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BAB II

KAJIAN PUSTAKA

did yeH @

Bab ini akan menyajikan landasan teoritis yang menjadi landasan penelitian.

Y
_Berbagai teori relevan akan diuraikan untuk memberikan pemahaman mendalam
= =
gme@enai fenomena yang diteliti. Selain itu, tinjauan pustaka terhadap penelitian
) A
gter@hulu akan dilakukan untuk mengidentifikasi celah pengetahuan yang akan diisi oleh
openglitian ini.
c S
s @
é % Bab ini akan menyajikan model konseptual yang menggambarkan hubungan
T &
C
Q?.Jantgr variabel penelitian, serta merumuskan hipotesis yang akan diuji. Kerangka
@ 3
pe@kiran akan menjelaskan secara sistematis bagaimana variabel-variabel penelitian
3
sal%_g terkait, dan hipotesis akan menjadi landasan untuk pengujian empiris.
Q
=
=3
A. :LANDASAN TEORITIS
2
; 1. TEORI EMH (EFFICIENT MARKET HYPOTESIS)
D

Efficient Market Hypothesis adalah sebuah teori yang dikemukan pada tahun

1970 oleh Fama. Pasar efisien adalah teori investasi yang menyatakan bahwa harga

=
(7]

%am mencerminkan semua informasi yang tersedia. Namun, dalam praktiknya, pasar

=
sﬁing menunjukkan perilaku yang tidak sesuai dengan hipotesis ini. (Suganda, 2018 :

7]
67). Teori ini membagi pasar menjadi 3 bentuk yakni weak, semi strong, dan strong,
7

@sing-masing bentuk pasar tersebut memiliki karakteristik penyerapan informasi yang
=

berbeda-beda. Teori EMH mengaitkan antara penyerapan informasi yang tersedia

=)

cSngan harga saham. Dalam pasar bentuk weak, penyerapan informasi sangat terbatas,
]
s€hingga harga saham hanya mencerminkan informasi historis. Untuk pasar bentuk
]
semi strong, harga saham mencerminkan semua informasi publik yang tersedia. Bentuk

pasar yang paling efisien adalah strong, di mana informasi pasar diserap dengan cepat.
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Dalam pasar strong ini, harga saham sudah merefleksikan seluruh informasi, baik yang

l@ifat publik maupun privat. (Kiky et al., 2018).

ad1d YjeH

mempermu

w

Pada tahun 1991, Fama mengembangkan klasifikasi efisiensi pasar untuk

dah penelitian tentang efisiensi pasar. Efisiensi pasar bentuk lemah

umumnya digunakan untuk menguji kemampuan memprediksi refurn. Sementara itu,

=)

pilgujian efisiensi pasar bentuk setengah kuat berfokus pada studi peristiwa. Pengujian

(q)

—_

efisiensi pasar bentuk kuat digunakan untuk menilai akses terhadap informasi privat.

]S

l
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(Suganda, 2018 :67)

Fama (1970) dalam (Sujana, 2018) menyajikan 3 macam bentuk utama dari

iensi pasar yaitu :

1)

2)

Efisien dalam bentuk lemah (weak)

Pasar modal dalam bentuk efisiensi lemah (weak) menunjukkan bahwa
harga saham mencerminkan semua informasi yang berasal dari catatan
harga masa lalu. Dalam kondisi ini, investor tidak dapat memperoleh
keuntungan di atas rata-rata hanya dengan menganalisis pergerakan
historis harga sekuritas untuk meramalkan pergerakan harga di masa
depan. Hal ini disebabkan oleh pergerakan harga sekuritas yang bersifat
acak sehingga sulit memprediksi arah perubahan harga di periode
mendatang.

Pasar modal dengan efisiensi dalam bentuk setengah kuat (semi strong)
menunjukkan bahwa harga saham tidak hanya mencerminkan informasi
dari harga-harga sebelumnya, tetapi juga seluruh informasi yang telah
dipublikasikan. Informasi publik akan tercermin dalam harga saham

secara cepat dan objektif. Artinya, investor tidak dapat meraih

14
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keuntungan di atas rata-rata hanya dengan membeli saham berdasarkan
suatu publikasi.

