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o § 2 KAJIAN PUSTAKA

o :

%% Péda i)ab ini akan mengkaji beberapa konsep teori yang memiliki hubungan keterkaitan
;jaéa_é beberapa variabel. Kemudian akan membahas tentang beberapa variabel yang diambil
%éh ;épenelltl Selanjutnya akan membahas penelitian terdahulu yang berkaitan dengan
T%)&%[lwgtlamyang dilakukan oleh penulis.

¢ c §

é égemudian, kerangka pemikiran terdiri atas teori dengan konsep yang menguhubungkan
%e}egapawariabel yang ada. Pada bagian terakhir akan membahas tentang hipotesis. Hipotesis
%n%rfpaka:n jawaban sementara, perlu dibuktikan pada penelitian.

A. Lgéndasan Teoritis

1, Té;)ri Sinyal
| Teori sinyal pertama kali dikemukakan dan dipopulerkan oleh Spence (1973)
rﬁényatakan bahwa sinyal dapat diperoleh dari pemilik informasi (pihak pengirim)
berupa informasi, yang kemudian digunakan dalam mengambil keputusan oleh

penerima informasi (investor). Informasi tersebut berupa informasi yang telah

di:publikasi yang mencerminkan keadaan perusahaan yang sebenarnya. Pada

:Jaquins ueyingaAuaw uep ueyuwniuedsusw eduey Ul si

ufhumnya, konsep dari signalling yaitu pengirim, harus memilih apa dan bagaimana

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw) eAuey uesinuad ‘uennauad ‘u

rﬁengkomunikasikan informasi tersebut kepada pihak lain, penerima, harus
mengamati dan bagaimana menafsirkan sinyal tersebut (Connelly et al. 2011:44).
Sinyal adalah tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan
pftunjuk kepada investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek
pgrusahaan. Sinyal yang baik menunjukan bahwa perusahaan memiliki prospek yang

bgik di masa yang akan datang dan mencerminkan kinerja sehingga investor akan
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lebih banyak membeli saham yang berdampak pada peningkatan harga saham pada

perusahaan tersebut. Sedangkan sinyal yang kurang baik membuat investor

meragukan kinerja dan prospek perusahaan dimasa yang akan datang.

o Menurut Connelly et al (2011) ada beberapa elemen penting dalam konsep

ufama teori sinyal yaitu :

(1:)‘ Singaler (Pemberi Sinyal)

Inti dari teori sinyal adalah bahwa pemberi sinyal adalah orang dalam (eksekutif
> atau manajer) yang memperoleh informasi tentang individu, produk, atau
& organisasi yang tidak tersedia untuk orang luar (investor). Pada tingkat yang luas,
=l orang dalam memperoleh informasi, beberapa diantaranya positif dan beberapa
: diantaranya negatif, yang menurut orang luar berguna. Informasi ini dapat
- mencakup hal spesifik tentang produk atau layanan organisasi, hasil penelitian dan
‘ pengembangan, hasil penjualan awal yang dilaporkan, tuntutan hukum yang
a tertunda, atau negosiasi serikat pekerja. Secara sederhana, informasi ini memberi

orang dalam perspektif istimewa mengenai kualitas yang mendasari beberapa

= aspek individu, produk, atau organisasi.

(2) Signal (Sinyal)

Teori sinyal berfokus pada komunikasi informasi positif yang disengaja dalam
upaya menyampaikan artibut organisasi yang positif. Orang dalam umumnya tidak
mengirimkan sinyal negatif kepada orang luar dengan maksud untuk mengurangi
asimetri informasi, tetapi sering menjadi konsekuensi yang tidak diinginkan

= (menambah asimetri informasi). Orang dalam berpotensi memberikan banyak

* informasi kepada orang luar, tetapi tidak semuanya berguna. Sinyal yang efektif

=- mengacu pada sejauh mana orang luar dapat memperhatikan sinyal tersebut.
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(3) Receiver (Penerima Sinyal)

Penerima sinyal adalah elemen ketiga dalam garis waktu persinyalan. Penerima
adalah orang luar yang kekurangan informasi tentang perusahaan yang
bersangkutan tetapi ingin menerima informasi ini. Agar persinyalan berlangsung,
pemberi sinyal harus mendapat manfaat dari beberapa tindakan dari penerima yang

5 - tidak akan dilakukan penerima seperti keputusan berinvestasi (membeli saham

perusahaan) dan memberikan pinjaman.

Ef?icient Market Hypothesis (Hipotesis Pasar Efisien)

S Dalam pasar modal ada hipotesis efisiensi pasar yang terkenal adalah Efficient
M;rket Hypothesis. Teori ini diperkenalkan dan dipelopori oleh Fama (1970) yang
rrfenyatakan bahwa pasar yang efisien akan tercermin langsung pada perubahan harga
saham atas semua informasi yang bersangkutan. Dipasar modal, Investor yang memiliki
képasitas informasi yang lebih akan sangat diuntungkan dikarenakan investor dapat
rﬁe‘mprediksi harga saham kedepannya sehingga memperoleh return yang maksimal
atau abnormal return. Teori ini mempercayai bahwa apabila ada informasi mengenai
perusahaan tersebut baik itu berita positif atau negatif akan tercermin pada perubahan
hérga saham pada hari keesokannya dan harga saham akan terkoreksi ke harga wajar

sehingga para investor tidak memperoleh return yang maksimal atau abnormal return.

