 0,05 malkal HO diterimal/daltal berdistribusi normall. 
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2. Uji Linearitas 

Penelitialn ini menggunalkaln   metode   Alnallysis   of   Valrialnce   (AlNOVAl)   untuk mengetalhui   

alpalkalh   dual   valrialbel   mempunyali   hubungaln   yalng   linealr   secalra signifikaln   altalu   tidalk   

(Nizam,   Mufidah,   &   Fibriyan,   2020,   p.103).   Dalsalr pengalmbilaln keputusaln dallalm uji linealritals 

bisal dilalkukaln dengaln dual    calral, yalitu: 

a) Jikal nilali Devialtion from Linealrity Sig. ≥ 0,05, malkal  aldal    hubungaln yalng linealr secalral 

signifikaln alntalral valrialbel bebals dengaln valrialbel terikalt. 

b) Jikal nilali  Sig.  Linealrity  ˂  0,05,  malkal  aldal hubungaln  yalng  linealr  secalral signifikaln alntalral    

valrialbel bebals dengaln valrialbel terikalt. 

 

  Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Multikolonieritas 

 Untuk mendeteksi Multikolinealritals dalpalt dilalkukaln dengaln melihalt nilali Toleralnce daln nilali 

Valrialnce Inflaltion Falctor (VIF). Dalsalr pengalmbialn keputusaln paldal     uji multikolinieitals 

menggunalkaln nilali Toleralnce daln VIF menurut Ghozalli, dallalm (Kelejan, Lengkong, & Tawas, 

2018, p. 1922), yaitu: 

a) Jikal nilali Toleralnce > dalri 0,10 alrtinyal tidalk terjaldi multikolinieritals  dallalm model regresi. 

b) Jikal nilali VIF ˂ 10,00  alrtinyal tidalk terjaldi multikolinieritals  dallalm  model regresi. 

 

2. Uji Heteroskedastisitas 

Penelitian  ini  menggunalkaln  metode  Palrk.  Uji  Palrk  dilalkukaln  dengaln  calral meregresikaln 

nilali residuall (Lne1) dengaln malsing-malsing valrialbel (LNx1, LNx2, LNx3). Dalsalr pengalmbilaln 

keputusaln paldal uji glejser yaitu jika  nilali signifikalsi (Sig.) > 0,05 malkal disimpulkaln tidalk terjaldi 

gejalla heteroskedalstisitals dallalm model regresi. 

 

3. Uji Autokorelasi 

 “Uji ini bertujuan untuk mengetalhui ada tidaknya korelasi antara variabel penganggu pada periode 

t dengan kesalahan pada periode t-1”. Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat 

korelasi antara eror pada pengamatan satu dengan eror pada pengamatan sebelumnya atau tidak. 

Apabila terjadi korelasi antara pengamatan dalam runtut waktu, maka dapat dinyatakan ada 

masalah autokorelasi. Model regresi yang baik adalah dimana regresi bebas dari autokorelasi. Dalam 

uji autokorelasi hipotesis yang akan diuji adalah  

H0   : tidak ada    autokorelasi (r = 0)  

H1   : terjadi/ada    autokorelasi (r ≠ 0) 

 

Uji Hipotesis 

1. Analisis Regresi Berganda 

Persamaan Regresi Berganda    (Y)   = b1x1 + b2x2 + b3x3+ ɛ  Keterangan: 
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l l l l l l l l l l l l 

Y         = Harga    Saham 

b1, b2, b3 = Koefisien regresi 

x1         = Debt to Total Assets Rat io (DAR   )  

x2          = Debt to Equity Rat io DER) 

x3          = Times Interest Earned Rat io 

ɛ          = error, variable gangguan 

2. Uji Parsial 

Pengujian ini dilakukan untuk meguji varibel bebas (rasio solvabilitas) terhadap variable 

terikat (harga saham) berpengaruh secara parsial/ terpisah. Penentuan hasil uji t dapat 

dilakukan dengan berdasarn kriteria   beriku: 

Berdasarkan nilai Signifikansi (Sig.): 

a) Nilai  sg  ≥  0,05,  artinya variabel  bebas  tidak  berpengaruh  terhadap  variabel terikat 

sehingga    H1 ditolak atau H0 diterima. 

b) Nilai sg  <  0,05  maka  variabel bebas  berngaruh  terhadap  variabel terikat  H1 diterima    

atau H0 ditolak. 