3) Pasar modal dengan efisiensi dalam bentuk kuat (strong) menunjukkan
bahwa harga saham mencerminkan semua informasi relevan yang
tersedia. Baik informasi yang sudah dipublikasikan maupun yang

bersifat privat akan tercermin dalam harga saham. Dalam kondisi ini,

) 91 181 1w exdid yeH ()

tidak ada investor yang bisa meraih keuntungan di atas rata-rata dengan

menggunakan informasi apa pun.

Dalam Efficient Market Hypothesis Theory memiliki tiga asumsi, yaitu (Kiky et

)

(319 ueny Yimy exnew.ofl] uep siusig Inisu|

2018):
1) Investor diasumsikan bertindak rasional dalam menilai saham secara
logis.
2) Sebagian investor mungkin bertindak tidak rasional, tetapi perilaku
mereka dalam transaksi perdagangan bersifat acak (random), sehingga

pengaruhnya saling meniadakan dan tidak memengaruhi harga.

= 3) Investor arbitrase yang bersikap rasional akan mengurangi dampak
7]
E:' perilaku tidak rasional dari investor lain terhadap harga di pasar modal.
[ =
~ : - I :
o Investor yang rasional akan menilai saham berdasarkan nilai dasarnya, yaitu
a‘

ai saat ini (net present value) dari arus kas yang akan diterima di masa depan, dengan
ntlai saat t tvalue) d ki kan dit d depan, d

ndiskontokan nilai tersebut sesuai tingkat risiko saham.

15
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2. TEORI SINYAL (SIGNALING THEORY)
@ Signaling theory adalah teori yang digunakan untuk memahami suatu tindakan
T

ofeh pihak manajemen dalam menyampaikan informasi kepada investor yang pada

2
akhirnya dapat mengubah keputusan investor dalam melihat kondisi perusahaan.

w

(Stganda, 2018 : 68).

Teori sinyal menyatakan bahwa perusahaan terdorong untuk menyampaikan

g1) oy 19

—

ormasi kepada pihak eksternal karena adanya ketidakseimbangan informasi antara

S

sahaan dan pihak luar. Pihak eksternal menilai nilai perusahaan berdasarkan

o]
sig gnm

bagai mekanisme sinyal yang berbeda. Hal ini menekankan pentingnya transparansi

o
g

ol
Hep

komunikasi yang efektif untuk menjaga hubungan yang baik dengan pemegang

am dan pihak eksternal lainnya. Dengan menggunakan Signalling Theory dapat

W
1euoju|

mEngurangi asimetri informasi dengan menjelaskan alasan mengapa perusahaan
A
n%miliki insentif untuk melaporkan secara sukarela informasi laporan keuangan

2
képada pihak eksternal. (Septian & Hermanto, 2018).
)

e Sinyal perusahaan dibagi menjadi dua yaitu good news dan bad news yang

tentunya EPS yang semakin tinggi menunjukan sinyal positif karena akan lebih menarik

inyestor untuk melakukan investasi, selanjutnya Cash Ratio yang tinggi menjadi sinyal

;‘
;ﬁsitif karena semakin besar kemampuan perusahaan untuk membayar utangnya serta

=)
cgbat lebih menarik investor untuk berinvestasi, kemudian ROA yang tinggi menjadi

%_od news bagi investor dan menunjukkan kinerja manajemen yang baik. DER yang

o
tﬂggi menjadi bad news karena menunjukkan perusahaan tidak mampu memenuhi

la'wajibannya. (Nur Anisa et al., 2022).

16

31D uen] JIM) exnew.



‘OyVIg] uiz! eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje uelbeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

919 NV MY

"yejesew niens ueneluly uep yiidy uesijnuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesinuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

3

:Jagquins ueyingakuauw uep ueywniuedusw eduey Ul sijny eAJey ynanias neje ueibeqgas diynbusw buede)iq |

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

3. CASH RATIO

@ Cash ratio adalah indikator yang menunjukkan seberapa besar kas perusahaan

T
ygng tersedia untuk membayar kewajiban lancarnya. (Asnawi, 2024 : 2.15). Tingginya

