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= KAJIAN PUSTAKA

f“SebeIum dilakukannya penelitian yang lebih lanjut, diperlukan beberapa teori yang

g eyd1g xeH

gdapat memperjelas dan mendukung variabel-variabel serta model penelitian yang ada.

5 4
“éTeo:Ti tersebut dapat menjelaskan mengenai apa yang dimaksud dari variabel-variabel

= (o)

Stersebut dan bagaimana variabel-variabel tersebut saling mempengaruhi, serta bagaimana

(@}
1

(e -
zcara pengukuran variabel tersebut.
Q -

-] —
« -

Penelitian juga memerlukan sebuah kerangka pemikiran atau model penelitian agar

pen;éilitian menjadi lebih jelas dan hal ini didukung oleh hipotesis yang akan menjelaskan

hubungan sementara antar variabel yang akan diteliti.

A Lﬁndasan Teoritis

~ Penelitian ini menggunakan Teori Sinyaling (Signaling Theory) sebagai induk teori
dalam_ penelitian ini dan juga menggunakan teori-teori pendukung seperti profitabilitas,
Iikuixijltas, debt to equity ratio (DER) dan Earning Per Share (EPS) yang akan dijelaskan

lebili etail pada bagian ini.

1. ‘I%eori Sinyaling (Signaling Theory)

‘7 Teori sinyaling (signaling theory) berawal dari karya tulisan dari George Akerlof
talmn 1970 berjudul “The Market for Lemons” yang berisi istilah informasi asimetris
(as8ymetri information). Teori sinyaling menunjukkan bagaimana perusahaan yang
be%kualitas baik (nilai perusahaan yang baik) dengan sengaja dapat memberikan sinyal
kepada investor sehingga investor secara otomatis dapat membandingkan perusahaan

ya@ berkualitas baik dan buruk dalam mengambil keputusan ekonomi.
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Menurut Sjahrial (2014:279) menyatakan bahwa dalam kenyataannya para manajer
sering memiliki informasi yang lebih baik daripada para investor luar. Hal ini disebut

informasi tidak simetris dan memiliki pengaruh penting terhadap struktur modal yang

optimal.

L =

= =Ross (1979) menyarankan perusahaan dengan leverage (penggunaan utang) yang
O

di

“besar dapat digunakan manajer sebagai signal optimis akan masa depan perusahaan.

unid

=Teari sinyaling ini ada karena terdapat permasalahan asimetris informasi. Menurut

>3
«Q

§\Na}diyah & Rusdiana (2017:128) menyatakan bahwa perusahaan harus menjaga

[oN
Q

Lﬁlkapésitas cadangan pinjaman dengan menjaga tingkat pinjaman yang rendah. Artinya

C
=]

g‘)hargs membatasi tingkat pinjaman hutang. Dengan adanya pembatasan tersebut maka
akan memungkinkan manajer untuk mengambil keuntungan dari kesempatan investasi
tanéa harus menjual saham pada harga rendah. Akibat hal tersebut akan timbul signal
yanig; sangat memengaruhi harga saham.

Menurut Sjahrial (2014:280) menyatakan bahwa seseorang memperkirakan suatu
pertsahaan dengan prospek yang sangat positif untuk menghindari menjual saham, lebih
lanjut, meningkatkan beberapa modal baru yang dibutuhkan dengan cara-cara yang lain,
ter?nasuk menggunakan hutang berdasarkan target struktur modal yang normal. Suatu
peEusahaan dengan prospek negatif akan menjual saham, yang berarti membawa para
invéstor baru untuk menanggung kerugian. Sebagai penjelasan teori tersebut, umumnya
penjxualan saham jika diterima dapat dikatakan prospek perusahaan yang terlihat oleh
manajemennya negatif atau dalam keadaan tidak bagus, sedangkan jika penawaran
hutang diterima maka prospek perusahaan yang terlihat oleh manajamennya dapat
dikatakan pertanda positif.

v Menurut Ross (1979) menyatakan bahwa pihak eksekutif perusahaan yang memiliki

sugtu informasi yang lebih spesifik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk
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Bdepun

menyampaikan informasi tersebut kepada calon investor agar harga saham
pefasahaannya meningkat. Peningkatan permintaan investor terhadap saham perusahaan
terj:adi akibat profitabilitas sebuah perusahaan yang mengalami kenaikan. Secara
otomatis nilai perusahaan pun juga akan ikut naik. Hal ini karena investor akan lebih
%ert;lrik dengan perusahaan yang memiliki Return on Equity (ROE) yang tinggi. Menurut

ermintaan terhadap saham dari perusahaan terikat sehingga dapat membantu

unguniq

ef;dongkrak nilai perusahaan yang lebih baik.

