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TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Pembahasan yang dilakukan dalam penelitian ini merujuk pada penelitian
sebelumnya. Berikut ini adalah ~uraian beberapa penelitian terdahulu beserta
persamaan dan perbedaan yang mendukung penelitian ini:

1. Setyorini, Maria M Minarsih, Andi Tri Haryono (2016).

Penelitian. ini ~bertujuan untuk mengetahui pengaruh ROA, ROE, EPS
terhadap harga saham perusahaan real estate. Populasi dari penelitian ini adalah
perusahaan real estate yang terdaftar di BEI. Pengambilan sampel dilakukan dengan
cara purposive sampling yang berjumlah 20 dengan kriteria yang ditentukan dengan
tingkat kesalahan 5%. Analisis data dilakukan dengan uji asumsi klasik, uji regresi
berganda, uji‘t, uji F dan uji R?. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara
simultan ROA, ROE, EPS tidak berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan secara
parsial ROA, ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham dan EPS berpengaruh
terhadap harga saham.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan harga saham pada variabel dependennya.

b. Menggunakan ROA , ROE dan EPS pada variabel independennya.
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Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:
a. Peneliti sebelumnya menggunakan sampel pada perusahaan real estate, sedangkan
peneliti sekarang menggunakan sampel pada perusahaan perbankan.
b. Peneliti sebelumnya meneliti pada tahun 2011 - 2015, sedangkan peneliti
sekarang meneliti tahun 2012 - 2014.
c. Peneliti sebelumnya menggunakan metode purposive. sampling, sedangkan
peneliti sekarang menggunakan metode sensus.
2. Anak Agung Gde Aditya Krisna dan Ni Gusti Putu Wirawati (2013).
Penelitian.ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh inflasi, nilai tukar rupiah,
suku bunga SBI pada indeks harga saham gabungan di BEI. Teknik pengambilan
sampel yang ‘digunakan adalah sampling jenuh, yaitu teknik pengumpulan sampel
dengan menggunakan metode sensus. Dengan menggunakan alat analisis yaitu regresi
linear berganda. Data yang diambil adalah closing price bulanan dari tingkat inflasi,
nilai tukar rupiah, suku bunga SBI dan IHSG periode Januari 2008 sampai dengan
Agustus 2012. Data yang digunakan adalah data sekunder dengan metode
pengumpulan data dokumentasi. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara
simultan variabel independen inflasi, nilai tukar rupiah dan suku bunga SBI
mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap IHSG di BEI. Dan secara parsial
variabel independen inflasi daan nilai tukar rupiah mempunyai pengaruh positif dan

signifikan terhadap IHSG periode Januari 2008 sampai dengan Agustus 2012,
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sedangkan variabel independen tingkat suku bunga SBI tidak berpengaruh signifikan

terhadap IHSG di BEI periode Januari 2008 sampai dengan Agustus 2012.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan harga saham sebagai variabel dependennya.

b. Menggunakan metode sensus.

Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Peneliti sebelumnya menggunakan - tingkat 'suku bunga sebagai variabel
independen, sedangkan penelitian sekarang menggunakan tingkat suku bunga
sebagai variabel moderasi.

b. Peneliti sebelumnya meneliti pada periode 2008 — 2012, sedangkan peneliti
sekarang meneliti periode 2012 — 2014.

3. Ina Rinati (2012).

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh NPM, ROA dan ROE secara
serempak terhadap harga saham dan untuk menguji pengaruh NPM, ROA dan ROE
secara parsial terhadap harga saham. Sampel yang digunakan adalah 11 perusahaan
dari 45 perusahaan yang tercantum dalam indeks LQ45 selama periode 2004 — 2008,
sehingga total sampel sebanyak 55 perusahaan. Alat analisis yang digunakan adalah
analisis regresi linear berganda. Pengambilan sampel dilakukan dengan cara tidak
acak menggunakan purposive sampling. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
secara serempak variabel NPM, ROA dan ROE memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham, sedangkan secara parsial hanya ROA yang memiliki pengaruh

signifikan terhadap harga saham.
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Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan ROA dan ROE pada variabel independennya.

b. Menggunakan harga saham pada variabel dependennya.

Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan peneliti sebelumnya yaitu NPM, ROA dan
ROE, sedangkan peneliti sekarang menambahkan EPS sebagai variabel
independen.

b. Peneliti sebelumnya meneliti periode 2004 — 2008, sedangkan peneliti sekarang
meneliti periode 2012 — 2014

c. Peneliti sebelumnya menggunakan sampel pada indeks LQ45, sedangkan peneliti
sekarang menggunakan sampel pada perusahaan perbankan.

4. Novi Indriana (2012).

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui DER, BOPO, ROA dan EPS, dan
untuk mengetahui pengaruh DER, BOPO, ROA dan EPS perbankan terhadap harga
saham tahun 2004 — 2008. Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri
dari analisis korelasi, analisis anova (uji-F), analisis regresi linear berganda, analisis
uji-t. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa harga saham dengan ROA dan
EPS memiliki korelasi yang positif berarti semakin naik variabel-variabel tersebut
semakin meningkat harga saham, sedangkan DER dan BOPO memiliki korelasi yang
negatif berarti semakin naik DER dan BOPO semakin menurun harga saham, juga

semua faktor tersebut secara bersama-sama berpengaruh terhadap harga saham.
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Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan ROA dan EPS pada variabel independennya.

b. Menggunakan harga saham pada variabel dependennya.

c. Menggunakan sampel perusahaan perbankan.

Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan peneliti sebelumnya yaitu DER, BOPO,
ROA dan EPS, sedangkan peneliti sekarang menambahkan ROE sebagali
variabel independen.

b. Peneliti sebelumnya meneliti pada tahun 2004 - 2008, sedangkan peneliti
sekarang meneliti tahun 2012 - 2014.

5. Yuneita Anisma (2012).

Penelitian ‘ini bertujuan untuk menguji secara empiris beberapa faktor yang
mempengaruhi harga saham perusahaan perbankan yang listing di BEI yaitu CAR,
KAP, ROA, LDR, RORA, NPM, dan BOPO. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang go public di BEI selama periode
2006 -2009. Data yang diperlukan dalam penelitian ini diperoleh dari publikasi
laporan keuangan dalam. Indonesia Capital Market Directory dan website Bank
Indonesia. Metode analisis data yang digunakan untuk melakukan pengujian hipotesis
adalah regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial
harga saham pada perusahaan perbankan yang go public di BEI selama periode 2006
— 2009 dipengaruhi oleh ROA, RORA, NPM, dan BOPO. Sedangkan CAR, KAP,

dan LDR tidak berpengaruh terhadap harga saham.
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Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan ROA pada variabel independennya.

b. Menggunakan harga saham pada variabel dependennya.

c. Menggunakan sampel perusahaan perbankan.

Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan peneliti_sebelumnya yaitu CAR, KAP,
ROA, LDR, RORA, NPM, dan BOPO, ‘sedangkan peneliti sekarang
menambahkan ROE dan EPS sebagai variabel independen.

b. Peneliti sebelumnya meneliti tahun 2006 - 2009, sedangkan peneliti sekarang
meneliti tahun 2012 -2014.

6. Anisa Ika Hanani (2011).

Penelitian -ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh EPS, ROE, DER
terhadap return saham pada perusahaan dalam Jakarta Islamic Index (JII) periode
tahun 2005-2007. Sampel penelitian terdiri dari 17 perusahaan dengan jumlah
pengamatan sebanyak 49 data pengamatan. Metode pengambilan sampel dilakukan
dengan menggunakan puposive sampling. Metode pengujian  hipotesis yang
digunakan adalah analisis regresi berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
secara simultan variabel EPS, ROE, DER berpengaruh positif terhadap return saham,
sedangkan secara parsial menunjukkan bahwa variabel ROE yang berpengaruh
terhadap return saham, variabel EPS, dan DER tidak berpengaruh terhadap return

saham.
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Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Menggunakan ROE dan EPS pada variabel independennya.

Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:

a. Peneliti sebelumnya menggunakan sampel pada perusahaan dalam Jakarta
Islamic Index (JII), sedangkan peneliti sekarang menggunakan sampel pada
perusahaan perbankan.

b. Peneliti sebelumnya meneliti pada tahun 2005 - 2007, sedangkan peneliti
sekarang meneliti tahun 2012 - 2014.

c. Peneliti sebelumnya menggunakan. metode purposive sampling, sedangkan

peneliti sekarang menggunakan metode sensus.

