BAB I1

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Dalam penelitian ini digunakan 9 penelitian terdahulu terkait
pengaruh rasio Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas yang digunakan
sebagai bahan referensi dan mempunyai persamaan ataupun perbedaan

yang akan dibahas sebagai berikut;
1. Penelitian dari Machfiroh, 1.S., Pyadini, A.N. and Riyani, A., (2020)
Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk menganalisis
pengaruh dari Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas terhadap harga
saham pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di BEI. Teknik
analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linier
berganda. Penelitian ini menggunakan beberapa strategi sebagai
pengaruh variabel, yaitu melakukan uji asumsi klasi yang meliputi uji
normalitas data, uji multikolinearitas, uji autokorelasi dan uji
heteroskedastisitas. hasil analisis didapatkan data bahwa Koefisien
Current Ratio (CR) memiliki pengaruh negative, nilai regresi Debt to
Equity Ratio (DER) berpengaruh positif, Nilai regresi pada Net Profit
Margin (NPM) berpengaruh  positif, Return On Asset (ROA)

berpengaruh positif, Return



on Equity (ROE) berpengaruh negative.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu profitabilitas berupa
Net Profit Margin , Likuiditas berupa Current Ratio ,Solvabilitas
berupa Debt to Equity Ratio

b. Variabel dependen samasama menggunakan perubahan harga
saham.

2. Penelitian dari Handayani, Nurul, Harmono & Zuhroh, Diana.

(2021)

Tujuan dilakukannya penelitian ini yaitu untuk menganalisis
dampak dari kinerja keuangan terhadap perubahan harga saham
perusahaan . Metode pengumpulan informasi yang digunakan yaitu
dokumentasi dengan informasi. Populasi dalam penelitian ini yaitu
perusahaan konstruksi yang terdapat di Bursa Efek Indonesia tahun
2013 — 2018. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling. Teknik analisis data yang digunakan yaitu Multiple
Regression. Hasil analisis data menunjukkan bahwa EPS, NPM, CR
dan TATO berpengaruh positif terhadap perubahan harga saham.
Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu
variabel independen yang digunakan yaitu Likuiditas, Solvabilitas dan
likuiditas.

Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti

terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun 2013 - 2018
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sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode penelitian pada

tahun 2016 — 2020

3. Penelitian dari Febrylia, D., Malik, Z. A., & Nurdin, N. (2015)

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui
dampak dari profitabilitas dan Likuiditas terhadap perubahan harga
saham perusahaan. Populasi didalam penelitian ini adalah 30 perusahaan
yang tercatat di JIl. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis
regresi dan analisis korelasi linier berganda menggunakan SPSS window
20. Hasil penelitian dari pengelolaan data secara simultan diperoleh dari
tingkat perubahan harga saham tidak dipengaruhi oleh net profit margin
dan Current Ratio.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu Profitabilitas dan
Likuiditas

b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu perubahan harga saham

Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti

terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun 2008 - 2012

sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode penelitian pada tahun

2016 — 2020

4.Penelitian dari Utami, W. B. (2020)
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Tujuan dilakukannya penelitian ini yaitu untuk mengetahui
dampak dari Solvabilitas dan profitabilitas terhadap harga saham.
Sumber data penelitian berasal dari laporan keuangan tahunan dan harga
saham penutupan perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEIL. Sampel
dalam penelitain ini menggunakan purposive sampling. Metode analisis
data menggunakan analisis uji asumsi klasik, statistic deskriptif. Hasil
uji F menunjukkan bahwa secara simultan DER dan EPS
berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014 - 2018. Hasil uji
t menunjukkan data bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham. Sedangkan EPS berpengaruh signifikan terhadap harga
saham .