Menurut Fama (1970) dalam Adnyana (2020) Efficient Market Hypothesis
dtbagi menjadi beberapa bentuk tingkatan yaitu: pertama, weak efficient from market
hypothesis (hipotesis efisiensi pasar dalam bentuk lemah) adalah efisiensi pasar

dikatakan lemah (weak-form) karena dalam proses pengambilan keputusan jual-beli

saham investor menggunakan data harga dan volume masa lalu. Berdasarkan harga dan

velume masa lalu itu berbagai model analisis teknis digunakan untuk menentukan arah
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harga apakah akan naik atau akan turun. asumsi yang ada pada hipotesis ini adalah,
bahwa harga pasar telah mencerminkan keuangan yang lalu dan dan data-data berupa
ha};ga dan volume perdangan dimasa lalu, seharusnya tidak berhubungan dengan
kéuangan yang akan datang. Jadi investor tidak bisa memperoleh sedikit keuntungan
déngan menggunakan trading rules berdasarkan pada informasi masa lalu yang terdapat
digpasar modal. Kedua, semistrong efficient market hypothesis (hipotesis efisiensi pasar
dalam bentuk setengah kuat) adalah efisiensi pasar dikatakan setengah kuat
(Sémistrong-form) dalam proses pengambilan keputusan jual-beli saham investor
rhénggunakan data harga masa lalu, volume masa lalu, dan semua informasi yang
diéublikasikan seperti laporan keuangan, laporan tahunan, pengumuman bursa,
informasi keuangan internasional, peraturan perundang-undangan, peristiwa politik,
péristiwa hukum, peristiwa sosial, dan lain-lain yang dapat memengaruhi
pé;rekonomian nasional. Asumsi yang ada pada hipotesis ini adalah, bahwa pada saat
investor mengambil keputusan setelah informasi baru dipublikasikan seharusnya tidak
memperoleh keuntungan abnormal karena harga saham telah mencerminkan seluruh
informasi yang telah dipublikasikan. Harga saham akan bereaksi dengan cepat dan
a;urat menyesuaikan ketingkat harga yang baru ketika informasi publik diumumkan.
D;an yang terakhir yaitu strong efficient market hypothesis (hipotesis efisiensi pasar
dalam bentuk kuat) adalah efisiensi dikatakan kuat (strong-form) karena investor
ménggunakan data yang lebih lengkap, yaitu harga masa lalu, volume masa lalu,
informasi yang dipublikasikan, dan informasi privat yang tidak dipublikasikan secara
umum. Kondisi dimana harga saham tidak hanya mencerminkan informasi yang
dipublikasikan saja, tetapi juga mencerminkan informasi yang tidak dipublikasikan

yang dikenal dengan insider information karena yang mempunyai informasi tersebut

adalah pihak yang berada dalam perusahaan. Sehingga tidak ada investor yang
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memperoleh abnormal karena antara investor dan pihak perusahaan memiliki informasi

yang sama.

Ki}ierja Keuangan

: Menurut pernyataan oleh Sochib (2016:39-40) menjelaskan bahwa kinerja
(performance) keuangan adalah pola tindakan atau kegiatan tertentu yang diambil untuk
rﬁencapai tujuan, yang diukur berdasarkan berbagai kriteria. Tinjauan Kinerja
péfusahaan dirancang untuk menentukan efektivitas operasi tertentu.

% Menurut pernyataan oleh Sucipto dalam Sochib (2016:40) menjelaskan bahwa
kiﬁerja keuangan adalah penentuan beberapa ukuran keberhasilan perusahaan dalam
m;nghasilkan laba. Tinjauan kinerja dilakukan untuk mencegah perilaku yang tidak
pantas dan untuk memotivasi dan mengakkan perilaku yang diharapkan melalui umpan

ba‘]ik tentang hasil dan waktu Kinerja, serta penghargaan baik bersifat intrinsik maupun

eKFrinsik.

Menurut Suwardjono dalam Sochib (2016:40) menyatakan bahwa kinerja

keuangan adalah cerminan dari kinerja manajemen, sehingga laba juga dapat diartikan

sgbagai indikator efektivitas dan efisiensi manajemen dalam mengelola sumber daya
yZing dipercayakan kepadanya. Berdasarkan pengertian diatas maka dapat disimpulkan
b@hwa kinerja keuangan adalah suatu tolak ukur dalam menentukan keberhasilan suatu

pefusahaan dalam menggunakan sumber daya secara efektivitas dan efisien dalam

menghasilkan keuntungan suatu perusahaan.

Kinerja keuangan dapat dilihat dari laporan keuangan perusahaan. Menurut
(Anwar 2017:165) Tujuan laporan keuangan ialah sebagai bentuk atas operasional
pérusahaan kepada berbagai pihak yang berkepentingan. Salah satu pihak

berkepentingan ialah pemegang saham. Pemegang saham dapat memutuskan apakah
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akan tetap berinvestasi di perusahaan tersebut atau menjual kepemilikan saham dengan

c@ menganalisis laporan keuangan. Analisis laporan keuangan bertujuan untuk

u
ménilai kinerja suatu perusahaan dengan cara membandingkan kinerja keuangan tahun
(o]

©
sebelumnya maupun perusahaan yang bergerak pada industri yang sama (Anwar

w

2(3?[7:171). Beberapa tujuan analisis laporan keuangan sebagai berikut:

a) Mengetahuitingkat liquidity
Untuk menunjukan seberapa mampu suatu perusahaan dalam melunasi

kewajiban jangka pendeknya

b) Mengetahui tingkat leverage
c) Mengetahuitingkat activity
Untuk mengetahui hubungan aktivitas perusahaan dalam pencapaian

penjualan yang digunakan.

d) Mengetahui tingkat profitability

(319 uery Y1m)| exrewIoU| Uep siusig INISUL) DY 19

Untuk mengetahui seberapa mampu suatu perusahaan dalam menghasilkan

laba.

=
4. S&ham

§ Menurut Sapto Raharjo dalam M.Sari (2021:33) saham adalah bukti berupa
(o
surat berharga atas kepemilikan baik individu atau perusahaan.

7]
g- Menurut Swadidji Widoatmodjo dalam M.Sari (2021:34) saham adalah surat
Q.