~

Izzati Amperaningrum dan Robby Suryawan Agung (2011).

Penelitian ini bertujuan untuk menentukan apakah suku bunga SBI, nilai tukar
rupiah terhadap dollar AS dan tingkat inflasi mempengaruhi pergerakan harga saham
di BEI. Penelitian dilakukan dengan mengambil 14 bank sebagai obyek penelitian.
Metode analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda yang membandingkan
hipotesis statistik dengan hasil. Hasil regresi dari penelitian ini menunjukkan bahwa
variabel suku bunga SBI berpengaruh positif terhadap harga saham sub sektor
perbankan di BEI. Sedangkan variabel nilai tukar rupiah terhadap dollar AS dan
tingkat inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham sub sektor perbankan di
BEI. Uji simultan menunjukkan variabel independen secara keseluruhan

mempengaruhi variabel dependen.
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Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:
a. Menggunakan harga saham pada variabel dependennya.
b. Menggunakan sampel perusahaan perbankan.
Perbedaan penelitian sekarang dengan penelitian sebelumnya yaitu:
a. Peneliti sebelumnya menggunakan tingkat suku bunga sebagai variabel
independen, sedangkan penelitian sekarang -menggunakan tingkat suku bunga
sebagai variabel moderasi.

Tabel 2.1
MATRIKS RISET

Variabel Independen
S N R D E C K L
Th Peneliti | Inf N B P |RO| O E |[BO | P A A D
T I M A E R | PO S R P R
2016 | Setyorini TB | TB B
Agung
2013 | dan Gusti B B.| TB
2012 | Ina TB B B
2012 | Novi B TB | TB B
2012 | Yuneita B B B TB | TB | TB
2011 | Anisa B B B
Izzati dan
2011 | Robhy TB. | TB | B

Sumber : Berbagai Jurnal Terdahulu
Keterangan Gambar
Matriks riset ini menggambarkan hasil dari penelitian terdahulu dengan

menggunakan harga saham sebagai variabel dependen, dimana TB = tidak
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berpengaruh dan B = berpengaruh, dan variabel yang digunakan dalam penelitian saat

ini yaitu ROA, ROE, EPS dan sensitivitas tingkat suku bunga SBI.

2.2 Landasan Teori

2.2.1 Signalling theory (Teori Sinyal)

Teori sinyal menjelaskan tentang bagaimana para investor memiliki informasi
yang sama tentang prospek sebuah perusahaan yang biasa disebut dengan informasi
simetris. Namun, para manajer sering kali memiliki informasi yang lebih baik
daripada investor pihak luar. Hal ini disebut informasi- asimetris dan memiliki
pengaruh yang penting pada struktur modal yang optimal (Brigham dan Houston,
2006:38). Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi
pihak eksternal perusahaan merupakan definisi dari teori sinyal. Ketika informasi
sudah dikeluarkan dan investor sudah menerima informasi tersebut, para investor
terlebih dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi sebagai sinyal positif
atau sinyal negatif.

Teori sinyal ini merupakan dasar peneliti untuk meneliti bagaimana sikap
perusahaan dalam mencapai keberhasilan atau kegagalannya dalam Kkegiatan
operasional perusahaan kepada pemilik modal. Teori sinyal dapat memberikan
bantuan kepada pihak investor atau pihak lain dalam mengambil keputusan pada
perusahaan yang akan ditanami modal atau dibeli sahamnya. Kondisi perusahaan

yang dinilai baik oleh investor akan memberikan sinyal positif bagi para investor
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pasar modal yang mengakibatkan kenaikan pada harga saham karena dapat

permintaan dipasar modal.

2.2.2 Saham

Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau pemilikan seseorang
atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Saham berwujud
selembar kertas yang menerangkan ‘bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik
perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan
oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di perusahaan tersebut (Darmadji
dan Fakhruddin, 2011:5).