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:
a. Variabel independen yang digunakan yaitu profitabilitas dan
,solvabilitas.
b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu harga saham
Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu penelitian
terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun 2014 - 2018
sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode penelitian pada tahun
2016 — 2020.
5.Penelitian dari Afrianti, Amalia Novi (2012)
Tujuan dilakukannya penelitian untuk menguji pengaruh dari

Likuiditas, Solvabilitas dan pertumbuhan penjualan terhadap perubahan



12

harga saham pada sector industry barang konsumsi di BEI tahun 2009 -

2011. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan jumlah

sampel 26 perusahaan dan jumlah data 78, pemilihan sampel dilakukan

dengan menggunakan metode purposive sampling. Hasil penelitian ini
didapatkan data secara parsial data variabel CR, QR, DAR dan PP tidak
berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham dan hanya
variabel DER berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham.

Sedangkan secara simultan CR, QR, DAR, DER dan PP berpengaruh

signifikan terhadap perubahan harga saham.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan vyaitu Likuiditas dan

solvabilitas.

b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu perubahan harga saham

Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a.  Peneliti terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun
2009 - 2011 sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode
penelitian pada tahun 2016 — 2020.

b.  Peneliti terdahulu menggunakan sector industry barang konsumsi

sedangkan peneliti sekarang menggunakan sector pertambangan.

6.Penelitian dari Helli, M., Wahono, B., & Mustapita, A. F. (2020).
Tujuan dilakukannya penelitian untuk mengetahui bagaimana

dampak dari Return On Equity (ROE), Net Profit Margin (NPM) Debt
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To Equity Ratio (DER) pada harga saham yang tercatat di Jakarta

Islamic Index, BEI. Analisis data menggunakan analisis deskriptif, uji

asumsi klasik dan regresi linier berganda.Sampel peneliti menggunakan

metode purposive sampling. Hasil penelitian ini didapatkan data secara

parsial variabel Return On Equity (ROE) dan Net Profit Margin (NPM)

memiliki perpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan,

Debt to Equity Ratio (DER) variabel tidak berpengaruh terhadap harga

saham. Dan secara bersamaan semua variabel memiliki pengaruhnya

terhadap harga saham.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu Solvabilitasdengan ratio
Debt to Equity Ratio.

b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu harga saham

Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti

terdahulu menggunakan analisis deskriptif, uji asumsi klasik sedangkan

peneliti sekarang menggunakan regresi linier berganda.

7.Penelitian dari Putri, L. P. (2017)

Tujuan dilakukannya penelitian untuk mengetahui ada tidaknya
dampak dari signifikan variabel Return On Assets (ROA) dan Return on
Equity terhadap harga saham secara parsial dan simultan pada
perusahaan pertambangan batu bara yang terdaftar di BEI. Teknik

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi
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dokumentasi. Metode analisis data yang digunakan adalah uji asumsi
klasik, regresi linier berganda, uji hipotesis dan koefisien determinasi .
Hasil uji dari signifikan simultan (uji F) menunjukkan bahwa variabel
Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) tidak mempunyai
pengaruh signifikan terhadap harga saham. Hal ini dapat dilihat dari
sebuah hasil SPSS yang menunjukkan nilai signifikan yang lebih besar
dari a (0,111 > 0,05). Hasil dari uji signifikan individual (uji t)
menunjukkan bahwa Return On Asset (ROA) tidak mempunyai
pengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan pada Return On
Equity (ROE) tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham yang dimana tingkat signifikannya lebih besar dari 0,05.
Hasil dari uji determinasi menunjukkan bahwa secara bersama-sama
Return On Asset (ROA) dan Return On Equity (ROE) terhadap harga
saham yang kontribusinya terlihat lemah. Karena dari nilai R-Square
sebesar 0,112 atau sebesar 11,2 %.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu profitabilitas

b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu harga saham

c. Metode penelitian yang digunakan adalah regresi linier berganda
Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti
terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun 2010 - 2013
sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode penelitian pada

tahun 2016 — 2020.
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8.Peneltian dari Raharjo, D., & Muid, D. (2013)