)gng dibuatkan oleh pemilik instansi atau perusahaan.

Menurut Nofie Iman dalam M.Sari (2021:34) saham adalah suatu surat berharga

@Iojuj

ng dimana mampu memberikan keuntungan yang tinggi, akan tetapi berbanding lurus

gan keuntungannya.

D uepj Yim) exize
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Menurut Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhrudin dalam M.Sari (2021:34)
saham adalah suatu surat berharga berupa lembaran atas kepemilikan perusahaan baik

irfdividu maupun atas nama instansi dan diterbitkan oleh perusahaan itu sendiri.

Dari beberapa pendapat ahli di atas, maka dapat disimpulkan bahwa pengertian
sé\ham adalah surat berharga yang diterbitkan oleh perusahaan tersebut atas
képemilikan perusahaan, baik atas nama individu maupun perusahaan. Keberhasilan
s@tu perusahaan dapat dinilai dari harga saham suatu perusahaan. Harga saham yang
tiéggi dapat menunjukan citra perusahaan tersebut sangat baik sehingga memudahkan
bagi manajemen untuk mendapatkan dana dari luar perusahaan, sehingga apabila
peiTusahaan mempunyai kinerja yang baik akan semakin banyak investor yang ingin
m§mbeli atau menyimpan saham yang akan berdampak pada harga saham yang
meningkat. Apabila sebaliknya, suatu perusahaan yang mempunyai kinerja yang
kdrang baik maka investor akan menjual atau melepaskan suatu saham sehingga akan

bérdampak pada harga saham menurun.

- Menurut M.Sari (2021:34-35) jenis saham ditinjau dari kemampuannya yaitu:

a. Saham Biasa (Common Stock)

Saham biasa merupakan saham yang memilik urutan yang paling akhir pada
saat likudasi. Artinya, setiap pemegang saham biasa berhak klaim atas
keuntungannya berupa deviden setelah pembagian deviden saham istimewa.
Setiap saham memiliki tanggung jawab yang bersifat terbatas. Artinya, setiap
= pemegang saham ada resiko kerugian berupa kehilanggan atas modal yang

diinvestasikannya.
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b. Saham Preferen (Preferred Stock)
Saham preferen merupakan surat berharga yang diterbitkan oleh perusahaan
x tersebut yang dapat memberikan keuntungan yang tetap dalam jangka waktu
& tertentu dalam bentuk deviden. Saham preferen memiliki prioritas yang paling
utama apabila dibandingkan dengan saham biasa. Artinya, pemegang saham
preferen mendapatkan laba terlebih dahulu dibandingkan pemegang saham
biasa.
R%um On Equity
| Anwar (2017:177-178) mengatakan bahwa return on equity menunjukan
S(;berapa mampu suatu perusahaan dalam menghasilkan laba bersih dengan
ni_enggunakan seluruh total dana perusahaan tersebut. Semakin tinggi return on equity
suatu perusahaan, maka perusahaan tersebut semakin menguntungkan. Apabila
sébaliknya, semakin kecil return on equity suatu perusahaan, maka perusahaan tersebut
sémakin kurang menguntungkan. Menurut Sari et al (2021:104), return on equity
adalah rasio yang menunjukan seberapa mampu dan efektif suatu perusahaan dalam
menggunakan modal sendiri (net worth) dan mengukur seberapa menguntungkan
[;;emilik modal dari investasi pada perusahaan tersebut. Menurut Adnyana (2020:21),
pgngertian return on equity adalah rasio yang menunjukan seberapa besar kontribusi
médal pemegang saham dalam menghasilkan laba bersih suatu perusahaan. Dengan
kata lain, rasio ini digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang
akan dihasilkan dari setiap dana yang tertanam dalam total ekuitas. Return on equity

dapat diukur dengan membagi laba bersih terhadap ekuitas.

>~  Berdasarkan beberapa pengertian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa return

af equity adalah rasio yang menunjukan seberapa besar kontribusi modal pemegang

saham dalam menghasilkan laba bersih. Kontribusi ekuitas memiliki peran yang sangat
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penting dalam perusahaan, ekuitas dapat menunjukan modal yang akan dipakai untuk

operasional atau ekspansi kedepannya. Investor juga akan mencari return on equity

yang tinggi, karena perusahaan dapat menghasilkan laba yang tinggi dalam penggunaan

miodal.

Tétal Asset Turnover

Menurut Sari et al (2021:103) total asset turnover adalah rasio yang mengukur
aktivitas aset dan seberapa besar kotribusi aset dalam menciptakan penjualan. Prastowo
(2%)11) dalam Haris dan Sandra Amelia (2023) total asset turnover adalah mengukur
aklivitas aset dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan melalui
pehggunaan aset tersebut. TATO juga mengukur seberapa efisien aset ini digunakan
urétuk menghasilkan pendapatan. Rasio perputaran total aset digunakan untuk
meéngukur efektivitas total aset yang dimiliki perusahaan dalam menghasilkan
penjualan atau dengan kata lain mengukur berapa banyak penjualan yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total aset. Menurut Filbert and
Prasetya (2017:118) total asset turnover adalah rasio yang menunjukan seberapa efisien
suatu perusahaan dalam menggunakan seluruh aset yang dimilikinya. Rasio total asset
tlknover yang menurun bisa menandakan penjualan perusahaan menurun atau
derusahaan yang baru saja berinvestasi pada aset yang bernilai tinggi. Investasi aset
yahg bernilai tinggi diharapkan bisa membawa kebaikan di masa yang akan datang.
SEmakin besar total asset turnover suatu perusahaan, maka perusahaan tersebut mampu
mémanfaatkan total asset secara maksimal dalam menciptakan penjualan. Apabila
sébaliknya, Perputaran total asset yang rendah berarti perusahaan memiliki kelebihan

total asset, dimana total asset yang ada belum dimanfaatkan secara maksimal untuk

menciptakan penjualan
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Berdasarkan beberapa pengertian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa total
asset turnover adalah rasio yang menunjukan seberapa efektif suatu perusahaan dalam
m;amanfaatkan total asset yang dimilikinya dalam meningkatkan volume penjualan.
Pérusahaan yang mampu menggunakan total asset perusahaannya dengan baik dalam

rﬁenciptakan penjualan dapat dianggap memiliki manajemen yang baik sehingga dapat

rﬁemberikan daya tarik bagi investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut.