3. Uji Simultan 

Hasil dari uji simultan (F – test) tersebut dapat diketahui dengan cara     melihat Angkat 

probabilitas signifikan, berikut ini: 

Berdasarkan nilai signifikansi (Sig.)  

a) Nilai  sig  ≥  0,05,  artinya varibel  bebas  tidak  berpengaruh  terhadap  variabel terikat, 

b) Nilai sig < 0,05 maka variabel bebas berpengaruh terhadapp varibel terikat. 

4. Uji Koefisien Determinasi 

Uji R2 dilakukan untuk dapat mengetahui bagaiman varibel bebas dapat menjabarkan   

proporsi  suatu   variabel  terikat  dengan   terbatas.  Nilai koefisien determinasi antara 1 

sampai dengan 0, kemudian nilai koefisien determinasi yang mendekati  1  membuktikan  

bahwa variabel  dalam  jeni  tersebut  dapat  mewakili permasalahan  yang  digali Karen dapat 

menjabarkan  adanya variasi yang  terjadi pada  variabel terikatnya. Apabila     nilai koefisien 

determinasina mendekati 0 maka memperlihatkan bahwa kekuatan variabel  –  variabel  bebas  

dalam  menjabaran variasi variabel terikat tersebut terbatas. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Asumsi Dasar 

1. Uji Normalitas 

Pada penelitian    didapatkan hasil uji    normalitas    dengan    menggunakan Kolmogorov – 

Smirnov  pada  tabel  diperoleh  nilai  Asymp.  Sig.  pada penelitian adalah sebesar  0,094  yang  

berarti  lebih  besar  dari  nilai  signifikansi  (0,05)  yang artinya   nilai residualnya   pada 

penelitian ini adalah berdistribusi normal, sebagaimana dalam table 1 berikut: 
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Tabel 1. Hasil Uji Distribuasi Normal 

 

 

2. Uji Lineritas 

   Uji Linearitas DAR 

Pada varibel pertama yaitu DAR hasil uji linearitas diperoleh nilai Sig. Linierity adalah 0,000 

< 0,05, yang artinya hubungan antara variabel DAR (X1) dan Harga    Saham (Y) tidak 

terjadi gejala linearitas atau hubungan antara X1 dengan Y adalah linear, sebagaimana dalam 

tabel 2 berikut: 

Tabel 2. Hasil Uji Linieritas DAR 

 

   Uji Linearitas DER 

 

Pada   varibel kedua    yaitu DER hasil uji linearitas diperoleh nilai Sig. Linearity adalah 0,000 

< 0,05, yang artinya  hubungan antara varibel DER (X2) dan   Harg a  Saham (Y) tidak terjadi 

gejala linearitas atau hubungan antara X2 dengan Y adalah linear, sebagaimana dalam tabel 3 

berikut ini: 
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Tabel 3. Hasil Uji Linieritas DER 

 

   Uji Linearitas TIER 

Pada variabel ketiga yaitu TIER harus dilakukan penyederhanaan data   terlebih dahulu  

yang  menghasilkan  data  Xnew. Hasil dari uji  linearitas  pada variabel ini didapatkan nilai 

Sig. Linearity adalah 0,000 < 0,05, yang artinya  hubungan antara  varibel TIER (X3) dan Harga 

saham (Y) linear, sebagaimana dalam tabel 4 berikut: 

Tabel 4. Hasil Uji Linieritas TIER 

 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Multikolonieritas 

Berdasarkan  hasil  pengujian  multikoloniearitas  pada tabel  5 berikut ini,  dapat diketahui 

bahwa pada variabel DAR (X1) nilai tolerance sebesarl           0,048 < 0,10 dan         untuk  nilai VIF  

sebesar 21,031  > 10,00. Pada       variabel DER  (X2) nilai  tolerance 0,048 < 0,10 dan untuk nilai 

VIF sebesar 20,624 > 10,00. Pada    variabel TIER (X3) nilai tolerance sebesar 0,855 > 0,10 dan 

nilai VIF sebesar 1,170 < 10,00.   Pada    variabel DAR (X1) dan variabel DER (X2) diketahui 

bahwa    nilai Tolerance lebih kecil dari pada 0,10 dan nilai VIF lebih besar dari pada     10,00 

sehingga     dapat disimpulkan bahwa pada variabel DAR (X1) dan DER (X2) terjadi 

multikoloniearitas. 