©
cash ratio mencerminkan kemampuan perusahaan yang kuat dalam menjalankan
3

keégiatan operasional sehari-hari. Investor umumnya menyukai cash ratio yang tinggi
o)

kiena hal ini mengindikasikan likuiditas perusahaan yang baik. Jika terdapat informasi
Q)

b@wa cash ratio suatu perusahaan mengalami peningkatan, hal ini dapat meningkatkan
-+

-+

miinat investor terhadap saham perusahaan tersebut. Ketika permintaan saham melebihi
o]

w0

pehawaran, harga saham akan naik. Jika pada akhir periode harga saham lebih tinggi
Q.

dig_f)andingkan awal periode, maka refurn saham juga akan meningkat. (Purnama et al.,

2§18)

JuU

Menurut (Septian & Hermanto, 2018) tingginya cash ratio menunjukkan

kémampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan kas

A @V\)l eyne

yglg dimiliki. Dengan hutang lancar yang telah terpenuhi, perusahaan mampu

D

m%mpertahankan dan meningkatkan harga saham, serta memberikan jaminan yang

lebih kuat. Hal ini juga menjadi pertimbangan bagi investor dalam membuat keputusan

= . o . .
inyestasi, dan cash ratio dapat dihitung dengan rumus berikut (Asnawi, 2024 : 2.16):

Cash & Cash Equivalent

Cash Ratio =
asi ratto Total Current Liabilites

Cash ratio adalah alat yang digunakan untuk mengukur seberapa banyak uang

gl uep sjusig 3my

yang dimiliki perusahaan untuk membayar utangnya. Standar cash ratio untuk

—

3l uep)j YIM) eHjIeuZio)

ustri biasanya adalah sekitar 0,5. (Pamungkas & Rosdiyati, 2022).

17
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4. DEBT TO EQUITY RATIO (DER)

@ Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio solvabilitas yang menunjukkan

T
seberapa besar tanggung jawab perusahaan terhadap kreditur, yaitu pihak yang telah

©
memberikan modal pinjaman. Ketika nilai DER meningkat, maka kewajiban
3

lg_u:erusahaan terhadap kreditur juga bertambah. Informasi tentang DER ini dapat
=)

iemengaruhi kinerja saham, sehingga berpotensi menyebabkan kenaikan atau
Q)

—_

penurunan harga saham. Rasio ini juga merupakan rasio leverage yang mengukur
-+

%mampuan perusahaan dalam melunasi utang jangka panjang dengan melihat
éérbandingan antara total utang dan ekuitas. (Septian & Hermanto, 2018).

i_? Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk melunasi liabilitas
gngka panjang atau kewajiban lainnya jika perusahaan dilikuidasi. DER
giencerminkan sejauh mana modal pemilik mampu menutupi kewajiban kepada pihak

b Q)|

sternal. Semakin rendah rasio ini, semakin baik. (Septian & Hermanto, 2018).

Debt to equity ratio digunakan sebagai alat ukur solvabilitas karena

ga19 uery

embandingkan total utang yang dimiliki perusahaan dibandingkan dengan total

modal sendiri, DER dapat dihitung dengan rumus berikut (Purnama et al., 2018):

S5

7]

E:- Debt to Equitv Ratio = Total Debt

E, eot to bquity Ratio = Total Equity

%

7]

5. Dengan demikian, peningkatan DER hingga batas tertentu dapat memberikan
Q.

inyal positif bagi investor, yang kemudian mendorong permintaan terhadap saham

|ug

Ec.;rsebut. Ketika permintaan melebihi penawaran, harga saham akan naik. Jika di akhir

o

§eriode harga saham lebih tinggi dibandingkan awal periode, hal ini akan

=
wemngkatkan return saham.
]

18
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S. RETURN ON EQUITY (ROE)

@ Return On Equity (ROE) adalah rasio yang digunakan untuk mengukur laba

T
bérsih setelah pajak dibandingkan dengan ekuitas perusahaan. Rasio ini menunjukkan

©
seberapa efisien perusahaan memanfaatkan modal sendiri. Semakin tinggi ROE maka
3

se%akin baik, karena menunjukkan bahwa perusahaan berhasil menghasilkan
o)

kéntungan dari modalnya, sehingga memperkuat posisi pemilik perusahaan. Kenaikan
Q)

ROE akan meningkatkan nilai jual perusahaan dan berdampak positif pada harga

]S

saham, yang berkorelasi dengan peningkatan refurn saham. (Dura & Vionitasari, 2020).