Saham merupakan surat berharga yang paling populer dan dikenal luas di
masyarakat. Menurut' Darmadji dan Fakhruddin (2011:6), ditinjau dari segi
kemampuan dalam Hak Tagih atau klaim, maka saham terbagi atas:

a. Saham Biasa, merupakan saham yang menempatkan pemiliknya paling junior
terhadap pembagian dividen, dan hak atas harta kekayaan perusahaan apabila
perusahaan tersebut dilikuidasi.

b. Saham Preferen, merupakan saham yang memiliki karakteristik gabungan antara
obligasi dan saham biasa karena bisa menghasilkan pendapatan tetap, tetapi juga

bisa tidak mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor

2.2.3 Harga saham
Harga saham adalah harga dari suatu saham yang telah ditentukan pada saat

pasar saham sedang berlangsung dengan berdasarkan pada permintaan dan penawaran
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terhadap saham yang dimaksud. Menurut Lusiana (2010), harga saham adalah uang
yang dikeluarkan untuk memperoleh bukti penyertaan atau kepemilikan suatu
perusahaan.

Harga saham terbentuk dari proses permintaan dan penawaran yang terjadi di
bursa. Naik turunnya harga saham yang diperdagangkan di bursa ditentukan oleh
kekuatan pasar. Jika pasar menilai bahwa perusahaan penerbit saham tersebut dalam
kondisi baik, maka harga saham perusahaan tersebut akan naik. Dan sebaliknya, jika
pasar menilai bahwa perusahaan tersebut rendah maka harga saham perusahaan juga
akan ikut turun bahkan bisa lebih rendah dari harga di pasar sekunder antara investor
yang satu dengan investor yang lain sangat menentukan harga saham perusahaan.
Nilai suatu saham berdasarkan fungsinya dapat dibagi menjadi 3 yaitu:

a. Harga Nominal.
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh emiten untuk
menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. Besarnya harga nominal
mencerminkan arti penting saham Kkarena dividen minimal biasanya ditetapkan
berdasarkan nilai nominal.

b. Harga Perdana.
Harga ini merupakan pada waktu harga saham tersebut dicatat di bursa efek.
Harga saham pada pasar perdana biasanya ditetapkan oleh penjamin emisi dan
emiten. Dengan demikian akan diketahui berapa harga saham emiten itu akan

dijual kepada masyarakat biasanya untuk menentukan harga perdana.
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Harga Pasar.

Kalau harga perdana merupakan harga jual dari perjanjian emisi kepada investor,
maka harga pasar adalah harga jual dari investor yang satu dengan investor yang
lain. Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatat di bursa. Transaksi disini
tidak lagi melibatkan emiten dan penjamin emisi harga ini yang disebut sebagai
harga di pasar sekunder dan harga inilah yang benar-benar mewakili harga
perusahaan penerbitnya, karena pada transaksi di pasar sekunder, kecil sekali
terjadi negoisasi harga investor dengan perusahaan penerbit. Harga yang setiap
hari diumumkan di surat kabar atau media lain adalah harga pasar.

Menurut Halim (2003:17), terdapat 2 macam analisis yang banyak digunakan

untuk menentukan harga saham, yaitu:

1.

Analisis Fundamental

Analisis ini dinyatakan bahwa saham memiliki nilai intrinsik. Analisis ini akan
membandingkan nilai intrinsik suatu saham dengan harga pasarnya guna
menentukan apakah harga pasar saham tersebut sudah mencerminkan nilai
intrinsiknya atau belum.

Analisis Teknikal

Analisis ini dimulai dengan cara memperhatikan perubahan saham itu sendiri dari
waktu ke waktu. Analisis ini beranggapan bahwa harga suatu saham akan

ditentukan oleh supply dan demand terhadap saham tersebut.
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2.2.4 Rasio keuangan

Rasio keuangan adalah suatu informasi yang menggambarkan hubungan
diantara berbagai macam akun dari laporan keuangan yang mencerminkan keadaan
keuangan serta hasil operasional perusahaan. Analisis rasio dapat digunakan oleh
investor dan kreditor dalam membuat suatu keputusan tentang pencapaian perusahaan
dan prospek di masa yang akan datang.

