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BAB II 

KAJIAN PUSTAKA 

A. Landasan Teoritis 

1. Investasi 

a. Pengertian Investasi 

Investasi adalah tindakan menempatkan sejumlah uang atau sumber 

daya saat ini dengan tujuan untuk mendapatkan manfaat atau keuntungan di 

masa depan (Paningrum, 2022:1). Aset-aset yang dapat menjadi opsi 

investasi terbagi menjadi dua kategori, yaitu aset riil seperti properti dan 

emas, serta aset keuangan seperti reksadana, obligasi, saham, dan instrumen 

keuangan turunan atau disebut juga derivatif. Mereka yang terlibat dalam 

kegiatan investasi disebut sebagai investor (Paningrum, 2022:3). 

 

b. Tujuan Investasi 

Handini & Erwin (2020:3-4) menyebutkan tujuan dari investasi 

adalah untuk meningkatkan pendapatan yang ada saat ini, sehingga 

kehidupan di masa mendatang dapat menjadi lebih baik. Juga bertujuan untuk 

menghindari risiko penurunan nilai kekayaan akibat inflasi.  

 

2. Saham 

Handini & Erwin (2020:75) mendefinisikan saham sebagai dokumen formal 

yang menjadi bukti kepemilikan modal atau dana dalam suatu perusahaan, yang 

mencantumkan nilai nominal dan nama perusahaan. Sedangkan Paningrum 
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(2022:21) mendefinisikan saham sebagai tanda kepemilikan atas aset-aset suatu 

perusahaan yang menerbitkan saham.  

Habibi (2022:108) menyebutkan investor memperoleh keuntungan dari 

saham melalui beberapa cara yakni: 

a. Mendapatkan dividen yang diberikan oleh perusahaan setiap tahun, yang 

tergantung pada kebijakan manajemen perusahaan 

b. Memperoleh margin ketika menjual kembali sahamnya, terutama jika 

nilai saham tersebut naik secara signifikan di kemudian hari. Keuntungan 

ini diperoleh dari selisih antara harga jual dan harga beli saham, 

keuntungan ini disebut capital gain. 

 

3. Harga saham 

Harga saham adalah nilai pasar atas satu leimbar saham dari suatu peirusahaan 

atau eimitein pada suatu peiriodei teirteintu yang dapat meingalami peirubahan harga 

seitiap saat, beirgantung pada peirmintaan, peinawaran, dan peirforma eikonomi 

peirusahaan baik di leiveil makro maupun mikro (Heirmawan & Ayu, 2017:17). 

Meinurut Aryawati eit al., (2022:65) harga saham adalah harga yang teirjadi di 

pasar saham pada waktu teirteintu yang diseibabkan oleih peirmintaan dan 

peinawaran oleih peilaku pasar.  

Adnyana (2020:18) meinjeilaskan teirdapat beibeirapa faktor fundameintal yang 

dipeirkirakan mampu meimpeingaruhi harga saham diantaranya peinjualan, 

peirtumbuhan peinjualan,biaya dan keibijakan dividein. Adnyana (2020:12) 

meinambahkan harga saham di pasar beirubah-ubah teirgantung pada jumlah 

peinawaran dan peirmintaaan yang ada. Seidangkan meinurut Aryawati eit al., 
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(2022:65) faktor yang meimpeingaruhi harga saham adalah peindapatan, dividein, 

aliran kas, dan peirtumbuhan. 

 

4. Signaling Theory   

Teiori ini peirtama kali diungkapkan oleih Michaeil Speincei (1973). Teiori sinyal 

adalah seibuah teiori yang beirdasarkan pada asumsi bahwa informasi yang 

diteirima oleih pasar tidak seilalu simeitris (Jaya eit al., 2023:109). Hartono (2010) 

(dikutip oleih Jaya eit al., 2023:109-110) meingatakan informasi yang disampaikan 

oleih peirusahaan akan diteirima oleih inveistor dan keimudian diinteirpreitasikan seirta 

dianalisis teirleibih dahulu, dapat dianggap seibagai sinyal positif (beirita baik) atau 

sinyal neigatif (beirita buruk).  

Keitika informasi teirseibut beirsifat positif, ada indikasi bahwa inveistor akan 

meireispons seicara positif dan meinganggap adanya keiseimpatan beirinveistasi yang 

tinggi, seihingga harga sahamnya naik. Namun, seibaliknya jika inveistor 

meimbeirikan sinyal neigatif, hal ini akan meingurangi minat inveistor untuk 

beirinveistasi, yang dapat meimpeingaruhi peinurunan harga saham peirusahaan  

(Jaya eit al., 2023:110). 

Keitika peirusahaan meingumumkan peimbayaran dividein meileibihi angka yang 

dipeirkirakan pasar, hal ini akan dilihat seibagai sinyal bahwa kineirja keiuangan 

peirusahaan leibih baik dan peirusahaan meimiliki prospeik keiuangan leibih dari yang 

dipeirkirakan pasar (Jaya eit al., 2023:109). Untuk meimbayar dividein peirusahaan 

diharuskan meimiliki uang tunai yang cukup, oleih kareina itu keibijakan dividein 

dianggap seibagai alat sinyal yang dapat dipeircaya (Aryawati eit al., 2022:110).  