l

Nilai ROE menunjukkan seberapa efektif perusahaan dalam mengelola

dalnya untuk menghasilkan laba. Semakin tinggi ROE, semakin baik kinerja

o;uélep siusig

pg’usahaan dalam memanfaatkan modal untuk keuntungan. ROE yang tinggi menjadi

e

kgbar baik bagi investor, karena mencerminkan efisiensi perusahaan dalam mengubah
A

iniestasi pemegang saham menjadi keuntungan. Peningkatan ROE ini meningkatkan
=

nf_?,éi perusahaan, yang menarik minat investor untuk membeli sahamnya. ROE dapat

)
di%itung dengan rumus berikut (Asnawi, 2024 : 2.18):

Net Income

S Ret On Equity = ———————

a eturn Un Bquity Total Equity

=

=

w  Dengan memahami tingkat ROE, investor dapat menilai prospek masa depan
a.

%rusahaan serta mengamati sejauh mana pertumbuhan profitabilitasnya. Perusahaan
c§1gan ROE tinggi akan memberi sinyal positif kepada investor, mendorong mereka
@thuk membeli saham perusahaan tersebut, yang pada akhirnya berpotensi

o
@ningkatkan harga sahamnya. (Sujatmiko, 2019).

19
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6. RETURN SAHAM

@ Return saham adalah pendapatan yang layak diperoleh oleh investor sebagai

I

imbalan atas dana yang diinvestasikan. Refurn ini memungkinkan investor untuk
(o)

©
membandingkan keuntungan yang sebenarnya diperoleh atau yang diharapkan dari
3

bérbagai investasi sesuai tingkat pengembalian yang diinginkan. Investor yang rasional
o)

akan sangat memperhatikan hasil return saham, karena ini menjadi salah satu indikator

)9

utama dalam menilai keberhasilan suatu investasi. (Septian & Hermanto, 2018).

Menurut (Asnawi, 2022) Return saham merupakan ukuran yang valid bagi

Iusig In3is

péitumbuhan kekayaan (wealth) investor. Salah satu prediksi sederhana yang umum

‘ue;%

digunakan untuk memahami kecenderungan harga saham adalah dengan
)

mémperhatikan harga penutupan saat bursa tutup. Prediksi harga penutupan ini dapat

1

m;mbantu investor mengetahui nilai beli (offer) dan nilai jual (bid) yang berlangsung

2,
di;bursa efek. Harga penutupan memiliki peran penting karena menjadi acuan untuk

QL

h&fgga pembukaan pada hari perdagangan berikutnya. (Dura & Vionitasari, 2020)

N Menurut (Asnawi, 2024) ada 3 jenis return saham:

- 1) Abnormal return (Return tidak normal)

:'::, Abnormal return merupakan return yang tidak diharapkan atau tidak
E normal. Abnormal return merupakan kelebihan dari return

sesungguhnya yang terjadi terhadap return normal yang merupakan
return yang diharapkan dan merupakan return yang terjadi pada keadaan

normal ketika tidak terjadi suatu peristiwa.

2) Realized return (Return sesungguhnya)

20
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N

1)

2)

3)

Realized return adalah return yang telah terjadi dan dihitung
berdasarkan data historis. Realized return digunakan sebagai dasar
untuk perhitungan expected return (return yang diharapkan).

Expected return (Return yang diharapkan)

Expected return merupakan return yang diharapkan akan diperoleh oleh
investor di masa mendatang. Berbeda dengan return realisasi, return
ekspektasi merupakan return yang belum terjadi. Expected return yang
diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa yang akan datang dan

masih belum terealisasi.

Return saham dapat dihitung dengan rumus berikut (Asnawi, 2024):

PO —-P1

Ret =
eturn Pl

Rumus return tersebut tidak menggunakan dividen dikarenakan:
Menghitung return tanpa dividen bisa memberikan perbandingan yang
lebih konsisten karena beberapa perusahaan sektor properti dan real
estate selama periode 2021-2023 mungkin tidak membayar dividen atau
memiliki kebijakan pembayaran yang berbeda-beda.

Menghitung return tanpa dividen menggambarkan kinerja harga saham
secara murni.