Analisis rasio keuangan dapat dikelompokkan ke dalam lima kelompok besar
yaitu rasio- likuiditas, rasio aktivitas, rasio solvabilitas, rasio pasar dan rasio
profitabilitas (Anoraga dan Pakarti, 2001:111).

1. Rasio Likuiditas, yang menyatakan kemampuan perusahaan untuk memenuhi
kewajibannya dalam jangka waktu pendek. Rasio ini terbagi menjadi current
ratio, quick ratio, dan net working capital.

2. Rasio Solvabilitas, menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajiban jangka panjang, dimana rasio ini terbagi menjadi debt ratio, debt to
equity ratio, long-term debt to equity ratio, long-term debt to capitalization ratio,

3. times interest earned, cash flow interest coverage, cash flow to net income, dan
cash return on sales.

4. Rasio Aktivitas, menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan
harta yang dimilikinya, terbagi menjadi total asset turnover, fixed assets turnover,
account receivable turnover, inventory turnover, average collection period, dan

day’s sales in inventory.
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5. Rasio Rentabilitas, menunjukkan kemampuan dari perusahaan dalam
menghasilkan keuntungan, terbagi menjadi gross profit margin, net profit margin,
operating return on assets, return on equity, dan operating ratio.

6. Rasio Pasar, menunjukkan informasi penting perusahaan dan diungkapkan dalam
basis per saham, terbagi menjadi dividend yield, dividend per share, earning per
share, dividend payout ratio, price earning ratio, book value per share, dan price
to book value.

Beberapa rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini, yaitu:

a. ROA (Return On Assets)

ROA (Return On Asset) adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan
menghasilkan laba dengan menggunakan total asset (kekayaan) 'yang dipunyai
perusahaan setelah disesuaikan dengan biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut
(Hanafi dan Halim, 2009:159). Rentabilitas suatu bank diukur dengan
menggunakan rasio. ROA. Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan untuk
mengukur efektifitas kinerja perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dengan
memanfaatkan aktiva® yang dimilikinya. ROA dapat dihitung dengan

menggunakan rumus:

Laba sebelum pajak
Total aktiva

Return On Assets =
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b. ROE (Return On Equity)
ROE (Return On Equity) mengukur laba dari sudut pandang pemegang saham.
Rasio ini tidak memperhitungkan dividen maupun capital gain untuk pemegang
saham (Hanafi dan Halim, 2009:84). Besar kecilnya hutang perusahaan
dipengaruhi oleh ROE. Semakin besar hutang perusahaan maka rasio ini juga
semakin besar. Investor yang akan membeli saham biasanya lebih tertarik dengan
ROE karena rasio ini digunakan untuk mengetahui tingkat profitabilitas yang
dapat dialokasikan kepada pemegang saham. ROE dapat dihitung dengan

menggunakan rumus:

Laba setelah pajak

Returfi R Total ekuitas

c. EPS (Earning Per Share)
EPS (Earning Per Share) merupakan rasio untuk mengukur besarnya laba bersih
perusahaan yang akan dibagikan kepada pemegang saham. EPS dianggap sebagai
informasi yang paling mendasar dan berguna karena dapat menggambarkan
prospek earning dimasa depan. Hal tersebut dikarenakan EPS dapat digunakan
investor untuk mengetahui perbandingan antara nilai intrinsik saham perusahaan
dengan harga saham perusahaan yang bersangkutan berdasarkan perbandingan
tersebut investor dapat membuat keputusan untuk membeli atau menjual saham

yang bersangkutan. EPS dapat dihitung dengan menggunakan rumus:
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Laba setelah pajak

Earning Per Sh =
arming rer -hare Jumlah lembar saham

2.2.5 Sensitivitas tingkat suku bunga SBI

Tingkat suku bunga sangatlah penting, karena hampir semua orang selalu
mengharapkan hasil investasi yang lebih besar termasuk investor saham. Dengan
adanya perubahan tingkat suku bunga maka tingkat pengembalian hasil berbagai
macam investasi juga akan mengalami perubahan. Suku bunga ini adalah suku bunga
yang ditetapkan oleh Bank Indonesia (Bl) selaku Bank Sentral dengan mengeluarkan
Sertifikat Bank Indonesia (SBI). Dan langkah Bank Indonesia dalam menaikkan dan
menurunkan suku bunga SBI merupakan bagian dari kebijakan moneter untuk
mengawasi perekonomian nasional, dimana dengan menaikkan suku bunga SBI
tersebut, maka akan menyebabkan kenaikan suku-bunga di pasar uang dan investor
cenderung akan memindahkan dananya ke pasar modal atau sebaliknya. Hal tersebut
yang mengakibatkan harga saham mengalami kenaikan atau penurunan yang pada

akhirnya akan mempengaruhi harga saham secara keseluruhan.