Tujuan dilakukannya penelitian untuk mengetahui dampak dari
faktor fundamental dari rasio keuangan terhadap perubahan harga
saham. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan
mengumpulkan data sekunder dari laporan keuangan perusahaan non
keuangan yang terdaftar di indeks LQ 45 selama periode 2007-2011 di
BEI. Model analisis dalam penelitian ini menggunakan regresi linier
berganda. Hasil penelitian ini didapatkan data variabel fundamental
yang direpresentasikan pada rasio keuangan ROE, ROA, DER, CR,
EPS dan BVC secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
perubahan harga saham.berdasarkan hasil uji t, secara terpisah
menunjukkan hanya variabel CR yang berpengaruh signifikan terhadap
perubahan harga saham sedangkan variabel lainnya tidak berpengaruh
signifikan.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu Return On Assets (ROA)
b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu perubahan harga saham
Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti
terdahulu menggunakan periode penelitian pada tahun 2007 — 2011
sedangkan peneliti sekarang menggunakan periode penelitian pada

tahun 2016 — 2020.
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9. Penelitian dari Hasanuddin, R. (2020)

Tujuan dilakukannya penelitian ini untuk menganalisis dampak
dari struktur modal, ukuran perusahaan dan Profitabilitas terhadap
harga saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini
adalah metode analisis regresi berganda. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar
di BEI. Hasil penelitian ini didapatkan data Debt to equity ratio
menunjukkan adanya pengaruh yang negatif tidak signifikan, hal ini
berarti semakin turun nilai DER maka akan ada peningkatan harga
saham, Debt to asset ratio menunjukkan adanya pengaruh yang negatif
tidak signifikan, hal ini berarti jika terjadi peningkatan nilai DAR maka
akan diikuti oleh penurunan terhadap harga saham, Ukuran perusahaan
menunjukkan adanya pengaruh yang positif tidak signifikan, hal ini
menunjukkan hubungan antara ukuran dengan harga saham berbanding
terbalik, dalam arti bahwa apabila ukuran meningkat, maka harga
saham yang akan mengalami penurunan, Return On Asset menunjukkan
adanya pengaruh yang negatif tidak signifikan, hal ini berarti bahwa
asset yang dimiliki perusahaan tidak dapat mempengaruhi perubahan
harga saham, Return on equity menunjukkan adanya pengaruh yang
positif signifikan, hal ini berarti apabila terjadi peningkatan ROE maka
akan diikuti peningkatan harga saham dan Net profit margin (NPM)

menunjukkan adanya pengaruh yang positif tidak signifikan, hal ini
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berarti bahwa saat laba bersih naik, total penjualan pun akan naik yang
berdampak tingginya biaya yang dikeluarkan sehingga NPM tidak
dapat mempengaruhi perubahan harga saham.

Persamaan penelitian sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu:

a. Variabel independen yang digunakan yaitu profitabilitas

b. Topik penelitian yang dianalisis yaitu harga saham

Perbedaan peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yaitu peneliti
terdahulu bertujuan menganalisis pengaruh struktur modal, ukuran
perusahaan sedangkan peneliti sekarang menganalisis Likuiditas dan

Solvabilitas.



Tabel 2.1

Perbandingan Penelitian Terdahulu
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Metode
No Peneliti Tujuan Hasil
Teknik
Sampel Variabel
Analisis
Machfiroh, I.S., | untuk menguji pengaruh | Perusahaan DV : Harga pasar saham Regresi linier | Current Ratio (CR) memiliki nilai
Pyadini, A.N. and | Likuiditas, sector berganda 0,042 dengan posisinya sebagai nilai
Riyani, A., (2020) | Solvabilitasdan pertanian IV:Likuiditas,Solvabilitas negative, Pada nilai regresi Debt to

profitabilitas
harga saham

terhadap

dan profitabilitas

Equity Ratio (DER) yaitu sebesar
13,281 yang mana nilai ini berada
pada posisi positif, Nilai regresi
pada Net Profit Margin (NPM)
menunjukkan nilai sebesar 1,241
dengan posisinya di positif, Return
On Asset (ROA) menunjukkan nilai
sebesar 18,960 dan berada pada sisi
positif, Return on Equity (ROE) pada
perhitungan tabel diatas
menunjukkan nilai sebagai 8,667
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dengan posisinya di negative.