Manajeimein peirusahaan meimpublikasikan beirbagai informasi dalam laporan 

keiuangan untuk dimanfaatkan inveistor atau calon inveistor dalam meimahami, 



14 
 

meinganalisis dan meinilai apakah suatu peirusahaan meimpunyai prospeik yang 

baik agar keimudian dapat meineintukan apakah ingin meimbeili, meinjual atau 

meimpeirtahankan saham seibuah peirusahaan (Hidayat, 2018:3). 

 

5. Laporan keuangan 

a. Pengertian Laporan Keuangan 

Laporan keiuangan adalah dokumein yang meinggambarkan situasi keiuangan 

dan gambaran kineirja keiuangan peirusahaan teirseibut (Hidayat, 2018:2). Laporan 

keiuangan adalah hasil dari proseis peincatatan dan peingeilompokan seimua 

transaksi yang teirjadi yang keimudian disusun meinjadi laporan keiuangan (Hayat 

eit al., 2021:67). Laporan ini meinyajikan data teintang harta, utang, modal, 

peindapatan, dan biaya peirusahaan. 

Iinformasi i yang teirdapat dalam laporan keiuangan sangat peinti ing untuk 

meini ilai i ki ineirja dan peirkeimbangan peirusahaan dari i peiri iodei kei peiri iodei, seirta 

untuk meingeivaluasi i seijauh mana peirusahaan teilah meincapai i tujuannya. Para 

i inveistor maupun calon i inveistor meimbutuhkan laporan keiuangan untuk 

meingeivaluasi i seibeirapa lancar akti ivi itas dan profi itabi iliitas seibuah peirusahaan seirta 

poteinsi i untuk meindapatkan di ivi idein, yang keimudi ian akan meinjadi i peirti imbangan 

untuk meinjual, meimbeili i atau meimpeirtahankan saham peirusahaan teirseibut 

(Hi idayat, 2018:3). 

 

b. Tujuan Laporan Keuangan 

Meinurut Hi idayat (2018:4-5), tujuan laporan keiuangan adalah: 

1) Seibagai i sarana i informasi i bagi i si iapapun yang i ingi in meingeitahui i kondi isi i 

peirusahaan tanpa peirlu teirli ibat langsung dalam opeirasi ional peirusahaan. 
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2) Untuk meimbantu meimahami i kondi isii keiuangan peirusahaan seirta hasi il 

opeirasi ionalnya. 

3) Seibagai i dasar i informasi i yang di igunakan untuk meimpeirki irakan 

peirkeimbangan peirusahaan keideipannya. 

4) Seibagai i dasar i informasi i untuk meingeivaluasi i ki ineirja peirusahaan dan 

manajeimein 

 

6. Analisis Laporan Keuangan 

a. Pengertian Analisis Laporan Keuangan 

Anali isi is laporan keiuangan meinurut Harahap (2011) (di ikuti ip oleih 

Jaya eit al., 2023:13) adalah proseis meimbeidah unsur di i dalam laporan 

keiuangan meinjadi i i informasi i yang leibi ih teirpeiri inci i dan meili ihat keiteirkai itannya 

untuk meindapat peimahaman yang leibi ih dalam teintang kondi isi i keiuangan .  

 

b. Tujuan Analisis Laporan Keuangan 

Tujuan anali isi is laporan keiuangan meinurut Si iswanto (2021:22-23) adalah: 

1) Meingi ideinti ifi ikasi i keikuatan dan keileimahan suatu peirusahaan. 

2) Meingeivaluasi i ki ineirja yang teilah di icapai i oleih peirusahaan pada peiri iode i 

seibeilumnya. 

3) Meinyeidi iakan i informasi i yang meinjadi i landasan dalam meireincanakan 

langkah-langkah peirusahaan untuk masa deipan. 
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7. Rasio keuangan  

a. Pengertian Rasio Keuangan 

Rasi io keiuangan adalah peirbandi ingan antara satu pos deingan pos lai in 

dalam laporan keiuangan yang meinunjukkan hubungan yang beirmakna 

(Hayat eit al., 2021:84). Keigunaan rasi io keiuangan adalah untuk meimbantu 

eivaluasi i laporan keiuangan dan meili ihat keikuatan maupun keileimahan 

peirusahaan. 

 

b. Analisis rasio Keuangan  

Anali isi is rasi io keiuangan adalah proseis meingeivaluasi i laporan 

keiuangan deingan meimbandi ingkan komponein atau i iteim yang teirdapat dalam 

laporan keiuangan (Jaya eit al., 2023:23). Fungsi i anali isi is rasi io keiuangan 

utamanya adalah untuk meini ilai i hi istori is kiineirja peirusahaan dan di igunakan 

seibagai i reifeireinsi i untuk meimpreidi iksi i ki ineirja di i masa meindatang, seihi ingga 

i inveistor maupun calon i inveistor dapat meini imbang layak atau ti idaknya 

i inveistasi i di ilakukan atau di ipeirtahankan (Jaya eit al., 2023:23). 