N%t Profit Margin

f Menurut Hayat et al (2018:113) net profit margin adalah rasio yang
menunjukan seberapa besar kontribusi penjualan dalam menghasilkan laba bersih
se;telah pajak. Anwar (2017:177) mengatakan bahwa net profit margin menunjukan
séperapa mampu suatu perusahaan dalam memperoleh laba bersih dari setiap penjualan
yahg dilakukan. Semakin besar net profit margin suatu perusahaan, maka perusahaan
tersebut semakin menguntungkan, karena mampu memperoleh laba bersih yang
sémakin tinggi. Apabila sebaliknya, semakin kecil net profit margin suatu perusahaan,
maka perusahaan tersebut semakin kurang menguntungkan, karena laba bersih yang
diperoleh semakin rendah. Sari et al (2021:104), pengertian net profit margin adalah
rasio yang mengukur seberapa besar margin laba bersih setelah pajak terhadap
denjualan. Semakin tinggi net profit margin, maka perusahaan dapat dikategorikan

semakin baik, karena perusahaan mampu mengendalikan beban — beban yang berkaitan

dengan penjualan.

Berdasarkan beberapa pengertian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa net
profit margin adalah rasio yang menunjukan seberapa mampu suatu perusahaan dalam
mémperoleh laba bersih dari setiap penjualan yang dilakukan. Perusahaan yang

memiliki keuntungan yang tinggi, maka akan memberikan daya tarik bagi investor

untuk berinvestasi modalnya pada perusahaan tersebut.
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B.

Debt to Equity Ratio

Menurut Hayat et al (2018:115) debt to equity ratio adalah rasio yang

mfénunjukan sejauh mana dana yang disediakan oleh pihak luar dengan dana yang
drsediakan oleh pemilik perusahaan. Ryan Filbert (2017:80) adalah debt to equity ratio
a(;alah rasio yang membandingkan seberapa besar hutang yang dimiliki oleh suatu
pérusahaan dengan total modal yang dimiliknya. Semakin tinggi debt to equity ratio,
rrigka semakin kecil perusahaan dapat memperoleh pendanaan dari pihak ketiga, karena
in‘;;/estor atau bank memiliki resiko yang besar dan dapat mengancam kebangkrutan
suatu perusahaan. Menurut Sari et al (2021:100) debt to equity ratio adalah rasio yang

mengambarkan seberapa mampu perusahaan dalam melunasi kewajiban seperti

keéwajiban jangka pendek dan kewajiban jangka panjang.

* Berdasarkan beberapa pengertian diatas, maka dapat disimpulkan bahwa debt
ta_equity ratio adalah rasio yang mengambarkan seberapa mampu suatu perusahaan
délam melunasi seluruh hutang yang dimiliki perusahaannya. Semakin tinggi debt to
equity ratio, maka semakin kecil perusahaan dapat memperoleh pendanaan dari pihak
ketiga, karena investor atau bank memiliki resiko yang besar dan dapat mengancam

Kebangkrutan suatu perusahaan.

Renelitian Terdahulu

Tabel 2.1

Daftar Penelitian Terdahulu Jurnal Nasional

Jurnal Nasiéhal

No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian
1. | Anggita Pengaruh Current Ratio, X1=  Current | 1. Current Ratio
Febrianty & Debt to Asset, Dan Return | Ratio berpengaruh  negatif
Sonny Santosa on Equity Terhadap Harga | X2= Debt to | signifikan terhadap harga
(2023) = Saham Pada Perusahaan Asset Ratio saham.
Subsektor Perdagangan X3= Return on | 2. Debt to Asset Ratio
— Eceran Yang Terdaftar Di | Equity berpengaruh  negatif