Dikarenakan banyaknya perusahaan sektor properti dan real estate yang

tidak membagikan dividen sehingga perhitungan dividen bisa diabaikan.

Tabel 2. 1

Penelitian Terdahulu
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Keterangan

O

Y

Mo

)
PéfIl/eliti : Khusnik Hudzafidah, Ahmad Iskandar Rahmansyah, Umi Rahma Dhany,

Q

Judi Suharsono (2023).
©
Q

Oéjek Penelitian : Emiten Farmasi selama periode 2016 — 2021.
A

=)
Va;:iabel Penelitian : ROA, ROE, IPO, dan Harga Saham.
()

Haisil Penelitian : ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham. ROE berpengaruh
e
tethadap harga saham. IPO dapat memperkuat pengaruh ROA terhadap harga saham

=2
tetgpi IPO memperlemah pengaruh ROE terhadap harga saham.

Q
=

]

Bliepun-buepun 1bunpunig eidig yey

Pe.o_ﬁeliti : Muhamad Nugroho Pamungkas dan Rosdiyati (2022).

ewJ

Ogek Penelitian : Perusahaan Sektor Pertanian Tahun 2016-2020.

M)| e

Variabel Penelitian : Cash Ratio, EPS, ROE, PBV, dan Harga Saham.

CIY

Hafgil Penelitian : Cash Ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham. EPS
D
berpengaruh terhadap harga saham. ROE berpengaruh terhadap harga saham. PBV

bg;pengamh terhadap harga saham.
n

:Jaquins ueyingaAuaw uep uejywniuedsw edue) 1ul sin efuey yninyas neje ueibegasdiinbusw Buedeyiq °|

(98]

-
Pgﬁeliti : Dita Sukma Parawansa, Maryati Rahayu, dan Bida Sari (2021).
-

cy
Objek Penelitian : Perusahaan Sektor Properti dan Real Estate Periode 2016-2019.
=

n
\@-iabel Penelitian : ROA, DER, SIZE, dan Return Saham.
=

}E§il Penelitian : ROA dan Size berpengaruh negative terhadap Return Saham. DER
o

q
tidak berpengaruh terhadap Return Saham.
Q

2

P@eliti : Roy Hisar, Jaka Suharna, Ahmad Amiruddin, dan Lukman Cahyadi (2021).
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Keterangan

O

—

Y

()
O\I_Z]L'/ek Penelitian : Perusahaan Manufaktur Di BEI yang Go Publik.
Q

=
Vagiabel Penelitian : ROA, DER, dan Return Saham,

Q

3
Hasil Penelitian : ROA dan DER berpengaruh signifikan terhadap return saham.

ML

fuepun-buepun 1bunpunig g1dig yey

o
12[%10;u

eliti : Justita Dura dan Febi Vionitasari (2020).

ge]
o3y 19

©)
Wisu|)

ek Penelitian : Perusahaan Sub Sektor Properti dan Real Estate.

Ig an

V.

&

:iabel Penelitian : ROE, DER, CR, dan Return Saham.

Euep s

Hasil Penelitian : ROE tidak berpengaruh terhadap return saham. DER tidak

engaruh terhadap return saham. CR tidak berpengaruh terhadap return saham.

MM

]
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=
Peﬁ’geliti : Delala Yuvita Sari, Riana Rahmawati Dewi, dan Rosa Nikmatul Fajri
2,
(2@20).
L
=)
O@ek Penelitian : Perusahaan Sub Sektor Properti dan Real Estate.

Variabel Penelitian : ROA, ROE, EPS, CR, DER, dan Harga Saham.
S5

}ﬂsil Penelitian : EPS berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham dan CR
=

[ =
bgpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham, sedangkan ROA, ROE, dan

[ﬂR tidak berpengaruh terhadap harga saham.
7

o
queliti : Wasis Sujatmiko (2019).

=
QBjek Penelitian : Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
q

\&iabel Penelitian : ROE, ROA, EPS, dan Harga Saham.
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Keterangan

O

T

()

H?;:tcs'ﬂ Penelitian : ROE pada penelitian ini berpengaruh signifikan terhadap Harga
Q

Sdﬁam. ROA pada penelitian ini tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga
©

S%lam. EPS pada penelitian ini berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham.