Handayani,Nurul,

Harmono & | Untuk menguji pengaruh | Prusahaan DV perubahan harga | Multiple EPS, NPM, CR dan TATO
Zuhroh, Diana. | kinerja keuangan terhadap | konstruksi saham regression berpengaruhpositif terhadap
(2021) perubahan harga saham perubahan harga saham perusahaan.
perusahaan konstruksi IV : kinerja keuangan
yang terdaftar di BEI
Octaviani,  Santi, | Untuk menguji pengaruh | Perusahaan Hasil penelitian ini menunjukkan
and Dahlia | Likuiditas, perbankan DV : Harga saham Regresi  Linier | bahwa variable rasio Current Ratio,
Komalasari ( 2017 | Solvabilitasdan yang terdaftar Berganda Return On Asset dan Debt to Equity
) profitabilitas terhadap | pada BEI \V; : profitabilitas, Ratio secara statistik simultan
harga saham Solvabilitas dan Likuiditas berpengaruh signifikan untuk
memprediksi harga saham yang akan
diperdagangkan. Sedangkan secara
statistik parsial variable Current
Ratio dan Debt to Equity Ratio tidak
berpengaruh sigifikan untuk
memprediksi harga saham yang akan
diperdagangkan di bursa
Utami, W. B. | Untuk menguji pengaruh | perusahaan Hasil uji t menunjukkan bahwa
(2020) Solvabilitasdan manufaktur DV : Harga saham Analisis uji | DER tidak berpengaruh signifikan

profitabilitas
harga saham.

terhadap

IV : profitabilitas
Solvabilitas

dan,

asumsi Klasik dan
statistic deskriptif

terhadap harga saham karena t hitung
0,190 <t tabel 1,982 dengan nilai

signifikansi 0,850> a 0,05
Sedangkan EPS berpengaruh
signifikan terhadap harga saham

yang ditunjukkan dengan nilai t
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hitung 10,647> t tabel 1,982 dengan
nilai signifikansi t 0,000 <a 0,05.

Afrianti,
Novi (2012)

Amalia

Untuk menguji pengaruh
Likuiditas,
Solvabilitasdan
pertumbuhan  penjualan
terhadap perubahan harga
saham pada sector
industry barang konsumsi
di BEI tahun 2009 - 2011

26 perusahaan

DV perubahan harga
saham
v : Likuiditas,

Solvabilitasdan
pertumbuhan penjualan

Regresi  Linier

Berganda

Secara parsial variabel CR, QR, DAR
dan PP tidak berpengaruh signifikan
terhadap perubahan harga saham dan
hanya variabel DER berpengaruh
signifikan terhadap perubahan harga
saham.

Helli, M., Wahono,
B., & Mustapita,

A. F. (2020)

Untuk menguji pengaruh
Return On Equity (ROE),
Net Profit Margin (NPM)
Debt To Equity Ratio

11 perusahaan

DV : Harga saham

IV : Return On Equity

Analisis
deskriptif, uji
asumsi klasik dan

parsial variabel Return On Equity
(ROE) dan Net Profit Margin (NPM)
memiliki  perpengaruh  signifikan
terhadap harga saham perusahaan,

(DER) pada harga saham (ROE), Net Profit Margin | regresi linier | Debt to Equity Ratio (DER) variabel

yang tercatat di Jakarta (NPM) Debt To Equity | berganda tidak berpengaruh terhadap harga

Islamic Index, BEI Ratio (DER) saham. Dan secara bersamaan semua
variabel  memiliki  pengaruhnya
terhadap harga saham.