"OWMIg| uizi eduey

undede ynjuaq wejep iUl siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

z < Bursa Efek Indonesia Y= Harga | signifikan terhadap harga
Periode Tahun 2018 — 2021 | Saham saham.
3. Return on Equity
- . berpengaruh positif dan tidak
o9 9 S signifikan terhadap harga
N saham.
o ii < Karina Hana Pengaruh Arus Kas X1= Arus Kas | 1. Arus Kas Operasi
§ o 'tj@hr'ﬁty& Karlin | Operasi, Laba Kotor, Dan | Operasi berpengaruh  positif  dan
P %3_@0?3) Pertumbuhan Penjualan X2= Laba | signifikan terhadap harga
EEE: = Terhadap Harga Saham Kotor saham.
ggé 5 2 Pada Perusahaan X3= 2. Laba Kotor berpengaruh
= zrg =: Perbankan Yang Terdaftar | Pertumbuhan negatif  dan  signifikan
E%- §: s = Di Bursa Efek Indonesia Penjualan terhadap harga saham.
BSado3d S Periode 2017 — 2018 Y= Harga | 3. Pertumbuhan Penjualan
T3S A Saham berpengaruh  positif  dan
|E ggé & signifikan terhadap harga
FEFCEE saham.
§§; a \Zerg\y SErnawati | Pengaruh Total Arus Kas, | X1=Total Arus | 1.  Total Arus Kas
5 2 §<§ 2 3 Eny | Debt to Equity Ratio dan | Kas berpengaruh  positif  dan
B g%%ur‘ﬁv animgsih Return on Assets Terhadap | X2= Debt to | signifikan terhadap harga
IS (2022) Harga Saham Equity Ratio saham.
T 1) X3= Return on | 2. Debt to Equity Ratio
m 4 & = Assets berpengaruh  negatif dan
= 4% ; Y= Harga | signifikan terhadap harga
g3 Saham saham.
13 3. Return on Assets tidak
g 2 berpengaruh terhadap harga
e saham
4.3 Soffia Pudji | Deviden Payout Ratio, | X1= Deviden | 1. Deviden Payout Ratio
°| Estiasih, Endang | Earning Per Share, Debt to | Payout Ratio berpengaruh signifikan
;@rihatiningsih & | Equity Ratio Terhadap | X2= Earning | terhadap harga saham.
7 Yulia Fatmawati | Harga Saham Pada | Per Share 2. Earning Per Share
ki @020) 4 Perusahaan LQ45 X3= Debt to | berpengaruh signifikan
3z = Equity Ratio terhadap harga saham.
a3 = Y= Harga | 3. Debt to Equity Ratio
S Saham berpengaruh signifikan
o = ~ terhadap harga saham.
5. Yuni Fannia & | Analisis Pengaruh Debt to | X1= Debt to|1. Debt to Equity tidak
= Suhartig(2020) Equity Ratio, Debt to Asset | Equity Ratio berpengaruh signifikan
Ratio, Price Earning Ratio | X2= Debt to | terhadap harga saham.
Dan Price to Book Value | Asset Ratio 2. Debt to Asset Ratio
Terhadap Harga Saham | X3= Price | berpengaruh signifikan
Pada Perusahaan Sektor | Earning Ratio | negatif  terhadap  harga
Pertanian X4= Price to | saham.
Book Value 3. Price Earning Ratio tidak
— Y= Harga | berpengaruh signifikan
Saham terhadap harga saham.

4. Price to Book Value
berpengaruh signifikan
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a

Terhadap Harga Saham

Asset Turnover
X3= Return on

z < positif ~ terhadap  harga
saham.

6. | Dian Iladah Sari | Pengaruh  Quick Ratio, | X1= Quick | 1. Quick Ratio tidak

(2020) = Total Asset Turnover dan | Ratio berpengaruh signifikan dan

= > Return  on  Investment | X2= Total | berpengaruh positif terhadap

harga saham.
2. Total Asset Turnover

b 2

E8d3 « Z Investment berpengaruh  positif  dan
S >33 = Y= Harga | signifikan terhadap harga
=3z 3 Saham saham.

Fodg § 3. Return on Investment
L2 zkg = berpengaruh signifikan dan
52505 2 positif  terhadap  harga
PSdoa S saham.

5 7. 9 Antis Pniswatin, | Pengaruh Debt to Equity | X1= Debt to |1. Debt to Equity Ratio
§ gg'l?éacﬁa JPurbayati | Ratio & Return on Equity | Equity Ratio berpengaruh  negatif dan
SR ) @ ZSetiawan Terhadap Harga Saham | X2= Return on | signifikan terhadap harga
§ (o gogO) Pada Perusahaan Makanan | Equity saham.

53528 2 dan Minuman Yang | Y= Harga | 2. Return on  Equity
B g-'g@ Terdaftar Di Bursa Efek | Saham bepengaruh  positif  dan
E 447 Indonesia. signifikan terhadap harga
) 8 saham.

28. % Siti Nuf aidawati | Pengaruh Current Ratio | X1=  Current | 1. Current Ratio tidak
> 2 (2018) = (CR), Total Asset Turnover | Ratio berpengaruh signifikan
';I 3 (TATO), Debt to Equity | X2= Total | terhadap harga saham.

33 Ratio (DER) dan Return on | Asset Turnover | 2. Total Asset Turnover tidak
g 2 Asset (ROA) Terhadap dan | X3= Debt to | berpengaruh signifikan
13 Dampaknya Pada Nilai | Equity Ratio terhadap harga saham.
35 Perusahaan X4= Return on | 3. Debt to Equity Ratio tidak
18 Assets berpengaruh signifikan
g; Yl= Harga | terhadap harga saham.
F3 5 Saham 4.  Return on  Asset
LR 4 Y2= Nilai | berpengaruh signifikan
= - Perusahaan terhadap harga saham.

9. 4 Romi = Ferdian, | Analisis Deviden Payout | X1= Deviden | 1. Deviden Payout Ratio
2 Edy Smryadi & | Ratio (DPR), Gross Profit | Payout Ratio tidak berpengaruh signifikan
S'Heni @ Safitri | Margin (GPM), Dan Net | X2= Gross | terhadap harga saham.

4 (2018) & Profit Margin  (NPM) | Profit Margin | 2. Gross Profit Margin
5 e Terhadap Harga Saham | X3= Net Profit | berpengaruh signifikan
Indeks Pefindo-25 Margin positif ~ terhadap  harga

Y= Harga | saham.

Saham 3. Net Profit Margin tidak
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

10. | Hade * Chandra | Pengaruh Current Ratio, | X1=  Current | 1. Current Ratio

Batubafe* & Nadia | Return on Equity Terhadap | Ratio berpengaruh  positif  dan

Ika  ® Purnama | Harga Saham Pada | X2= Return on | signifikan terhadap harga
(2018) Perusahaan Manufaktur | Equity saham.

= Yang Terdaftar Di Bursa | Y= Harga | 2. Return on  Equity

Efek Indonesia Saham berpengaruh  positif  dan
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signifikan terhadap harga
saham.

11.