Tabel 5.  Uji Multikolonearitas 
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2. Uji Heteroskedastisitas 

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas melalui uji glejser dapat diketahui seperti dalam 

tabel 6, bahwa nilai signifikansi untuk variabel DAR (X1) sebesar 0,373, untuk variabel DER 

(X2) sebesar  0,199, dan untuk variable TIER (X3) sebesar 0,181. Hal tersebut berarti pada hasil 

pengujian variabel DAR (X1), variabel DER (X2), dan variabel TIER (X3) yan g nilai 

signifikansinya lebih besar dari 0,05 yang artinya tidak terjadi gejala    heteroskedastisitas pada    

model regresi. Jadi, dapat disimpulkan pada penelitian ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas 

pada setiap variabelnya. 

Tabel 6. Uji Heteroskedastisitas 

 

 

3. Uji Autokorelasi 

Pengujian autokorelasi menggunakan metode durbin – Watson adalah dengan cara    

menbandingkan nilai durbin – Watson hitung (d) dengan nilai durbin – Watson tabel, dengan 

batas atas (dU) dan batas bawah (dL).  Berdasarkan hasil uji autokorelasi pada     table 7. 

didapatkan nilai durbin – Watson sebesar 0,404 dengan jumlah sampel sebanyak n = 48 dan 

jumlah variabel independen 3. Dari hasil uji di atas didapatkan bahwa    nilai d < dL yang 

artinya    regresi tersebut terjadi autokorelasi. 

Tabel 7. Uji Autokorelasi 

 

Uji Hipotesis 

1. Analisis Regresi Berganda 

Berdasarkan hasil analisis regresi berganda pada tabel 8, diperoleh nilai B1 sebesar 0,995, nilai 

B2 sebesar  – 0,742, dan nilai    B3 sebesar – 0,627 sehingga  diperoleh persamaan regresinya 

sebagai berikut:  
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 Y = 0,995X1 – 0,742X2 – 0,627X3 + ɛ 

Artinya DAR (X1) berpengaaruh positif terhadap Y sedangan X2 (DER) dan X3 (TIER) 

berpengaruh negative terhadap Y (Harga Saham) 

 

              Tabel 8. Regresi berganda 

 

 

2. Uji Pasial 

 

Berdasarkan hasil u ji  parsial  (uji T) pada tabel 9 didapatkan nilai signifikansi pada 

variabel DAR (X1) sebesar 0,247 > 0,05, ar tinya    DAR (X1) berpengaruh positif tetap i tidak 

signifikan terhadap harga   saham. Pada variabel DER (X2) sebesar 0,387 > 0,05 yan g 

artinyavariabel DER (X2) berpengaruh negatif tetapi tidak signifikan padda harrga saham. 

Nilai variabel TIER (X3) sebesar   0,000 < 0,05 yang artinya variabel TIER (X3) berpengaruh 

negatif dan signifikan pada harga saham. 

 

Tabel 9. Uji t 

 

 

3. Uji Simultan 

Berdasarkan hasil uji F (simultan) sebagaimana dalam table 10, didapatkan nilai 

signifikansi sebesar 0,000 yang artinya nilai signifikansi lebih kecil dari pada 0,05, maka 

dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel independen (DAR, DER, dan TIER) 

berpengaruh terhadap harga   saham perusahaan (Y). 
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Tabel 10. Uji F 

 

4. Uji Koefisien Determinasi 

Berdasarkan  hasil  uji  determinasi  pada  tabel  11, didapatkan  nilai  R sebesar 0,748 dan 

nilai R2 (R square) sebesar 0,559, nilai R2 didapatkan dengan cara    menguadratkan nilai 

koefisien R yaitu 0,748 × 0,748 = 0,559. Besarnya    nilai R2 0,559 atau 55,9% yang artinya variabel 

DAR  (X1),  DER  (X2),  dan  TIER  (X3) secara stimulant berpengaruh terhadap variabel Y 

(harga saham) sebesar 55,9%. Sedangkan sisanya 44,1% dipengaruhi oleh variabel lain diluar 

persamaan regresi atau variabel lainnya   yang tidak diteliti. 