.
N =
= P%eliti : Feby Rachmadhani (2018).
9 A
: g Objek Penelitian : Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman Tahun 2012 —2016.
=l é
% Vitiabel Penelitian : ROA, ROE, dan Harga Saham.
g s
S Hasil Penelitian : ROA berpengaruh signifikan terhadap harga saham. ROE
3 g 3
2@ b&opengaruh tidak signifikan terhadap harga saham.
3
§ Péneliti : Erdianza Septian Effendi dan Suwardi Bambang Hermanto (2018).
8 ()
=

]

:Jaquuns ueingaiuaw ¥ep ueywniuedsuaw eduey 1l sijny eAuey yninjas¥eie ueibeqgas diphbuaw buede)iq |

O%ek Penelitian : Perusahaan Properti and Real Estate.
=
=

=)
Variabel Penelitian : Net Profit Margin (NPM), DER, Cash Ratio, Dividend Payout
D

Ratio, Total Asset Turn Over, Volume Perdagangan Saham, dan Return Saham

Hasil Penelitian : Total Asset Turn Over dan Volume Perdagangan Saham
e

bgpengaruh positif terhadap return saham. Net Profit Margin (NPM), Debt to
-

Equity Ratio (DER), Cash Ratio (CRA) dan Dividen Payout Ratio (DPR) tidak
7]

=
b&tpengaruh terhadap return saham.

ep

10

Pﬂleliti : Egis Tubagus Purnama, Said Kelana Asnawi, dan Etty Puji Lestari (2018).

ek Penelitian : Perusahaan Sektor Pertambangan Batu Bara Periode Tahun 2014-

28i6.

woju

iabel Penelitian : Current Ratio, DER, ROA, dan Return Saham.

M ey
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()
H’JIS'{I Penelitian : Current ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. DER

Q
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b mgmiliki dampak positif terhadap return saham, di mana kenaikan nilai DER hingga
©
Q
3 batas tertentu dapat meningkatkan return saham. ROA memberikan pengaruh positif
N F
1 ; terhadap return saham, dimana peningkatan nilai ROA akan meningkatkan return
o —
8 =
< sahamnya.
LS 2 5
= 0
e =
c 5
2 w
B, KERANGKA PEMIKIRAN
P @
C
a §'Suatu kerangka pemikiran dapat diterima jika hasil analisis data empiris
Q
@ 3

m:c’ihunjukkan bahwa kerangka dan hipotesis tersebut benar, dan sebaliknya jika terbukti

3
s%_ah. Dalam penelitian ini, hipotesis yang disusun berdasarkan kerangka pemikiran

Q
acglah sebagai berikut:

uery 3

1> PENGARUH CASH RATIO TERHADAP RETURN SAHAM

(319

Cash ratio yang tinggi menunjukkan perusahaan memiliki cadangan kas yang
cukup untuk mengatasi kewajiban tanpa bergantung pada aset lainnya, hal ini dapat

meningkatkan kepercayaan mereka dan mempengaruhi keputusan investasi.

nysu|

e+ Menurut teori EMH, peningkatan cash ratio dapat mengarah pada permintaan

g saham yang lebih tinggi, sehingga berpotensi meningkatkan harga saham dan return

%yang dihasilkan. Tetapi hal ini hanya akan terjadi jika pasar belum sepenuhnya
= memasukkan informasi ini ke dalam harga saham atau jika terdapat peristiwa baru
=

-og yang menjadikan cash ratio lebih menarik dilihat bagi investor. (Pamungkas &
3

g,. Rosdiyati, 2022).

]

7% Berdasarkan penjelasan di atas, dengan demikian cash ratio yang tinggi

= berpengaruh positif terhadap refurn saham. Hal ini karena perusahaan dengan cash

25
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ratio yang tinggi menunjukkan bahwa mereka memiliki cadangan kas yang cukup

@Jntuk memenuhi kewajiban tanpa bergantung pada aset lain, yang dapat

H

= meningkatkan kepercayaan investor dan dapat meningkatkan harga saham dan

return saham.