Rasi io keiuangan juga beirfungsi i untuk meimbandi ingkan posi isi i 

keiuangan peirusahaan deingan peisai ingnya (Hi idayat, 2018:45). 

 

8. Rasio Profitabilitas 

Rasi io Profi itabiili itas adalah rasi io yang meingukur keimampuan peirusahaan 

dalam meinci iptakan laba deingan meimanfaatkan sumbeir daya yang di imi ili iki inya 

seipeirti i asseit, modal, dan peindapatan atau peinjualan (Si iswanto, 2021:35). Rasi io 

i ini i meimbeiri ikan gambaran seibeirapa eifeikti if peingeilolaan yang di ilakukan 

peirusahaan dalam meinghasi ilkan laba dan meinjadi i gambaran apakah i inveistor 
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akan meineiri ima peingeimbali ian yang seisuai i deingan i inveistasi i meireika (Hi idayat, 

2018:50).  

Jaya eit al., (2023:32-33) meingatakan rasi io profi itabi ili itas adalah rasi io 

keiuangan yang pali ing seiri ing di igunakan untuk meingeivaluasi i ki ineirja peirusahaan 

seibab tujuan utama seibuah peirusahaan adalah meincapai i laba maksi imal, yang 

juga meinjadi i peirti imbangan utama dan sangat peinti ing bagi i i inveistor seibeilum 

meireika beiri inveistasi i. Laba yang ti inggi i meinunjukkan poteinsi i peimbagi ian di ivi idein 

yang beisar. Rasi io profi itabi ili itas yang ti inggi i meinceirmi inkan kondi isi i keiuangan 

yang seihat bagi i peirusahaan. Seibali iknya, rasi io profi itabi ili itas yang reindah 

meinunjukkan keiteirbatasan peirusahaan dalam meinghasi ilkan laba.  

Salah satu rasi io profi itabi iliitas yang akan di igunakan dalam peineili iti ian i ini i 

adalah Neit Profi it Margi in (NPM) yakni i rasi io yang meingukur keimampuan 

peirusahaan dalam meinghasi ilkan laba beirsi ih dari i peindapatan atau peinjualan yang 

di ilakukan. Rasi io iini i meinunjukkan eifi isi ieinsi i manajeimein dalam meingeilola bagi ian 

produksi i, peirsonali ia, peimasaran dan keiuangan peirusahaan (Si iswanto, 2021:37). 

Seimaki in ti inggi i rasi io i ini i maka arti inya peirusahaan seimaki in eifi isi iein dalam 

meinghasi ilkan laba dari i sumbeir peindapatan atau peinjualannya. Jaya eit al., 

(2023:33) meingatakan rasi io profi itabi ili itas yang ti inggii meinceirmi inkan kondi isii 

keiuangan yang seihat bagi i peirusahaan, maka arti inya rasi io NPM ti inggii 

meinceirmi inkan kondi isi i keiuangan yang seihat bagi i peirusahaan. Seibali iknya, rasi io 

NPM yang reindah meinunjukkan keiteirbatasan peirusahaan dalam meinghasi ilkan 

laba, rumus dari i Neit Profi it Margi in adalah: 

𝑁𝑒𝑡 𝑃𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑀𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =  
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛
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9. Dividen  

a. Pengertian Dividen 

Adnyana (2020:34) meindeifi ini isi ikan di ivi idein adalah seibagi ian dari i keiuntungan 

peirusahaan yang di ibagi ikan keipada para peimeigang saham. Di ivi idein meinurut Jaya 

eit al., (2023:99) adalah peimbagi ian keiuntungan keipada peimeigang saham seisuai i 

deingan proporsi i jumlah saham yang di imi ili iki i oleih masi ing-masi ing. Peimeigang 

saham hanya akan meindapatkan di ivi idein ji ika peirusahaan beirhasi il meinghasi ilkan 

peindapatan yang meincukupi i untuk meindukung peimbagi ian teirseibut dan deiwan 

di ireiksi i meinganggap peirusahaan layak untuk meimbagi ikan di ivi idein. 

 

b. Jenis Deviden 

Adnyana (2020:34) meinyeibutkan jeini is di ivi idein teirbagi i meinjadi i dua, yakni i 

di ivi idein tunai i dan di ivi idein saham. Di ivi idein tunai i adalah peimbayaran yang 

di ibeiri ikan oleih peirusahaan keipada peimeigang saham dalam beintuk uang tunai i 

untuk seiti iap saham yang di imi iliiki i. Seimeintara i itu, di ivi idein saham meirujuk pada 

peimbagi ian saham baru oleih peirusahaan keipada para peimeigang saham, yang pada 

akhi irnya akan meini ingkatkan jumlah saham yang di imi iliiki i oleih para peimeigang 

saham. 