Putri, L. P. (2017) | Untuk menguji pengaruh | 10 Perusahaan Hasil temuan menunjukkan bahwa
signifikan variabel Return DV : Harga saham Asumsi  Klasik, | baik secara parsial Current Ratio, dan
On Assets (ROA) dan regresi linier | Return On  Asset  berpengaruh
Return on Equity terhadap IV : Return On Assets | berganda, uji | signifikan terhadap harga saham
harga =~ saham  secara (ROA) dan Return on | hipotesis dan | sedangkan debt to equity ratio tidak
parsial dan simultan pada Equity koefisien berpengaruh  signifikan  terhadap
perusahaan pertambangan determinasi harga saham.

batu bara yang terdaftar di
BEI
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Raharjo, D., & | Untuk menguji pengaruh | Perusahaan Hasil penelitian menunjukkan bahwa
Muid, D. (2013) faktor fundamental dari | non keuangan | DV Perubahan harga | Regresi linier | variabel fundamental yang
rasio keuangan terhadap saham berganda direpresentasikan pada rasio
perubahan harga saham keuangan ROE, ROA, DER, CR,
IV : return on equity, EPSdan BVC secara simultan
Return On Asset, debt to berpengaruh  signifikan  terhadap
equity ratio, Current Ratio, perubahan harga saham.berdasarkan
earning per share and book hasil ~ uji t, secara terpisah
value per share menunjukkan hanya variabel CR
yang berpengaruh signifikan terhadap
perubahan harga saham sedangkan
variabel lainnya tidak berpengaruh
signifikan.
Hasanuddin, R. | Untuk menguji pengaruh | perusahaan Hasil penelitian ini menunjukkan
(2020) struktur modal, ukuran | makanan dan | DV : Harga saham Regresi berganda | bahwa Debt to equity ratio
perusahaan dan | minuman yang menunjukkan adanya arah pengaruh
profitabilitas terhadap | terdaftar di | IV : struktur modal, ukuran yang negatif tidak signifikan, hal ini
harga saham perusahaan | BEI perusahaan dan berarti semakin turun nilai DER

makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

profitabilitas

maka akan diikuti peningkatan harga
saham, Debt to asset ratio
menunjukkan adanya arah pengaruh
yang negatif tidak signifikan, hal ini
berarti jika terjadi peningkatan nilai
DAR maka akan diikuti oleh
penurunan harga saham, Ukuran
perusahaan menunjukkan adanya
arah pengaruh yang positif tidak
signifikan, hal ini menunjukkan
hubungan antara size dengan harga
saham berbanding terbalik, dalam arti
bahwa apabila size meningkat, maka
harga saham akan mengalami
penurunan, Return  On  Asset
menunjukkan adanya arah pengaruh
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yang negatif tidak signifikan, hal ini
berarti bahwa asset yang dimiliki

perusahaan tidak dapat
mempengaruhi  perubahan  harga
saham, Return on equity

menunjukkan adanya arah pengaruh
yang positif signifikan, hal ini berarti
apabila terjadi peningkatan ROE
maka akan diikuti peningkatan harga
saham dan Net profit margin (NPM)
menunjukkan adanya arah pengaruh
yang positif tidak signifikan, hal ini
berarti bahwa saat laba bersih naik,
total penjualan pun akan naik yang
berdampak tingginya biaya yang
dikeluarkan sehingga NPM tidak
dapat mempengaruhi  perubahan
harga saham.

10

Peneliti (2021)

Untuk menguji pengaruh
Likuiditas,
Solvabilitasdan
profitabilitas
harga saham

terhadap

Perusahaan
antam

DV : Harga Saham

v : profitabilitas,
Solvabilitas dan Likuiditas

Regresi
Berganda

Linier

Current Ratio berpengaruh negative
signifikan,debt to equity ratio
berpengaruh negative signifikan dan
Return On Asset berpengaruh positif
signifikan

Sumber : Machfiroh, 1.S., Pyadini, A.N. and Riyani, A., (2020), De Precilia, S. U. N., & Triyonowati, T. (2020), Octaviani, Santi,

and Dahlia Komalasari ( 2017 ), Utami, W. B. (2020), Rahayu, L. P., & Triyonowati, T. (2021), Helli, M., Wahono, B., &