-6uepu§|6

Nﬁjai Perusahaan (Firm Value)

“Menurut Keown (2004), nilai perusahaan merupakan nilai pasar atas surat berharga
darfékuitas perusahaan yang beredar. Nilai perusahaan merupakan persepsi dari investor
teriiadap tingkat keberhasilan perusahaan yang tercermin pada harga saham. Jika nilai
perpsahaan semakin tinggi, maka kesejahteraan pemilik saham (investor) juga akan
semakin besar. Sedangkan nilai perusahaan menurut Azis (2017) merupakan harga
sebuah saham yang telah beredar di pasar saham yang harus dibayar oleh investor untuk
dagzat memiliki sebuah perusahaan. Oleh karena itu nilai perusahaan menjadi sangat
per’;ting karena mencerminkan kinerja perusahaan yang dapat mempengaruhi persepsi
ingéétor terhadap perusahaan.

Indikator yang digunakan untuk memperhitungkan nilai perusahaan adalah dengan
merggunakan price book value (PBV). Menurut Rivai et al. (2013:163), PBV adalah
rasto yang digunakan untuk menilai apakah suatu saham undervalued atau overvalued.
Saham disebut undervalued pada saat harga saham dibawah nilai buku perusahaan,

sedangkan saham disebut overvalued pada saat harga saham melebihi nilai buku

peftisahaan. Perbandingan harga pasar saham dengan harga buku saham digunakan untuk

= 3
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mengukur kinerja harga pasar saham terhadap nilai buku perusahaan yang berhasil

menciptakan nilai perusahaan yang baik bagi pemegang saham. Harga pasar umumnya

Iebfﬁ tinggi dibandingkan dengan harga buku, kecuali perusahaan yang mengalami

kefggian. Perhitungan price book value (PBV) menurut Weston & Brigham (1998) yaitu:

T

Q

(}‘__) Market Value Per Share

= PBV =

= Book Value Per Share

O A

= SNilai perusahaan memiliki peran yang sangat penting dalam memaksimalkan
5 ~

«Q =

“kesejahteraan pemegang saham, terutama pada kondisi kenaikan harga saham suatu
o [w o]

Q e

@pergsahaan. Peningkatan harga saham pada suatu perusahaan secara otomatis akan
cC -

2 -

o — - . g
émemngkatkan kesejahteraan bagi para pemegang saham. Alasan peneliti menggunakan

PBV sebagai proksi nilai perusahaan yaitu karena Price to Book Value (PBV) dapat

meI;i"hat keadaan atau kondisi real dari sebuah perusahaan dengan hanya melihat dari sisi

ekditas (modal perusahaan). Price to Book Value (PBV) juga tidak membicarakan resiko
investasi dan lama waktu pengembalian return. Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh
beberapa faktor, yaitu : Profitabilitas, Likuiditas, Debt to Equity Ratio (DER) dan

Earning Per Share (EPS).

3. Profitabilitas (Profitability)

;Faktor yang pertama adalah profitabilitas. Umumnya setiap perusahaan
méhginginkan perusahaannya untuk memperoleh laba atau keuntungan. Para manajemen
perdsahaan dituntut harus mampu mencapai target perusahaan yang telah direncanakan.
MEgnurut Kasmir (2014:115), rasio profitabilitas adalah rasio untuk menilai kemampuan
pertisahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini dapat memberikan laba dari hasil
pehjualan dan pendapatan investasi, maka rasio ini menunjukkan efisiensi dari suatu

peptisahaan. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan dan
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keberhasilan perusahaan dalam memperoleh keuntungan (laba) dari hasil penjualan baik

aktiwa maupun investasi.

fMenurut Asnawi & Wijaya (2015) memiliki argumen bahwa Return on Equity (ROE)

meﬁunjukkan laba bagi pemegang saham, dengan demikian laba akhir (EAT) dibagi

engan modal sendiri. Return on Equity (ROE) menarik bagi pemegang maupun calon

[ e1d|g]_>1€|_|

8

emegang saham karena merupakan indikator penting dari shareholders value creation.