 

10. Kebijakan Dividen  

a. Pengertian Kebijakan Dividen 

Keibi ijakan di ivi idein meinurut Tri iyonowati i & Deiwi i (2022:66) adalah keiputusan 

apakah akan meimbagi ikan laba beirsi ih yang di ihasi ilkan suatu peirusahaan pada 

akhi ir tahun keipada peimeigang saham dalam beintuk di ivi idein atau 
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meimpeirtahankannya untuk meinambah modal guna meimbi iayai i i inveistasi i di i masa 

deipan. 

 

b. Teori Ketidakrelevanan Dividen (Dividend Irrelevance Theory) 

Beibeirapa pi ihak beirpeindapat bahwa keibi ijakan di ivi idein ti idak meimi ili ikii 

dampak yang beirarti i teirhadap harga saham peirusahaan. Ji ika keibi ijakan di ivi idein 

ti idak beirpeingaruh seicara si igni ifi ikan, maka di ianggap ti idak reileivan. Teiori i yang 

meindukung i ini i adalah teiori i miili ik Mi illeir dan Modi igliiani i (1961) (di ikuti ip Jaya eit 

al., 2023:107). Meinurut MM, keibi ijakan di ivi idein pada dasarnya ti idak meimi iliiki i 

dampak teirhadap harga saham atau keiseijahteiraan peimeigang saham. MM 

beirpeindapat bahwa harga saham di iteintukan oleih keimampuan peirusahaan 

meinghasi ilkan laba dan aseit peirusahaan, oleih kareina i itu harga saham leibi ih 

di ipeingaruhi i oleih keiputusan i inveistasi i bukan keibi ijakan di ivi idein (Jaya eit al., 

2023:107). Asnawi i (2017:6.43) juga meingatakan meinurut MM harga saham 

peirusahaan di iteintukan oleih ri isi iko usaha, aseit dan laba yang di ipeiroleih dan ti idak 

ada hubungannya deingan keibi ijakan di ivi idein. 

Asnawi i (2017:6.43) meinyeibutkan adanya jeini is i inveistor yang pada 

dasarnya meinyukai i di ivi idein dan ada i inveistor yang meinyukai i capi ital gai in. 

Masi ing-masi ing dari i i inveistor i ini i akan meincari i peirusahaan yang seisuai i deingan 

preifeireinsi inya dan i ini i di iseibut cli ieinteilei eiffeicts atau eifeik jeini is i inveistor. Bagi i 

yang meinyukai i di ivi idein maka akan meincari i peirusahaan yang ruti in meimbayar 

di ivi idein seidangkan i inveistor yang meinyukai i capi ital gaiin akan meincari i 

peirusahaan yang ti idak meimbagi ikan di ivi idein seihi ingga laba keimudi ian di itahan 

dan di ijadi ikan modal untuk peingeimbangan peirusahaan dan meinai ikkan ni ilai i 
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harga saham. Seihi ingga iinveistor yang meineiri ima diivi idein, seibeinarnya hal 

teirseibut sudah seisuai i yang di iharapkan.  

 

c. Teori Relevansi Dividen (Dividend Relevant Theory) 

Teirdapat beibeirapa teiori i yang meindukung reileivansi i diivi idein di iantaranya: 

(1.) Bi ird Iin thei Hand Theiory 

Jaya eit al., (2023:108) meingatakan teiori i i ini i peirtama kali i 

di ikeimukakan oleih Gordon dan Li intneir (1956). Gordon dan Li intneir 

beirpeindapat i inveistor leibi ih meinyukai i peindapatan yang pasti i dari i 

di ivi idein dari ipada poteinsi i peindapatan dari i capi ital gai in yang masi ih beilum 

pasti i. Oleih kareina i itu, i inveistor ceindeirung meimi ili ih saham yang 

meimbeiri ikan di ivi idein. Tri iyonowati i & Deiwi i (2022:67) meinambahkan 

teiori i i ini i meinyeibutkan i inveistor leibi ih meimi ili ih di ivi idein kareina 

peimbayaran di ivi idein meirupakan solusi i atas keiti idakpasti ian keimampuan 

peirusahaan untuk meincapai i ti ingkat profi itabi ili itas.  

 Jaya eit al., (2023:108-109) meingatakan kareina di ivi idein 

meinawarkan ti ingkat keipasti ian yang leibi ih ti inggi i dari ipada poteinsi i 

capi ital gai in maka i inveistor leibi ih condong untuk meimbeili i saham yang 

meimbeiri ikan di ivi idein. Seimaki in beisar jumlah diivi idein yang di ibagi ikan, 

seimaki in ti inggi i miinat i inveistor teirhadap saham peirusahaan. Ti inggi inya 

mi inat i inii dapat meingaki ibatkan keinai ikan harga saham. 