Mustapita, A. F. (2020), Putri,

Peneliti (2021)

ardana, M. G. W., & Fi
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20), Hasanuddin, R. (2020) dan
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2.2 Landasan Teori
Teori yang terkait dengan penelitian perlu adanya landasan teori
yang merupakan dipergunakan untuk menjelaskan tentang variabel yang
akan diteliti oleh peneliti dan dapat juga sebagai dasar untuk memberi
hasil terhadap rumusan masalah yang diajukan, dan dalam penyusunan
penelitian. Teori yang digunakan bukan sekedar pendapat dari pengarang
atau pendapat lain dari masyarakat, tetapi teori yang benar-benar telah
teruji tentang kebenarannya.
1. Pecking Order Theory
Pecking order theory diperkenalkan oleh Donaldson pada 1961 dan
penamaan pecking order theory dilakukan oleh Myres pada 1984,
Riswan dan Sari (2015). Teori ini menyatakan bahwa perusahaan lebih
menyukai internal financing yaitu pendanaan dari hasil operasi
perusahaan yang berwujud laba ditahan. Apabila memerlukan
pendanaan dari luar (external financing), perusahaan akan menerbitkan
sekuritas yang paling aman terlebih dahulu yaitu dimulai dengan
penerbitan  obligasi kemudian  ditkuti  penerbitan  sekuritas
berkarakteristik opsi dan apabila masih belum mencukupi maka saham
baru akan diterbitkan. Jadi urutan penggunaan sumber pendanaan yang
mengacu pada pecking order theory adalah dana internal, kewajiban
dan modal sendiri. Dana internal lebih disukai daripada dana ekternal
karena dana internal memungkinkan perusahaan untuk tidak perlu

“membuka diri lagi” dari sorotan pemodal luar. Disamping itu pengaruh
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asimetrik informasi dan biaya penerbitan saham cenderung mendorong
perilaku pecking order, Pangeran (2010). Perusahaan lebih menyukai
penggunaan pendanaan dari modal internal yaitu dana yang berasal dari
aliran kas, laba ditahan dan depresiasi, Ghazouani (2013).

Teori Sinyal

Menurut Rachman (2016) teori sinyal mengemukakan tentang
bagaimana seharusnya sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada
pengguna laporan keuangan. Manajer sebagai pengelola perusahaan
lebih banyak mengetahui informasi internal dan prospek perusahaan di
masa yang akan dating dibandingkan pemilik (Pratiwi dan Deniwati,
2012). Oleh karena itu sebagai pengelola, manajer berkewajiban
memberikan sinyal mengenai kondisi perusahaan kepada pemilik.
Sinyal yang diberikan dapat dilakukan melalui pengungkapan informasi
akuntansi seperi laporan keuangan.

Menurut Qodariyah (2013) teori sinyal menjelsakan mengapa
perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan
keuangan pada pihak eksternal. Kemajuan perusahaan untuk
memberikan informasi karena terdapat asimtri informasi antara
perusahaan dan pihak luar karena perusahaan mengetahui lebih banyak
mengenai perusahaan dan prospek yang akan dating daripada pihak luar
(investor dan kreditor). Kurangnya informasi bagi pihak luar mengenai
perusahaan itu yang akan menjadi tolak ukur mereka untuk melindungi

diri mereka dengan memberikan harga yang rendah untuk perusahaan.
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Perusahaan dapat memberi kemajuan terhadap nilai perusahaan dengan
mengurangi informasi asimetri. Salah satu cara untuk mengurangi
informasi asimetri adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar,
salah satunya berupa informasi keuangan yang dapat dipercaya dan
akan mengurangi ketidak pastian mengenai prospek perusahaan yang
akan datang.
. Trade Off Theory