ul

gArtinya adalah semakin tinggi Return on Equity (ROE), maka semakin tinggi juga nilai

P

c A . .
2perasahaan. Investor akan lebih tertarik menanamkan modalnya pada perusahaan yang

Q
>3

Lc'clmeﬁ]iliki nilai tinggi. Profitabilitas dapat diukur dengan menggunakan indikator Return

%on Equity (ROE). Alasan peneliti memilih Return on Equity (ROE) adalah karena Return
on 3{Equity (ROE) merupakan rasio untuk mengukur laba bersih sesudah pajak dengan
molglfal sendiri, rasio ini anggap paling tepat di antara rasio profitabilitas lainnya dalam

hubtingannya dengan return saham.

:Bagi stakeholder, Return on Equity (ROE) menjadi salah satu ukuran laba dan Return
on Equity (ROE) yang tinggi menjadi pilihan terbaik bagi pemegang saham. Oleh karena

itu=Return on Equity (ROE) menjadi salah satu patokan pilihan bagi pemegang saham.

:ﬂ\/lenurut Weston & Brigham (1998), cara menghitung Return on Equity (ROE) yaitu
depgan membandingkan net income dengan shareholders’ equity. Net income berasal
da;j"earning after tax (EAT) atau laba tahun berjalan (profit for the period). Rasio ini
ménunjukkan berapa persen diperoleh laba bersih bila diukur dari modal pemilik.
Seprtakin besar rasio ROE tersebut maka semakin baik bagi perusahaan. Rumus ROE

menurut J. Courties dalam Harahap (2010:305) yaitu:

Laba Bersih (EAT)
Rata—rata Modal (Equity)

= ROE =
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Semakin besar rasio tersebut maka semakin baik bagi perusahaan.

_Menurut Kasmir (2016) menyatakan bahwa terdapat tujuan dari profitabilitas bagi

perﬁsahaan maupun bagi pihak di luar perusahaan sebagai berikut:

;1 Mengukur atau menghitung laba yang diperoleh suatu perusahaan dalam periode
tertentu
9. Menilai posisi laba perusahaan pada tahun sebelumnya dengan tahun yang

sekarang

sl INMIsu|

Menilai perkembangan laba perusahaan dari waktu ke waktu

Menilai besarnya Earning After Tax (EAT) dengan modal sendiri

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

Menilai produktivitas seluruh dana perusahaan yang telah digunakan dengan

9 modal sendiri

4. Lfikuiditas (Liquidity)

Menurut Horne et al. (2012:205), likuiditas adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya.

Da;lgm pemenuhan kewajiban jangka pendek perusahaan maka dibutuhkan perbandingan
anl%ra kewajiban jangka pendek dengan sumber daya jangka pendek (aktiva lancar) yang
tergédia. Pendapat tersebut juga memiliki kesamaan dengan Kasmir (2012:110) yang
méhyatakan rasio likuiditas merupakan rasio yang menggambarkan kemampuan

perusahaan memenuhi kewajiban (hutang) dalam jangka pendek.

Menurut Asnawi & Wijaya (2015:22), rasio likuiditas menunjukkan kemampuan
pefasahaan untuk membayar segera (likuid) terhadap kewajiban segera. Kemampuan
membayar semua kewajiban perusahaan akan memiliki pandangan negatif jika

peﬁsahaan mengalami masalah keuangan. Hal tersebut berdampak pada penanaman

= 6
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investasi oleh investor dimana kepercayaan investor menjadi semakin berkurang dan

meémpengaruhi tinggi rendahnya suatu nilai perusahaan .

tKemampuan bayar segera berarti dipergunakan aktiva lancar (aktiva liquid) untuk

membayar kewajiban lancar (hutang lancar), oleh karena itu rasio likuiditas ini diukur

T =

;ﬂeﬁgan perhitungan current ratio (CR).