Tabel 11. Koefisien determinasi (R2) 

 

PEMBAHASAN 

1. Pengaruh Debt to  Total Assets  Ratio terhadap Harga      Saham  PT Gudang Garam Tbk. 

Hasil  dari  output  SPSS  “Coefficients”  yang  menunjukkan  nilai  signifikansi sebesar  0,247  >  

0,05,  maka  dapat  disimpulkan  bahwa      H1  ditolak.  Sehingga besar kecilnya nilai debt to 

total assets ratio (DAR) tidak berpengaruh secara  signifikan terhadap harga saham PT 

Gudang Garam Tbk. Tidak berpengaruhnya nilai debt to total assets ratio (DAR) disebabkan 

data dalam penelitian ini mengalami kenaikan dan penurunan (perubahan flukuatif) hutang 

dan total aktiva yang cukup signifikan. 

2. Pengaruh Debt to Equity Ratio terhadap Harga   Saham PT Gudang Garam Tbk. 

Hasil dari output SPSS “Coefficients” yang  menunjukkan nilai  signifikansi sebesar  0,387  >  

0,05  maka dapat disimpulkan  bahwa H2 diterima. Sehingga besar kecilnya Nilai debt to 

equity ratio (DER) tidak  berpengaruh  secara  signifikaln terhadap harga    saham PT Gudang 

Garam Tbk. 

3. Pengaruh Times Interest Earned Ratio terhadap Harga Saham PT Gudang Garam Tbk. 

Hasil darioutput SPSS “Coefficients” yang  menunjukkan  nilai  signifikansi sebesar 0,000  <  

0,05  maka  dapat disimpulkan  bahwa  H3  diterima. Sehingga besar  kecilnya nilai  times  
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interest  earned  ratio  (TIER)  berpengaruh  secara signifikan terhadap harga    saham PT 

Gudang Garam Tbk. 

4. Pengaruh DAR, DER, dan TIER secara Simultan pada Harga     Saham PT Gudang Garam 

Tbk. 

Berdasarkan hasil tabel output SPSS “Anova” dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 <  0,05, 

maka dapat  disimpulkan  bahwa H4  diterima.  Sehingga dapat disimpulkan bahwa    secara    

keseluruhan debt to total assets ratio (DAR), debt to equity ratio (DER), dan times interest earned 

ratio (TIER) berpengaruh secara stimulan terhadap harga    saham PT Gudang Garam Tbk. 

 

KESIMPULAN 

Dari hasil analisa tersebut dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 

Berdasarkan uji regresi linier berganda variable DAR (X1) berpengaruh positif dengan nilai 

koefisien regresi DAR (X1) sebesar 0,995. Sedangkan variabel DER (X2) dan TIER (X3) 

berpengaruh negatif dengan nilai koefisien regresi DER (X2) sebesar – 0,742 dan nilai 

koefisien variabel – 0,627 terhadap harga saham. Hasil uji F (simultan) variabel DAR (X1), 

DER (X2), dan TIER (X3) berpengaruh signifikan terhadap harga saham sebsar 0,000. 

Sedangkan uji T (parsial) variabel DAR (X1) berpengaruh positif tidak signifikan   terhadap   

harga saham   sebesar   0,247,   variabel   DER (X2) berpengaruh positif tidak signifikan terhdap 

harga saham  sebesar 0,387. Sedangkan pada variabel TIER (X3) berpengaruh positif signifikan 

terhadap harga saham sebesar 0,000. Sedangkan berdasarkan uji koefisien determinasi (R2) 

menunjukkan kenaikan harga saham (Y) dipengaruhi oleh variabel DAR (X1), DER (X2), dan   

TIER (X3) sebesar    55,9% dan sisanya sebesar 44,1% dipengaruhi oleh variable lain.  Berdasar 

hasil penelitian ini maka ada baiknya PT Gudang garam Tbk, mengevaluasi kinerja harga 

saham yang berhubungan dengan variabel debt to total assets ratio (DAR), debt to equity ratio 

(DER), dan times interest earned ratio (TIER) agar kinerjanya meningkat. 
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