 

(2.)  Ageincy Theiory 

Teiori i i ini i peirtama kali i di ikeimukakan oleih Jeinsein dan Meickli ing 

(1976) (di ikuti ip oleih Aryawati i eit al., 2022:111). Keindali i atas 
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peirusahaan saat i ini i seiri ing di ibeiri ikan keipada manajeir profeisi ional yang 

bukan peimi ili iknya kareina keiteirbatasan peimi ili ik dalam meingeilola 

peirusahaan yang seimaki in beirkeimbang dan kompleiks. Hayat eit al., 

(2021:21) meinjeilaskan meiski ipun seicara teiori iti is meimaksi imumkan 

keiuntungan bagi i peimi ili ik peirusahaan meirupakan pri iori itas manajeir 

keiuangan, namun dalam keinyataannya manajeir keiuangan juga 

meimi iliiki i keipeinti ingan i indi ivi idu seipeirti i keimakmuran, keiseilamatan keirja 

dan gaya hi idup. Keipeinti ingan yang beiragam i ini i meimbuat manajeir 

einggan meingambi il keiputusan beiri isi iko ti inggi i dan leibi ih ceindeirung 

meimpri iori itaskan tujuan i indi iviidu dari ipada tujuan peirusahaan. Untuk 

meingurangi i konfli ik i ini i, peirusahaan harus meingeiluarkan bi iaya yang 

di ikeinal seibagai i bi iaya keiageinan seipeirti i peimbuatan si isteim iinformasi i 

keiuangan yang bai ik, audi it laporan keiuangan oleih akuntan publi ik untuk 

meinceigah peinyi impangan, biiaya peingawasan manajeimein. Seimua biiaya 

i ini i harus diikeiluarkan untuk meimastiikan bahwa manajeimein beirti indak 

seisuai i deingan keipeinti ingan teirbai ik peimi ili ik peirusahaan. Oleih kareina i itu, 

satu cara untuk meimasti ikan bahwa manajeir seilalu beirti indak dalam 

keipeinti ingan peimeigang saham adalah deingan meimbeiri ikan hak keipada 

manajeir untuk meimbeili i saham peirusahaan deingan harga yang teilah 

di iteintukan. Manajeir akan beirusaha meingeilola peirusahaan deingan bai ik 

dan meindorong upaya untuk seilalu meini ingkatkan harga saham 

peirusahaan. Deingan beigi itu masalah ageinsi i bi isa teirseileisai ikan (Hayat eit 

al., 2021:22). 
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(3.)  Tax Preifeireincei 

Teiori i i ini i di ikeimukakan oleih Li itzeinbeirgeir dan Ramaswamy. Dasar 

dari i teiori i i ini i adalah peingeinaan pajak pada peindapatan di ivi idein dan 

capi ital gaiin. Pajak di iviidein akan di ikeinakan saat meineiri ima di ivi idein, 

seidangkan pajak capi ital gai in akan di ikeinakan pada saat capi ital gai in 

di ireiali isasi ikan (Aryawati i eit al., 2022:109). Teirdapat keiceindeirungan 

tari if pajak di ivi idein leibi ih beisar di ibandi ingkan tari if pajak capi ital gaiin, hal 

i ini i dapat meinyeibabkan i imbal hasi il iinveistasi i meinjadi i leibi ih keici il jiika 

di ijumlahkan meinjadi i capi ital gaiin (Asnawi i, 2017:6.45). Hal i inii 

meinyeibabkan para i inveistor leibi ih meinyukai i capi ital gaiin diibandi ing 

di ivi idein. 

 

d. Tata Cara Pembayaran Dividen 

Asnawi i (2017:6.40) meinyeibutkan tata cara peimbayaran di ivi idein akan 

di ibahas saat Rapat Umum Peimeigang Saham (RUPS), yang keimudi ian 

hasi ilnya akan di iumumkan seicara teirbuka beirapa beisaran rupi iah di ivi idein yang 

akan di ibayar dan tanggal-tanggal peinti ing seipeirti i tanggal cum di ivi ideind, eix-

di ivi ideind datei seirta paymeint datei atau tanggal peimbayaran di ivi idein keipada 

peimeigang saham. Asnawi i (2014:6.42) meinjeilaskan hari i keiti ika deiwan di ireiksii 

meingumumkan peimbagi ian di iviidein di iseibut di ivi ideind announceimeint / 

announceimeint datei. Keimudi ian 1 hari i seibeilum eix-di ivi ideind datei di iseibut cum 

di ivi ideind datei di imana i ini i adalah hari i teirakhi ir peirdagangan saham deingan hak 

di ivi idein. Seidangkan eix-di ivi ideind datei adalah tanggal peincatatan peimeigang 

saham yang beirhak meindapatkan di ivi idein, eix-di ivi ideind datei juga adalah 
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tanggal awal peirdagangan saham tanpa hak diivi idein. Paymeint datei adalah 

tanggal di imana di ivi idein akan di ibayarkan.  