; Menurut Dasey (1999:157), the current ratio shows the ability of the company to pay
<its Short term liabilities out of its liquid assets, ie those assets which are turned into cash
c =

§1’n fhe ordinary course of business. Current ratio dapat menunjukkan kemampuan
gpergsahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek dari aset likuidnya dengan cara

bue

meEgubah aset menjadi tunai dalam kegiatan usaha biasa. Alasan peneliti menggunakan
cur?ent ratio sebagai proksi likuiditas adalah karena perusahaan yang current ratio nya
tindgi ini berarti menunjukan bahwa perusahaan tersebut kelebihan uang kas atau aktiva
Ian?car lainnya. Semakin besar nilai current ratio maka dikatakan semakin likuid dan
serﬁakin kuat posisi keuangan perusahaan tersebut. Berdasarkan pendapat tersebut maka

didapati rumus current ratio dari menurut J. Courties dalam Harahap (2010:301) yaitu:

= Aktiva Lancar (Current Assets)

- Utang Lancar (Current Liabilities)

Semakin besar perbandingan aktiva lancar dengan utang lancar, maka semakin tinggi

juga kemampuan perusahaan menutupi kewajiban jangka pendeknya.

5. Debt to Equity Ratio (DER)
=Menurut Wardiyah & Rusdiana (2017:115), struktur modal merupakan gabungan
dark.sumber utang jangka panjang yang meliputi utang, saham biasa, dan saham umum.

Halktersebut memiliki kesamaan dengan Ross (2009) yang menyatakan struktur modal

= 7
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adalah gabungan dan utang jangka panjang dan sekuritas yang digunakan perusahaan

untuk membiayai kegiatan operasionalnya.

fMenurut Wild (2005), keputusan pendanaan perusahaan merupakan salah satu aspek

yan@ berpengaruh dalam menciptakan nilai bagi perusahaan. Struktur modal yang

T =

;ﬂikf;lola baik oleh perusahaan dari perencanaan sumber maupun penggunaan dana
Q_ébefpengaruh dalam memaksimalkan nilai perusahaan (the value of the firm).

@ Penelitian mengenai struktur modal pada umummnya berfokus pada proporsi antara
C &

g‘)utaag (debt) dengan modal (equity) yang terlihat pada sisi kanan neraca perusahaan
g(tergiri atas kewajiban dan sekuritas). Weston & Brigham (1998) menyatakan bahwa

struktur modal yang optimal harus berada pada keseimbangan antara risiko dan
pe@embalian yang memaksimumkan harga saham. Perusahaan harus mengambil
kepﬂ]tusan pendanaan yang paling optimal sehingga antara utang dan ekuitas
mehgkombinasi sehingga menghasilkan keuntungan (return) perusahaan yang tujuannya

memaksimalkan nilai perusahaan.

Struktur modal menggunakan indikator rasio debt to equity. Menurut Sujarweni
(2617), Debt to Equity Ratio (DER) merupakan perbandingan antara hutang-hutang dan
ek@itas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal sendiri,

pegisahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya. Rumus debt to equity ratio menurut

J. (—Eburties dalam Harahap (2010:303) yaitu:

Total Utang (Total Liabilities)
Modal (Equity)

DER =

2Rasio ini menunjukkan sejauhmana modal pemilik dapat menutupi utang-utang

kepada pihak luar, oleh karena itu semakin kecil rasio tersebut maka semakin baik.
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Menurut Asnawi & Wijaya (2015) menyatakan bahwa semakin kecil Debt to Equity

Ratio) (DER) maka semakin baik bagi kinerja perusahaan.

f—AIasan peneliti memilih indikator Debt to Equity Ratio (DER) adalah karena DER

meﬁggambarkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aktivanya dan berapa besar

Buepun-buepun 16

unpumg_e1d|gr>1€|_|

P

ag:i“an dari aktiva tersebut yang didanai oleh utang. Tinggi nya DER menunjukkan total

uthng (Jjangka pendek dan jangka panjang) maka akan berdampak tingginya beban

eri,lsahaan terhadap pihak luar yaitu kreditur.

g In

Eirning Per Share (EPS)

3jnvestor cenderung melihat income saat ini yang diperoleh dari saham untuk menilai
thensi pertumbuhan. Kriteria yang berbeda dapat digunakan dan analisis perusahaan
melibatkan pertimbangan banyak aspek kinerja perusahaan dan Kinerja yang
diharapkan dalam konteks perusahaan. Salah satu rasio yang di pertimbangkan investor
délam penentuan investasi perusahaan adalah earning per share (EPS) karena sebelum
menghitung price earning ratio (PER) harus meneliti earning per share (EPS) terlebih
dahulu dengan rumus earing per share (EPS) menurut J. Courties dalam Harahap
2610:305) yaitu:

Laba bagian saham bersangkutan (EAT)

EPS =

Jumlah saham beredar

Rasio ini menunjukkan seberapa besar kemampuan per lenbar saham untuk

menghasilkan laba.