Trade Off Model Theory menggambarkan bahwa struktur modal
yang optimal dapat ditentukan dengan menyeimbangkan keuntungan
atas penggunaan kewajiban dengan costfinancial dan agency problems.
Teori ini merupakan keseimbangan antara keuntungan dan kerugian
atas penggunaan kewajiban, dimana dalam manajemen. Trade off
mengansumsikan bahwa struktur modal perusahaan merupakan hasil
trade off dari keutungan pajak dengan menggunakan kewajiban dengan
biaya yang akan timbul sebagai akibat penggunaan kewajiban tersebut.
Esensi trade off theory dalam struktur modal adalah menyeimbangkan
manfaat dan pengorbanan yang timbul sebagai akibat penggunaan
kewajiban, (dewi, 2014). Model ini memberikan tiga masukan penting :
a. Perusahaan yang memiliki aset yang tinggi variabilitas

keuntungannya akan memiliki probabilita financial distress yang

besar. Perusahaan semacam ini harus menggunakan sedikit

kewajiban.
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b. Aset tetap yang khas (tidak umum), aset yang tidak Nampak dan
kesempatan bertumbuh akan kehilangan banyak nilai jika terjadi
financial distress. Perusahaan yang menggunakan aset semacam ini
seharusnya menggunakan sedikit kewajiban.

.2.2.1 Harga Saham

Menurut Jogiyanto (2010) “harga saham adalah harga yang
terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh pelaku
pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang
bersangkutan di pasar modal”.

Harga saham yang terjadi di pasar (harga pasar saham)
akan sangat berarti bagi perusahaan, karena harga tersebut akan
menentukan besarnya nilai perusahaan. Nilai perusahaan bisa
dilihat dari harga saham perusahaan yang bersangkutan di pasar
modal. Harga saham biasanya berfluktuasi mengikuti kekuatan
permintaan dan penawaran. Fluktuasi harga saham mencerminkan
berapa besar dari minat investor terhadap saham suatu perusahaan,
karenanya setiap saat bisa mengalami perubahan seiring dengan
minat investor untuk menempatkan modalnya pada saham.

2.2.2 Perubahan harga saham

Perubahan harga saham adalah kenaikan atau penurunan
dari harga saham sebagai akibat dari adanya informasi baru yang
mempengaruhi harga saham, harga saham tersebut kemudian

dibandingkan dengan harga saham tahun sebelumnya, Jogiyanti
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(2008). Perubahan harga saham ini terjadi karena disebabkan oleh
adanya interaksi dari permintaan dan penawaran di pasar modal,
dengan maksut perubahan harga saham tergantunh kepada pihak
yang menawarkan saham sebagai pihak yang mengajukan
permintaan. Berdasarkan teori tersebut dapat diperoleh rumus

sebagai berikut :

Pr—Pr-1

perubahan harga saham =
Pe-1 (1)

2.2.3 Likuiditas
Kamaludin dan R. Indriani (2012) Likuiditas menunjukkan

tingkat kemudahan relative suatu aset untuk dikonversikan ke
dalam kas dengan sedikit penurunan nilai, tingkat kepastian tentang
jumlah kas yang dapat diperoleh. Menurut (Kasmir, 2013)
Likuiditas berfungsi untuk menunjukkan atau mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban yang sudah
jatuh tempo, baik kewajiban kepada pihak luar maupun didalam
perusahaan. Berbeda dengan pendapat sebelumnya yang lebih
menekankan pada kemampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya. Berdasarkan pendapat ahli tersebut dapat dipahami
bahwa Likuiditas memiliki keterkaitan dengan kewajiban suatu
perusahaan, sehingga rasio Likuiditas merupakan rasio kuangan
yang berfungsi untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan
untuk memenuhi semua kewajibannya yang telah jatuh tempo.

a) Current Ratio (Rasio Lancar)
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(Kasmir, 2013), rasio lancar merupakan rasio untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban jangka
pendek atau kewajiban yang segera jatuh tempo pada saat ditagih
secara keseluruhan. Pendapat yang menyebutnya tentang mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya didukung
oleh Margaretha (2014), Current Ratio merupakan rasio yang
menunjukkan sampai sejauh mana kewajiban jangka pendek dari
para kreditur dapat dipenuhi dengan aset yang diharapkan akan
dikonversi menjadi uang tunai dalam waktu dekat. Rasio ini
dihitung dengan membagi aset lancar dengan kewajiban lancar. Hal
tersebut mengindikasikan bahwa setiap kewajiban lancar dapat
ditutupi oleh aset yang diperkirakan dapat berubah menjadi uang
tunai dalam waktu singkat. Berdasarkan pendapat ahli dapat
diketahui bahwa Current Ratio digunakan oleh perusahaan untuk
mengukur kemampuannya dalam memnuhi kewajiban dengan cara
membandingkan aset lancar dengan kewajiban. Berdasarkan uraian
tersebut dapat diperoleh rumus sebagai berikut :