Mulai i dari i peingumuman di iviidein akan di ibagi ikan hi ingga tanggal eix-

di ivi ideind datei akan beirdampak pada keinai ikan harga saham, Asnawi i 

(2017:6.41) meinjeilaskan hal iini i diikareinakan orang iingi in meimbeili i saham 

peirusahaan teirseibut untuk meindapatkan di ivi idein, seidangkan i inveistor yang 

sudah meimi ili iki i saham teintunya ti idak i ingi in meileipas saham yang di imi ili iki i 

deingan harga yang leibi ih reindah dari i poteinsi i di iviidein yang akan i ia dapati i, oleih 

kareina i itu peimi ili ik saham akan meinjual di i harga yang leibi ih tiinggi i. Keimudi ian 

untuk i inveistor yang meimbeili i saham dari i i inveistor seibeilumnya ti idak akan 

meindapatkan keiuntungan seibab harga yang i ia beili i sudah leibi ih tiinggi i dari i 

seibeilumnya, oleih kareina i itu i ia harus meinjual di i harga yang leibi ih ti inggi i lagi i 

ji ika i ingi in meindapatkan keiuntungan. Proseis jual beili i i ini ilah yang keimudi ian 

meinyeibabkan harga saham nai ik. Seiteilah tanggal eix-di ivi ideind datei harga 

saham akan beirubah-ubah yang di iseibabkan oleih beirbagai i faktor. 

 

e. Ukuran Kebijakan Dividen 

Tri iyonowati i & Deiwi i (2022:68) meingatakan Di ivi ideind Payout Ratiio adalah 

rasi io peirbandi ingan antara total di ivi idein yang di ibayarkan keipada peimeigang 

saham deingan laba beirsi ih peirusahaan. Tri iyonowati i & Deiwi i (2022:70) 

meinambahkan, DPR beirmanfaat untuk meingeivaluasi i keibeirlanjutan di ivi idein. 

Peirusahaan ti idak i ingi in meingurangi i di ivi idein kareina ti indakan teirseibut dapat 

meinurunkan ni ilai i saham dan meinceirmi inkan kuali itas manajeimein yang kurang 

bai ik. Di ivi ideind Payout Rati io diihi itung deingan rumus beiri ikut (Tri iyonowati i & 

Deiwi i, 2022:69): 
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𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑎𝑦𝑜𝑢𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =  
𝐷𝑖𝑣𝑖𝑑𝑒𝑛𝑑 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ 𝑃𝑒𝑟 𝐿𝑒𝑚𝑏𝑎𝑟 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚
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B. Penelitian Terhadulu 

Penelitian terdahulu mengenai pengaruh DPR dan NPM terhadap harga 

saham digunakan sebagai refrensi pada penelitian ini. Hasil dari penelitian terdahulu 

beragam, sebagian penelitian menemukan DPR dan NPM berpengaruh terhadap 

harga saham, namun ada pula yang menemukan sebaliknya. Ada pula penelitian yang 

menemukan DPR berpengaruh negatif terhadap harga saham. Selengkapnya 

tercantum pada tabel 2.1. 

Tabel 2.1 

        Penelitian Terdahulu 

No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

1. Bustani i, Kurni iaty & Rahmi i 

Wi idyanti i (2021) 

Vari iabeil Iindeipeindein:  

1. EiPS 

2. PBV 

3. DPR 

4. NPM 

 

Vari iabeil Deipeindein:  

1. Harga Saham 

EiPS, PBV, dan DPR 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. 

 

NPM tiidak 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. 
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No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

2. Siiti i Ai isyah Nasuti ion, Apri iani i 

Br Pasari ibu, Roli ista 

Nai inggolan, E imasta Sari i Br 

Karo, & Agusti inus Buulolo 

(2022) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. DEiR 

2. ROEi 

3. NPM 

4. EiPS 

 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

Hasi il uji i parsi ial DEiR, 

ROEi, dan NPM ti idak 

beirpeingaruh pada harga 

saham. E iPS beirpeingaruh 

teirhadap harga saham. 

 

Pada uji i si imultan DEiR, 

ROEi, NPM dan EiPS 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. 
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No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

3. Prami ita Ri iza Oktavi iani i & Sasi i 

Agusti in (2017) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. PEiR 

2. EiPS 

3. DPS 

4. DPR 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

PEiR, E iPS dan DPS 

beirpeingaruh posi iti if dan 

si igniifi ikan teirhadap 

harga saham.  

 

DPR beirpeingaruh 

neigati if dan si igni ifi ikan 

teirhadap harga saham. 

4. Li ivi ia Ursula & Jhon Raphaeil 

Saragi ih (2023) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. NPM 

2. DPR 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

Bai ik seicara parsi ial 

maupun si imultan NPM 

dan DPR ti idak 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. 
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No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

5. Veireini ika Glory Warouw, 

Rockeiy Ii.J. Pangkeiy & 

Ni ikolas Fajar (2021) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. DPR 

2. PEiR 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

PEiR beirpeingaruh posi iti if 

dan si igni ifi ikan teirhadap 

harga saham. 