Albertha W.
Hutapeay Ivonne
S’ Saerang & Joy
’E. Tulung (2017)

Pengaruh Return on Assets,
Net Profit Margin, Debt to
Equity Ratio, Dan Total
Asset Turnover Terhadap
Harga Saham  Industri
Otomatif Dan Komponen
Yang Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia

X1= Return on

Asset

X2= Net Profit
Margin

X3= Debt to
Equity Ratio
X4= Total
Asset Turnover
Y= Harga
Saham

1. Return on Asset tidak
berpengaruh terhadap harga
saham.

2. Net Profit Margin tidak
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

3. Debt to Equity Ratio
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

4. Total Asset Turnover
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.
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2
3 Pengaruh Return on Asset | X1= Return on | 1. Return on Asset tidak
a &Egam, (ROA), Return on Equity | Asset berpengaruh terhadap harga
3 \Zeﬁjtje Hat & (ROE), Net Profit Margin | X2= Return on | saham.

a %@y 3 (NPM), Dan Earning Per | Equity 2. Return on Equity tidak
g—. éangera‘pan Share (EPS) Terhadap | X3= Net Profit | berpengaruh terhadap harga
= (2017) = Harga Saham Perusahaan | Margin saham.

& : Yang Tergabung Dalam | X4= Earning | 3. Net Profit Margin
Er 3. g Indeks LQ45 Di Bursa Efek | Per Share berpengaruh signifikan
g;g’ z Indonesia Periode Tahun | Y= Harga | negatif ~ terhadap  harga
ad'3 3 2013 - 2015 Saham saham.

g 3 4. Earning Per Share
e 2 berpengaruh signifikan
g 2 positif ~ terhadap  harga
13 : saham.

13.5 AchmadTavip Analisis Pengaruh Rasio | X1= Return on | 1. Return on Invesment
2 Junaedi & Evita | Profitabilitas Terhadap | Invesment berpengaruh signifikan
iénugrahS(ZOl?) Hagra Saham Pada | X2= Return on | positif ~ terhadap  harga
ElE —3 Perusahaan Industri Barang | Equity saham.

LR A Konsumsi Yang Terdafar | X3= Earning | 2. Return on  Equity

3z o+ Di Bursa Efek Indonesia Per Share berpengaruh  negatif dan

43 - X4= Gross | signifikan terhadap harga
g g Profit Margin | saham.

g‘% X5= Net Profit | 3. Earning Per Share

g Margin berpengaruh signifikan

s Y= Harga | positif ~ terhadap  harga
Saham saham.

4. Gross Profit Margin tidak

berpengaruh signifikan

terhadap harga saham.

5. Net Profit Margin tidak
berpengaruh terhadap harga
saham.
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- 14. | Rosdian Pengaruh Return on Asset | X1= Return on [ 1. Return on  Asset
Widiawati (ROA), Net Profit Margin | Asset berpengaruh signifikan
Watungr& Ventje | (NPM), Dan Earning Per | X2= Net Profit | positif ~ terhadap  harga
Hat (2016) Share (EPS) Terhadap | Margin saham.

o9 9 S Harga Saham Pada | X3= Earning | 2. Net Profit Margin

3 43 Perusahaan Perbankan Di | Per Share berpengaruh signifikan

§ cd3 Q Bursa Efek  Indonesia | Y= Harga | positif ~ terhadap  harga

5883 ¢ = Periode 2011 - 2015 Saham saham.

5232 3. Earning Per Share

SEEEN berpengaruh signifikan

ggf o & positif ~ terhadap  harga

g o O

P>3d0 = saham.

E,lg-. %@nﬁ{han Surya Pengaruh Rasio Keuangan | X1= Earning | 1. Earning Per Share

n§ 5 4 Widjayd; Rita Dan Pertumbuhan | Per Share berpengaruh signifikan

gé 3 \ﬁli@ayaﬁti & Penjualan Terhadap Harga | X2= Return on | positif ~ terhadap  harga
|E 5 4 Ere@ellaColline | Saham Perusahaan | Equity saham.

gg & @0@6) = Manufaktur Yang Terdaftar | X3= 2. Return on Equity tidak

§ (o >SS 2 Di Bursa Efek Indonesia Pertumbuhan berpengaruh signifikan

335 3 Penjualan terhadap harga saham.

S Y= Harga | 3. Pertumbuhan Penjualan

5 47 Saham tidak berpengaruh signifikan

B33 8 terhadap harga saham.

16. - Reina Damayanti | Pengarun Debt to Asset | X1= Debt to |1. Debt to Asset Ratio

g 2'& Reva Maria | Ratio, Debt to Equity Ratio, | Asset Ratio berpengaruh  negatif dan

'E‘@alianti (2016) Return on Asset Dan Net | X2= Debt to | signifikan terhadap harga
33 Profit Margin Terhadap | Equity Ratio saham.
g 2 Harga Saham Pada | X3= Return on | 2. Debt to Equity Ratio tidak
13 Perusahaan Indeks LQ-45 | Asset berpengaruh terhadap harga
43 Di Bursa Efek Indonesia X4= Net Profit | saham.
18 Margin 3. Return on  Asset
i; Y= Harga | berpengaruh  positif  dan
e — Saham signifikan terhadap harga
R saham.
3z = 4.  Net Profit Margin
43 = berpengaruh  positif  dan
g 2 signifikan terhadap harga
i : saham.
17.5 Puput =Novitasari | Pengaruh Current Ratio, | X1= Current | 1. Current Ratio tidak
1 & ‘ Leo | Total Assets Turnover, Debt | Ratio berpengaruh signifikan
Herlambang to Equity Ratio, dan Return | X2= Total | terhadap harga saham.
(2015) on Equity Terhadap Harga | Asset Turnover | 2. Total Asset Turnover tidak
Saham Pada Perusahaan | X3= Debt to | berpengaruh signifikan
Yang Terdaftar Di JIl | Equity Ratio terhadap harga saham.
Periode 2009 — 2013 X4= Return on | 3. Debt to Equity Ratio tidak
Equity berpengaruh signifikan
— Y= Harga | terhadap harga saham.
Saham 4. Return on Equity tidak

berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.
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Reynard