Menurut Sugeng Raharjo (2010), tingkat suku bunga merupakan daya tarik
bagi investor untuk menanamkan investasinya dalam bentuk deposito atau SBI
sehingga investasi dalam bentuk saham akan tersaingi. Suku bunga berpengaruh
dikarenakan persaingan antara saham dan obligasi, dimana jika tingkat suku bunga

naik maka investor akan mendapat hasil besar dari obligasi sehingga mereka akan
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menjual sahamnya untuk ditukar dengan obligasi. Penukaran tersebut sebagai
tanggapan atas naiknya suku bunga yang pasti akan menurunkan harga saham
(Weston dan Brigham dalam Siswandaru, 2006).

Tingkat suku bunga yang tinggi merupakan sinyal negatif terhadap harga
saham karena dapat meningkatkan suku bunga yang diisyaratkan atas investasi pada
suatu saham. Selain itu, tingkat suku bunga yang tinggi juga bisa menyebabkan
investor menarik investasinya pada saham dan memindahkannya pada investasi
berupa tabungan atau deposito. Sensitivitas tingkat suku bunga SBI ini dapat dihitung
dengan menggunakan rumus:

y=a +blXl +e

Dimana:

Y = harga saham triwulan

a = konstanta

bl = koefisien beta

X1 =tingkat suku bunga triwulan

e =variabel pengganggu

2.2.6 Pengaruh ROA (return on assets) terhadap harga saham

ROA merupakan rasio yang mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih berdasarkan pada tingkat asset tertentu. ROA secara
eksplisit memperhitungkan kemampuan perusahaan ketika menghasilkan laba rugi

pemegang saham biasa setelah memperhitungkan bunga dari dividen saham preferen.
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Selama perusahaan dapat meningkatkan labanya maka setiap hutang akan
mengakibatkan naiknya ROA dan menguntungkan bagi pemegang saham.
Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh Indriana (2012) dan Anisma
(2012) yang menyatakan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap harga saham, hal
ini dikarenakan semakin tinggi ROA menunjukkan kinerja keuangan yang semakin
baik serta perusahaan akan semakin efektif dalam memanfaatkan aktiva untuk
menghasilkan laba bersih setelah pajak. Hal ini yang dapat menjadi daya tarik bagi
investor sehingga akan berdampak pada peningkatan daya tarik perusahaan serta
tingkat pengembalian perusahaan juga semakin besar. Jadi dapat disimpulkan bahwa

ROA berpengaruh terhadap harga saham.

2.2.7 Pengaruh ROE (return on equity) terhadap harga saham

ROE (Return On Equity) adalah rasio yang menunjukkan sejauh mana ekuitas
telah digunakan untuk meningkatkan pengembalian kepada pemegang saham
(Marsuki, 2010:115). Sedangkan. menurut Hanafi dan Halim (2009:84), ROE
mengukur laba dari sudut pandang pemegang saham. Rasio ini tidak
memperhitungkan dividen maupun capital gain untuk pemegang saham.

Berdasarkan hasil penelitian  yang - dilakukan oleh Anisa (2011) yang
menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini
dikarenakan semakin tinggi ROE menunjukkan kinerja keuangan yang semakin
efektif serta dapat mempengaruhi minat investor dalam berinvestasi karena informasi

laba yang dimiliki oleh perusahaan dapat digunakan investor sebagai bahan
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pertimbangan dalam mengambil keputusan berinvestasi. Semakin tinggi ROE yang
dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi pula harga sahamnya, karena tingginya
ROE memberikan indikasi bahwa pengembalian yang akan diterima investor akan
tinggi sehingga investor akan tertarik untuk membeli saham tersebut. Jadi dapat

disimpulkan bahwa ROE berpengaruh terhadap harga saham.