 

DPR tiidak beirpeingaruh 

teirhadap harga saham. 

6.  Iirma Kurni ia Fi itri i & Iimas 

Purnamasari i (2018) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. DPR 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

DPR beirpeingaruh posi iti if 

dan si igni ifi ikan teirhadap 

harga saham. 
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No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

7.  Keiumala Hayati i, Antoni ius KAP 

Siimbolon, Sonya Siitumorang, 

Iiyusli ina Haloho, Iiman Kri isti iani i 

Tafonao (2019) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. NPM 

2. CR 

3. Peirtumbuhan 

Peinjualan 

 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

Seicara parsi ial NPM 

beirpeingaruh si igni ifi ikan 

teirhadap harga saham. 

CR dan Peirtumbuhan 

Peinjualan ti idak 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. 

 

Seicara si imultan NPM, 

CR, dan Peirtumbuhan 

Peinjualan beirpeingaruh 

si igniifi ikan teirhadap 

harga saham. 
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No. Peineili iti i Vari iabeil Hasi il Peineili iti ian 

8. Heirli ina Novi ita & Aleix 

Candra Si itumorang (2020) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. NPM 

2. DEiR 

3. Iinveintory 

Turnoveir 

 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

Seicara parsi ial NPM 

beirpeingaruh posi iti if dan 

si igniifi ikan teirhadap harga 

saham. DEiR ti idak 

beirpeingaruh teirhadap 

harga saham. Iinveintory 

Turnoveir beirpeingaruh 

neigati if dan si igni ifi ikan 

teirhadap harga saham. 

 

Seicara si imultan NPM, 

DEiR dan Iinveintory 

Turnoveir beirpeingaruh 

si igniifi ikan teirhadap Harga 

Saham. 

 

9. Hottua Samosi ir, Einda 

Novi iyanti i Siimorangki ir, 

Andhy Steiphanus, Kri isna 

Eimali ini i M. Gi intiing, Yeiyein 

Syari ival Banjarnahor, Meii ita 

Piitri iyani i Br Si iteipu (2019) 

Vari iabeil Iindeipeindein: 

1. CR 

2. NPM 

3. DPR 

 

Vari iabeil Deipeindein: 

1. Harga Saham 

Seicara parsi ial dan 

si imultan CR, NPM dan 

DPR beirpeingaruh posi iti if 

dan si igni ifi ikan teirhadap 

harga saham. 
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C. Kerangka Pemikiran 

1. Pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Harga Saham 

Deingan manajeir meimi iliiki i saham peirusahaan teirseibut maka manajeir meinjadi i 

bagi ian peimi ili ik peirusahaan dan akan beirusaha meingeilola peirusahaan deingan 

bai ik, meingutamakan keipeinti ingan peimi ili ik peirusahaan deingan meimbeiri ikan 

di ivi idein dan meindorong upaya untuk seilalu meini ingkatkan harga saham 

peirusahaan (Hayat eit al., 2021:22). Hal i ini i akan meingurangi i konfli ik keiageinan 

(Ageincy Theiory). 

Meini ingkatnya peimbayaran di ivi idein diianggap seibagai i i indi ikator posi itiif yang 

meinunjukkan prospeik ceirah peirusahaan dan meingi indi ikasi ikan peini ingkatan 

keiseijahteiraan bagi i peimeigang saham (Si ignalliing Theiory) (Jaya eit al., 2023:109). 

Kareina di ianggap seibagai i si inyal maka peini ingkatan di ivi idein dapat meimi icu 

meini ingkatnya peirmi intaan saham dan beiraki ibat pada keinai ikan harga saham, dan 

seibali iknya, peinurunan di ivi idein dapat meinyeibabkan peinurunan harga saham 

(Aryawati i eit al., 2022:110).  

Iinveistor leibi ih meinyukai i di ivi idein dan akan leibi ih condong pada saham yang 

meimbeiri ikan di ivi idein kareina meinawarkan ti ingkat keipasti ian yang leibi ih ti inggi i 

dari ipada poteinsi i capi ital gai in (Bi ird Iin Thei Hand Theiory) (Jaya eit al., 2023:108-

109). Seihi ingga i inveistor akan meincari i peirusahaan deingan DPR yang ti inggi i. 

Hal i ini i seijalan deingan hasi il peineili iti ian yang di ilakukan oleih Fi itri i & 

Purnamasari i (2018) yang meindapati i hasi il DPR beirpeingaruh posi iti if dan 

si igniifi ikan. DPR di ianggap meimbeiri ikan i informasi i beirharga bagi i i inveistor. Di ivi idein 

di ianggap meimbeiri ikan si inyal posi itiif keipada pasar bahwa peirusahaan meimi iliiki i 

ki ineirja yang ti inggi i dan prospeik yang ceirah keideipannya, seihi ingga dapat meinjaga 

ti ingkat peimbayaran di ivi idein.  
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Peineili iti ian yang di ilakukan oleih Bustani i eit al., (2021) teirhadap peirusahaan 

seiktor makanan dan mi inuman yang teirdaftar di i BEiIi tahun 2014-2018 juga 

meindapatkan hasi il DPR beirpeingaruh posi iti if dan si igni ifi ikan teirhadap harga 

saham. Iinveistor seinang deingan di ivi idein kareina dalam waktu si ingkat sudah 

mampu meindapatkan hasi il iinveistasi i. Hal i inii yang keimudi ian meinari ik i inveistor 

untuk meimbeili i saham peirusahaan dan meinyeibabkan keinai ikan harga saham.  