ZMenurut  Fahmi (2017:96), Earning Per Share adalah bentuk pemberian

keuntungan yang diberikan kepada para pemegang saham dari setiap lembar saham

yﬁng dimiliki. Menurut Dasey (1999:145), Earning per share (EPS) adalah laba yang

= 9
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tersedia bagi pemegang saham biasa setelah dikurangi semua biaya, pajak dan dividen
;@eren dan merupakan jumlah maksimum yang dapat dibayarkan sebagai dividen dari

u
laba tahun ini. Pendapat tersebut juga memiliki kesamaan dengan Harahap (2010) yaitu

©
earning per share (EPS) menunjukkan kemampuan perusahaan memperoleh laba
3

dﬁkur dari jumlah laba sebelum dikurangi bunga dan pajak dibandingkan dengan total
=)

aliiva.

(9]
investor mengharapkan EPS yang meningkat setiap tahun. Jika EPS meningkat setiap
e

ta:ﬁ_un maka pembayaran dividen oleh perusahaan juga ikut meningkat dan
=

bgr_'kontribusi terhadap pertumbuhan harga saham. Pertumbuhan EPS memberi peluang
Q

in?yestor dalam hal pertumbuhan pendapatan dan pertumbuhan modal yang investor
)

ir@inkan.
%

gt\lasan peneliti menggunakan proksi Earning Per Share (EPS) karena secara umum
e%ning per share setara dengan revenue dimana jika perusahaan memiliki revenue
y%‘.ug cukup besar maka nilai earning per share perusahaan tersebut juga tinggi.
Perusahaan bertanggung jawab penuh dalam menjalankan operasional perusahaan

ugtuk memperoleh keuntungan yang maksimal, karena earning per share perusahaan
7]

zﬁan menentukan Kinerja nilai perusahaan yang baik.

g
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Penelitian Terdahulu

@bagai bahan pertimbangan di dalam penelitian ini maka dicantumkan beberapa

u
hasil dari penelitian terdahulu yang disajikan pada tabel berikut ini:

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

Jagongo (2014) dan

Nawaiseh & Ibrahim

omor Peneliti Hasil

1 Yunita (2011), | Profitabilitas signifikan positif terhadap nilai
Mardayati, et  al | perusahaan.
(2012), Marangu &

(319 [ueny 1My exizewogul uep siusig 3NISTD (DN 191 11w ead

(2017)
2 Menaje (2012) Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan.
3 Asiri (2015) Likuiditas  berpengaruh  signifikan  positif
terhadap nilai perusahaan.
4 Tui et al. (2017) Likuiditas tidak signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Aggarwal & Padhan

(2017)

Likuiditas signifikan negatif terhadap nilai

perusahaan.

Al-najjar (2014)

Debt to equity ratio (DER) berpengaruh

signifikan negatif terhadap nilai perusahaan

319 uen| JIM)| exirewiojul uep siusig 3nIsuj
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7 Menurut Kodongo et | Debt to equity ratio tidak signifikan (negatif)
al. (2014) dan Karaca | terhadap nilai perusahaan.

2 & Savsar (2015)
= 8 Annisa & Chabachib | Debt to equity ratio signifikan positif terhadap
(2017) nilai perusahaan.
59 Menurut Innafisah et | Earning per share (EPS) berpengaruh positif
: al. (2019) atau signifikan terhadap nilai perusahaan

10 Sari & Sidiq (2013) Earning per share (EPS) berpengaruh negatif
:z dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.

Samber: Data yang diolah.