Valintino & Lana

Sularto((2013)

I

Pengaruh Return on Asset
(ROA), Current Ratio
(CR), Return On Equity
(ROE), Debt to Equity
Ratio (DER) Dan Earning
Per Share (EPS) Terhadap
Harga Saham Perusahaan
Manufaktur Sektor Industri
Barang Konsumsi Di BEI

X1= Return on
Asset
X2=
Ratio
X3= Return on
Equity

X4= Debt to
Equity Ratio
X5=  Earning
Per Share

Y= Harga
Saham

Current

1. Return on Asset tidak
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham

2. Current Ratio
berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap harga
saham.

3. Return on Equity
berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap harga
saham.

4. Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh signifikan
terhadap harga saham.

5. Earning Per Share
berpengaruh  positif  dan
signifikan terhadap harga
saham.
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Tabel 2.2

Daftar Penelitian Terdahulu Jurnal Internasional

d '€

vy

‘ovy19g] Jelem buehk uebunnuaday ueyibniaw yepiy uedinnbua

dugnal Inteenasional

Neg| 2 = Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian

1.5 Yani Dwi | The Effect of Earning Per | X1=Earning | 1. Earning Per Share

o o geg;anti, Yanto | Share, Return on Assets, Per Share berpengaruh postiif dan

o = Bugi Prasetya & | Return on Equity, Debt to X2=Return on | signifikan terhadap harga

= - L Ui : Anju | Equity Ratio on Stock Asset saham.

§ 5 g/h?ﬂzuhriyatul Prices (Study on Cigarette | X3= Return on | 2. Return on Asset tidak

] % KHasanah (2023) | Companies Listed on the Equity berpengaruh terhadap harga

=3z § 7 Indonesian Stock Exchange | X4= Debt to saham.

3 5|2 @ for the Period 2015-2017) Equity Ratio 3. Return on Equity

0 oI C ..

$ 2z 32 Y= Harga berpengaruh positif dan

e S = Saham signifikan terhadap harga

3l € saham.

i 2 4. Debt to Equity Ratio
g2 o berpengaruh positif dan
% 5 a signifikan terhadap harga
gk > saham.

2° Q\de Onny | The Effect of Debt to Asset | X1= Current 1. Current Ratio

c|Siagian;: Hadion | Ratio, Return on Equity, Ratio berpengaruh positif dan

| Wijoyoe& Yoyok | and Current Ratio on Stock | X2= Debt to signifikan terhadap harga
~| €ahyono (2021) | Prices of Pharmaceutical Asset Ratio saham.

3|5 Companies Listed on the X3=Return on | 2. Deht to Asset Ratio tidak
- § Indonesia Stock Exchange | Equity signifikan terhadap harga
=iE 2016-2019 Period Y= Harga saham.

Z3 5 Saham 3. Return on Equity

E & - berpengaruh positif dan
.- signifikan terhadap harga
= 5 - saham.

3.5| Ahma@®Solihin, The Effect Of Price Earning | X1= Current 1. Current Ratio tidak

2] Afrizal& Lilik Ratio, Current Ratio, Net Ratio berpengaruh terhadap harga
5| Sulistypwati Profit Margin And Debt to | X2= Net Profit | saham.
~1 (2021) Equtiy Ratio On Stock Margin 2. Net Proft Margin
Prices Of The Lg-45 Index | X3= Debt to berpengaruh positif dan
Of The Indonesia Stock Equity Ratio signifikan terhadap harga
Exchange 2016 — 2018 Y= Harga saham.
Saham 3. Debt to Equity Ratio
tidak berpengaruh terhadap
= harga saham.

4, | Sudirman, The Effect of Current Ratio | X1= Current 1. Current Ratio
Muhammad and Debt to Asset Ratio on | Ratio berpengaruh positif dan
Wahyaddin Net Profit Margin and X2= Net Profit | signifikan terhadap harga
Abduliah & | Stock Prices: A Study of Margin saham.
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' Muhammad Obie

(2020)

Basic Industry and
Chemicals Companies

X3= Debt to
Asset Ratio
Y= Harga
Saham

2. Net Profit Margin
berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga
saham.

3. Debt to Asset Ratio tidak
memiliki pengaruh terhadap
harga saham.
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&@ni Fayanni,
W6ro Utari,
Waras,-Mei
Indrawati, Hadi
Susantg; Judy
‘Djoko Wahjono
Tjahjo,Nur
Mufarokhah,
Susetyarini, Umi
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Indonesian

X3= Return on
Assets

5 erlingLusiana | The Effect of Return on X1=Return on | 1. Return on Equity

% %26&0)3 ; Equity (ROE) and Earning | Equity berpengaruh positif dan

= 35 - per Share (EPS) on Stock X2= Earnings | signifikan terhadap harga

o o8 g Prices in Indonesia Stock Per Share saham.

- g =: Exchange 2015-2018 Y= Harga 2. Earnings Per Share tidak
5 X2 2 Saham berpengaruh terhadap harga
§0ole a3 5 saham.

;06 %?L@diyénto, Widi | The Effect Of Earning Per | X1=Earning | 1. Earnings Per Share

& g:li&ayat, Heru Share, Debt to Equity Ratio | Per Share berpengaruh positif dan

3 3|d j@raka, Dina and Return on Assets on X2= Debt to signifikan terhadap harga

& ?itﬁsiaﬁeptiarini, Stock Prices : Case Study Equity Ratio saham.