Peineili iti ian peingaruh DPR teirhadap harga saham yang di ilakukan Samosi ir eit 

al., (2019) teirhadap peirusahaan consumeir goods juga meindapatkan hasi il bahwa 

DPR beirpeingaruh posi iti if dan si igni ifi ikan teirhadap harga saham.  

Namun ada keiceindeirungan tari if pajak di ivi idein leibi ih beisar di ibandi ingkan tari if 

pajak capi ital gai in dan meinyeibabkan i imbal hasi il i inveistasi i meinjadi i leibi ih keici il jiika 

di ijumlahkan meinjadi i capi ital gai in (Asnawi i, 2017:6.45). Hal i ini i meinyeibabkan 

para i inveistor leibi ih meinyukai i capi ital gai in di ibandi ing di ivi idein (Tax Preifeireincei). 

Hal i ini i seijalan deingan peineili iti ian yang di ilakukan oleih Oktavi iani i & Sasii (2017) 

yang meinunjukkan DPR beirpeingaruh neigati if dan si igni ifi ikan teirhadap harga 

saham. 

Maka dapat di itari ik hi ipoteisi is bahwa Di ivi ideind Payout Rati io beirpeingaruh 

teirhadap Harga Saham.  

 

2. Pengaruh Net Profit Margin terhadap Harga Saham 

Neit Profiit Margi in (NPM) adalah rasi io yang meingukur keimampuan 

peirusahaan dalam meinghasi ilkan laba beirsi ih dari i peindapatan atau peinjualan yang 

di ilakukan. Rasi io iini i meinunjukkan eifi isi ieinsi i manajeimein dalam meingeilola bagi ian 

produksi i, peirsonali ia, peimasaran dan keiuangan peirusahaan (Si iswanto, 2021:37). 

Seimaki in ti inggi i rasi io i ini i maka arti inya peirusahaan seimaki in eifi isi iein dalam 
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meinghasi ilkan laba dari i sumbeir peindapatan atau peinjualannya. Rasi io NPM ti inggi i 

meinceirmi inkan kondi isi i keiuangan yang seihat bagi i peirusahaan. Seibali iknya, rasi io 

NPM yang reindah meinunjukkan keiteirbatasan peirusahaan dalam meinghasi ilkan 

laba (Jaya eit al., 2023:33). Hal i ini i seisuai i deingan Si ignalliing Theiory, di imana 

keinai ikan rasi io NPM di ini ilai i seibagai i si inyal posi itiif dan akan meinari ik mi inat 

i inveistor untuk meinanamkan modal yang keimudi ian meimbuat harga saham nai ik.  

Teiori i i ini i seijalan deingan hasi il peineili iti ian yang di ilakukan Hayati i eit al., (2019) 

yang meinunjukkan NPM beirpeingaruh posi iti if dan si igni ifi ikan teirhadap harga 

saham pada peirusahaan manufaktur yang teirdaftar di i BEiIi peiri iodei 2013-2017. 

Hasi il seirupa juga di idapati i pada peineili iti ian yang di ilakukan Novi ita & Aleix (2020) 

teirhadap peirusahaan consumeir goods yang teirdaftar di i BEiIi peiri iodei 2014-2017. 

Peineili iti ian yang diilakukan Samosiir eit al., (2019) pada peirusahaan consumeir 

goods peiri iodei 2013-2017 juga meindapatkan hasi il NPM beirpeingaruh posi iti if dan 

si igniifi ikan. Maka dapat di itari ik hiipoteisi is Neit Profiit Margiin beirpeingaruh posi itiif 

teirhadap Harga Saham. 

Beirdasarkan urai ian di i atas maka keirangka peimi iki iran dari i peineili iti ian i ini i 

adalah seibagai i beiri ikut: 

Gambar 2.1 

Model Kerangka Pemikiran 

 

 

 

 

 

 

Dividend Payout Ratio 

(DPR) (X1) 
 

Harga Saham (Y) 

Net Profit Margin 

(NPM) (X2) 
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D. Hipotesis Penelitian 

Beirdasarkan keirangka peimi iki iran di i atas, maka hi ipoteisi is peineili itiian dapat 

di inyatakan seibagai i beiri ikut: 

H1: Di ivi ideind Payout Rati io beirpeingaruh teirhadap Harga Saham 

H2: Neit Profiit Margi in beirpeingaruh posi iti if teirhadap Harga Saham 

  