2.2.8 Pengaruh EPS (earning per share) terhadap harga saham

EPS adalah perbandingan antara keuntungan bersin setelah pajak yang
diperoleh emiten dengan jumlah saham yang beredar (Halim, 2002:12). Sedangkan
menurut (Darmadji - dan Fakhruddin, 2011:154), EPS merupakan rasio Yyang
menunjukkan bagian laba untuk setiap saham. EPS dianggap sebagai informasi yang
paling mendasar dan berguna karena dapat menggambarkan prospek earning dimasa
depan.

Berdasarkan hasil ‘penelitian yang dilakukan oleh Indriana (2012) yang
menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini
dikarenakan EPS dapat digunakan oleh perusahaan untuk memaksimalkan kekayaan
para pemegang saham sehingga akan mempengaruhi kepercayaan investor. Semakin
tinggi EPS suatu perusahaan, maka harga saham perusahaan tersebut akan meningkat.
EPS yang tinggi menandakan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari setiap lembar saham semakin baik. Hal tersebut akan mendorong investor
untuk menambah jumlah modal yang akan diinvestasikan pada perusahaan tersebut.

Jadi dapat disimpulkan EPS berpengaruh terhadap harga saham suatu perusahaan.
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2.2.9 Pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham dengan sensitivitas
tingkat suku bunga SBI sebagai variabel moderasi

Kinerja keuangan merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan
perusahaan yang diukur dengan menggunakan rasio keuangan, sehingga dapat
diketahui baik buruknya kondisi keuangan suatu perusahaan yang mencerminkan
prestasi kerja dalam periode tertentu. Dalam berinvestasi seorang investor harus
mempunyai kemampuan untuk dapat memahami serta meramalkan kondisi ekonomi
makro dimasa depan. Salah satu variabel ekonomi makro yang bisa dikontrol
pemerintah dan sering dipakai pemerintah dalam menentukan arah perekonomian
suatu negara adalah tingkat suku bunga SBI. Perubahan tingkat suku bunga SBI dapat
mempengaruhi Kkinerja keuangan perusahaan karena dapat menurunkan tingkat
penjualan perusahaan sehingga berdampak pada turunnya laba perusahaan. Selain itu
juga dapat mempengaruhi harga saham karena dapat mempengaruhi keputusan
berinvestasi. Semakin tinggi tingkat suku bunga SBI maka return yang disyaratkan
oleh investor juga semakin tinggi.

Penelitian mengenai pengaruh kinerja keuangan sebelumnya telah dilakukan
oleh beberapa peneliti. Diantaranya adalah penelitian yang dilakukan oleh Rinati
(2012) dan Anisa (2011) yang menyatakan bahwa ROA dan ROE berpengaruh positif
terhadap harga saham. Peneliti lain yang dilakukan oleh Amperaningrum dan Agung

(2011) yang menyatakan bahwa tingkat suku bunga mempengaruhi harga saham.
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Kerangka Pemikiran

Berdasarkan landasan teori dan hasil penelitian sebelumnya yang telah

dijabarkan, maka kerangka pemikirannya dapat digambarkan sebagai berikut:

ROA

ROE Harga Saham

EPS

2.4

H1

H2

H3

Sensitivitas Tingkat
Suku Bunga SBI

Gambar 2.1
KERANGKA PEMIKIRAN

Hipotesis Penelitian

Berdasarkan kerangka pemikiran diatas, maka hipotesis penelitian ini adalah:

: ROA (Return On Assets) berpengaruh terhadap harga saham.
: ROE (Return On Equity) berpengaruh terhadap harga saham.

. EPS (Earning Per Share) berpengaruh terhadap harga saham.
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H5
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: ROA (Return On Assets) berpengaruh terhadap harga saham dengan

sensitivitas tingkat suku bunga SBI sebagai variabel moderasi.

: ROE (Return On Equity) berpengaruh terhadap harga saham dengan

sensitivitas tingkat suku bunga SBI sebagai variabel moderasi.

: EPS (Earning Per Share) berpengaruh terhadap harga saham dengan

sensitivitas tingkat suku bunga SBI sebagai variabel moderasi.