Kerangka Pemikiran
Péngaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Tingginya tingkat profitabilitas perusahaan akan berdampak pada peningkatan nilai
perusahaan dalam pemanfaatan modal perusahaan untuk mendapatkan keuntungan dan
rriénciptakan nilai perusahaan yang lebih tinggi lagi, serta untuk meningkatkan
kesejahteraan para pemegang saham. Teori sinyaling menyatakan bahwa peningkatan
p:ermintaan investor terhadap saham perusahaan terjadi akibat profitabilitas sebuah
pérusahaan yang mengalami kenaikan. Secara otomatis nilai perusahaan pun juga akan
ikut naik. Hal ini karena investor akan lebih tertarik dengan perusahaan yang memiliki
Return on Equity (ROE) yang tinggi. Atas kejadian tersebut maka akan memberikan
sébuah sinyal positif kepada pasar dengan harapan pasar dapat membedakan

péfusahaan yang berkualitas baik dan buruk untuk ditanamkan modalnya.

12
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Berdasarkan hasil penelitian Yunita (2011), Marangu & Jagongo (2014) dan
Nawaiseh & Ibrahim (2017) menemukan bahwa pengaruh profitabilitas signifikan
p(;sitif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian memiliki pengaruh yang sama

d‘engan hasil penelitian yang dilakukan oleh Mardayati, et al (2012) yang menyatakan

bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

iikuiditas yang terlalu tinggi dapat mengurangi kemampuan perusahaan dalam
memberikan keuntungan kepada para pemegang saham karena banyak dana yang
rﬁgnganggur. Sehingga likuiditas yang tinggi dapat memberikan sinyal negatif kepada
irﬁzestor dan menyatakan bahwa perusahaan kurang mampu mengolah aset yang

tersedia untuk menghasilkan keuntungan yang lebih tinggi.

Dalam teori sinyaling, para manajer perusahaan sering memiliki informasi yang lebih
bai‘k daripada para investor luar sehingga kurang mampunya perusahaan dalam
pendanaan akan berdampak pada kepercayaan para pemegang saham kepada nilai
p?rusahaan. Penelitian Aggarwal & Padhan (2017) yang menyatakan pengaruh

I'r}uiditas signifikan negatif terhadap nilai perusahaan.

I;engaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan teori sinyaling, perusahaan harus memiliki pembatasan tingkat pinjaman
hdtang. Dengan adanya pembatasan tersebut maka akan memungkinkan manajer untuk
éngambil keuntungan dari kesempatan investasi tanpa harus menjual saham pada
hﬁrga rendah. Akibat hal tersebut akan timbul signal yang sangat memengaruhi harga

saham. Peningkatan jumlah hutang (debt to equity ratio) akan memberikan peningkatan

= 13
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risiko kebangkrutan perusahaan. Peningkatan risiko tersebut secara otomatis akan
memaksa manajer untuk bekerja sebaik mungkin dan mengambil keputusan yang
te“:rbaik bagi perusahaan agar perusahaan dapat terhidar dari risiko tersebut. Hasil
peénelitian Al-najjar (2014) menyatakan debt to equity ratio (DER) berpengaruh

si?gnifikan negatif terhadap nilai perusahaan.

Pengaruh Earning Per Share (EPS) Terhadap Nilai Perusahaan

investor mengharapkan earning per share (EPS) yang meningkat setiap tahun. Jika
ERS meningkat setiap tahun maka pembayaran dividen oleh perusahaan juga ikut
mgningkat dan berkontribusi terhadap pertumbuhan harga saham. Pertumbuhan EPS
rﬁémberi peluang investor dalam hal pertumbuhan pendapatan dan pertumbuhan modal

yang investor inginkan.

jBerdasarkan penjelasan pada teori sinyaling, umumnya penjualan saham jika
ditérima dapat dikatakan prospek perusahaan yang terlihat oleh manajemennya negatif
atau dalam keadaan tidak bagus. Dalam hal ini jika para pemegang saham membeli

sgham perusahaan saat perusahaan mengalami pertumbuhan, maka semakin banyak
p;rusahaan mencetak laba per lembar saham yang beredar. Sehingga manajemen
dianggap positif sehingga dapat memberikan kesejahteraan bagi para pemegang saham
s;fta memperoleh nilai perusahaan yang baik. Menurut penelitian Innafisah et al. (2019)
bahwa earning per share (EPS) berpengaruh positif atau signifikan terhadap nilai
perusahaan. Namun pernyataan tersebut bertentangan dengan penelitian Sari & Sidiq

(2013) bahwa earning per share (EPS) berpengaruh negatif dan tidak signifikan

téthadap nilai perusahaan.

= 14
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