2. Debt to Equity Ratio
tidak berpengaruh terhadap
harga saham.

3. Return on Assets tidak
berpengaruh terhadap harga
saham.
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' C. Kerangka Pemikiran

1. Pengaruh return on equity terhadap harga saham

Return on equity menunjukan seberapa besar kontribusi modal pemegang

saham dalam menghasilkan laba bersih. Return on equity yang tinggi dapat diartikan

bahwa modal yang ditanamkan oleh investor dapat dikelola dengan efisien dan efektif

oleh perusahaan. Hal ini sesuai dengan teori sinyal, yang dimana tingkat return on

équity yang tinggi akan memberikan sinyal yang baik sehingga timbulnya data tarik
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bagi investor untuk menanam atau menambah modal pada perusahaan tersebut. Dengan

adanya ketertarikan, maka akan timbul adanya permintaan dan penawaran saham yang

tinggi akan meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. Berdasarkan teori efisiensi
pasar, return on equity dapat dihitung dari data-data yang dipublikasi perusahaan pada

Iziporan keuangan tahunan dan investor akan bereaksi pada informasi-informasi
terSebut.

Menurut Siagian et al (2021) menunjukan bahwa return on equity berpengaruh
pcisitif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini sejalan dengan penelitian yang
diiakukan oleh Restanti et al (2023) dan Lusiana (2020) terbukti bahwa return on equity

bélpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Pgngaruh total asset turnover terhadap harga saham

® Total asset turnover menunjukan bahwa seberapa mampu suatu perusahaan
dengan efektif menggunakan total asset yang dimilikinya dalam menciptakan
pénjualan. Semakin tinggi total asset turnover akan berpengaruh positif terhadap harga
saham, karena dapat dianggap mampu menggunakan total asset dengan efektif dalam
menghasilkan penjualan. Hal ini sesuai dengan teori sinyal, yang dimana tingkat total
dasset turnover yang tinggi akan memberikan sinyal yang baik sehingga timbulnya data
tarik bagi investor untuk menanam atau menambah modal pada perusahaan tersebut.
Déngan adanya ketertarikan, maka akan timbul adanya permintaan dan penawaran
ééham yang tinggi akan meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. Berdasarkan
teori efisiensi pasar, total asset turnover dapat dihitung dari data-data yang dipublikasi
perusahaan pada laporan keuangan tahunan dan investor akan bereaksi pada informasi-
igformasi tersebut.

- Menurut Sari (2020) menunjukan bahwa total asset turnover berpengaruh

pesitif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini sejalan dengan penelitian yang
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dilakukan oleh Hutapea et al (2017) dan terbukti bahwa total asset turnover

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Pé‘ngaruh net profit margin terhadap harga saham

Net profit margin menunjukan seberapa mampu suatu perusahaan dalam
memperoleh laba bersih dari setiap penjualan yang dilakukan. Semakin tinggi nilai net
p}ofit margin, maka perusahaan tersebut dapat dikatakan baik, karena manajemen
mampu mengemudikan perusahaan cukup berhasil menyisakan margin dan
nf;mperoleh laba yang tinggi. Hal ini sesuai dengan teori sinyal, yang dimana tingkat
net profit margin yang tinggi akan memberikan sinyal yang baik sehingga timbulnya
da;ta tarik bagi investor untuk menanam atau menambah modal pada perusahaan
téfsebut. Dengan adanya ketertarikan, maka akan timbul adanya permintaan dan
péhawaran saham yang tinggi akan meningkatkan harga saham perusahaan tersebut.
Berdasarkan teori efisiensi pasar, net profit margin dapat dihitung dari data-data yang
dipublikasi perusahaan pada laporan keuangan tahunan dan investor akan bereaksi pada
informasi-informasi tersebut.

- Menurut penelitian yang dilakukan oleh Solihin et al (2021) menunjukan bahwa
riét profit margin berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hal ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Damayanti & Valianti (2017) dan

Watung & llat (2016)menunjukan bahwa net profit margin berpengaruh positif dan

signifikan terhadap harga saham.

Rengaruh debt to equity ratio terhadap harga saham

Debt to equity ratio menunjukan bahwa seberapa mampu suatu perusahaan

dafam menjamin seluruh hutang dengan modal yang dimilikinya. Semakin tinggi debt

t;equity ratio yang tinggi akan berpengaruh negatif terhadap harga saham, karena

perusahaan dianggap tidak efisien dalam melakukan pengelolaan dana yang terlihat dari
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lebih banyaknya hutang dari pada modal. Hutang yang banyak akan membuat

r@lsahaan memiliki beban bunga yang lebih besar, pada akhirnya laba perusahaan

u
nantinya hanya untuk membayar hutang dan beban bunga tersebut. Hutang perusahaan

©
yahg lebih banyak dari modal perusahaan membuat resiko berinvestasi lebih besar
3

se%ingga investor cenderung tidak terlalu tertarik dan menyebabkan harga saham
=)

rrinurun. Hal ini sesuai dengan teori sinyal, yang dimana tingkat debt to equity ratio
(9]

y;afwg rendah akan memberikan sinyal yang baik sehingga timbulnya data tarik bagi

-+

-+

investor untuk menanam atau menambah modal pada perusahaan tersebut. Dengan
o)

w0

adanya ketertarikan, maka akan timbul adanya permintaan dan penawaran saham yang
(o

Q. . P .
tifggi akan meningkatkan harga saham perusahaan tersebut. Berdasarkan teori efisiensi

=
=

p%sar, debt to equity ratio dapat dihitung dari data-data yang dipublikasi perusahaan
Q

.
pada laporan keuangan tahunan dan investor akan bereaksi pada informasi-informasi

Menurut penelitian yang dilakukan oleh I’niswatin et al (2020) menunjukan

o uery

bé_q;mwa debt to equity ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.
Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ernawati & Purwaningsih (2022)

c§n Estiasih et al (2020) menunjukan bahwa debt to equity ratio berpengaruh negatif

(o g
dan signifikan terhadap harga saham.
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