2.=PENGARUH DEBT TO EQUITY RATIO TERHADAP RETURN SAHAM

Dalam teori signaling, DER yang tinggi dapat dilihat sebagai sinyal negatif

1) OXN 161 M1iw eadd

su

Zyang menunjukkan bahwa perusahaan memiliki utang yang besar, yang dapat

n}

oimeningkatkan risiko keuangan dan mempengaruhi stabilitas perusahaan. Hal ini

us

“dapat menurunkan kepercayaan investor dan menyebabkan penurunan return saham.

1 sist lain, DER yang rendah dapat diinterpretasikan sebagai sinyal positif,

w0}
=

enunjukkan bahwa perusahaan lebih bergantung pada ekuitas dan memiliki

eyne

struktur modal yang lebih stabil, yang dapat memperkuat kepercayaan investor dan

I A1

ineningkatkan permintaan terhadap saham perusahaan, sehingga berpotensi

endorong kenaikan return saham. (Parawansa et al., 2021).

(a!%ue

Berdasarkan penjelasan di atas, dengan demikian debt to equity ratio yang

gtinggi berpengaruh negatif terhadap return saham. Hal ini karena debt to equity ratio
-

Eyang tinggi memberikan sinyal negatif kepada investor, menunjukkan bahwa
-

%.perusahaan memiliki beban utang yang besar, yang akhirnya berdampak pada

=
 penurunan return saham.

uep

35 PENGARUH RETURN ON EQUITY TERHADAP RETURN SAHAM
Menurut teori signaling, perusahaan menggunakan informasi tertentu seperti

Return On Equity, untuk memberi sinyal kepada pasar mengenai kondisi internal

mereka. Jika perusahaan memiliki ROE yang tinggi, hal ini dapat dianggap sebagai

sinyal bahwa perusahaan dikelola dengan efisien dan mampu menghasilkan

26

31D uepj YIM) eHIeULI0)



"OyMIg]| Uizt eduey

undede ynjuaq wejep 1ul sijny eAuey ynanyas neje uelbeqgas yeAueqiadwaw uep ueywnwnbusw buede)iq -z

‘oyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

SSINISNT 40 TOOHDS
HID NV AIMN

‘yejesew niens ueneluly uep Y1y uesinuad

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAsey uesinuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

®

:Jagquins ueyingakuauw uep ueywniuedusw eduey Ul sijny eAJey ynanias neje ueibeqgas diynbusw buede)iq |

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey

keuntungan yang baik dari modal yang dimiliki. Sebagai respons terhadap sinyal

@3ositif ini, investor cenderung meningkatkan permintaan saham perusahaan, yang

H

= pada akhirnya dapat mendorong kenaikan refurn saham. Sebaliknya, ROE yang

1

rendah dapat dilihat sebagai sinyal negatif yang mengindikasikan kesulitan

perusahaan dalam menghasilkan laba, yang dapat mengurangi minat investor dan

menyebabkan penurunan return. (Pangestu & Wijayanto, 2022).

Berdasarkan penjelasan di atas, dengan demikian return on equity berpengaruh
positif terhadap refurn saham. ROE yang tinggi memberikan sinyal positif kepada
pasar, menunjukkan bahwa perusahaan dikelola dengan baik dan mampu
menghasilkan keuntungan yang signifikan dari modal yang dimiliki. Sinyal positif
ini mendorong investor untuk meningkatkan permintaan saham perusahaan, yang

pada akhirnya dapat meningkatkan harga saham dan return yang dihasilkan.

Gambar 2. 1

(31D ueny XIm) eXIIEW.IOLU] UEP SIuSIg INNISUL) DY I9] ijIw ead

Skema Kerangka Pemikiran
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Return On Equity
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C. HIPOTESIS

tesis adalah suatu pernyataan atau dugaan sementara yang dibuat berdasarkan

T
teori, penelitian, atau observasi awal yang akan diuji kebenarannya. Hipotesis berfungsi

©
sébagai landasan untuk mengarahkan penelitian atau eksperimen, memberikan jawaban

w

sementara atas suatu masalah atau pertanyaan penelitian yang spesifik.
Berikut ini perumusan hipotesis dari penelitian ini sebagai berikut:
H1: Cash Ratio berpengaruh positif terhadap return saham.
H2: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif terhadap return saham.

H3: Return on Equity berpengaruh positif terhadap refurn saham.
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