Aktiva Lancar

current ratie =
Hutang Lancar (2)

Berdasarkan rumus tersebut dapat dipahami bahwa rasio lancar
menunjukkan seberapa besar kemampuan aset yang dimiliki
perusahaan dapat digunakkan jika kewajiban atau kewajiban harus
dibayar pada saat jatuh tempo. Semakin besar nilai rasio, semakin

lancar perusahaan dalam memenuhi kewajibannya.
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b) Quick Ratio (Rasio Cepat)

Kasmir (2016), rasio cepat (quick ratio) merupakan rasio yang
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi atau
membayar kewajiban atau kewajiban lancar (kewajiban jangka
pendek) dengan aset lancar tanpa memperhitungkan nilai
inteventory . Artinya, mengabaikan nilai persediaan dengan cara
dikurangi dari total aset lancar. Hal ini dilakukan karena sediaan
dianggap memerlukan waktu relative lebi lama untuk diuangkan,
apabila perusahaan membutuhkan dana cepat untuk membayar
kewajibannya dibandingkan dengan aset lancar lainnya. Sama
halnya dengan menekankan pada kemampuan perusahaan dalam
melunasi kewajibannya. Margaretha (2014) quick ratio merupakan
rasio yang mengukur kemampuan prusahaan untuk melunasi
kewajiban jangka pendek tanpa dikaitkan dengan penjualan
persediaan. Rasio ini dihitung dengan mengeluarkan persediaan
dari aset lancar yang kemudian dibagi dengan kewajiban lancar.
Berdasarkan pendapat ahli dapat diketahui bahwa quick ratio
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam melunasi kewajibannya dengan cara
mengurangkan persediaan dari harta lancar. Berdasarkan uraian
tersebut dapat diperoleh rumus sebagai berikut :

. . Aktiva Lancar — Persediaan
Quick Ratio =

Hutang Lancar ....(3)
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Berdasarkan rumus tersebut dapat dipahami bahwa rasio cepat
tidak memperhitungkan nilai inventori atau persediaan. Hal ini
akan menyebabkan nilai rasio ini akan menjadi lebih kecil dari nilai
rasio lancar. Komponen inventori dianggap tidak dengan mudah
atau lancar dapat digunakan untuk memenuhi kewajiban atau
kewajiban yang segera jatuh tempo. Meskipun persediaan termasuk
dalam aset lancar, namun persediaan tidak dengan lancar dapat
segera digunakan untuk memenuhi kewajiban perusahaan.
Mengkonversi nilai persediaan menjadi uang kas membutuhkan
waktu relative lebih lama jika disbanding aset lainnya. Semakin
besar nilai rasio cepat, maka semakin cepat perusahaan dapat

memenuhi segala kewajibannya.

2.2.4 Solvabilitas

Rasio Solvabilitas atau rasio laverage merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur sejauh mana aset perusahaan dibiayai
dengan kewajiban. Dengan kata lain, rasio Solvabilitas
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar
beban kewajiban yang harus ditanggung perusahaan dalam
pemenuhan asset (Hery, 2015) Menurut (Kasmir, 2013) dalam arti
luas, rasio Solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan
perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya, baik

kewajiban jangka pendek maupun kewajiban jangka panjang
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apabila perusahaan dibubarkan (dilikuidasi). Rasio yang
mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
panjangnya. Perusahaan yang tidak solvabel adalah perusahaan
yang total kewajibannya lebih besar dibandingkan total asetnya
(M. dan A. H. Hanafi, 2016).

Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa
rasio Solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka
panjangnya dimana aset perusahaan dibiayal dengan kewajiban.

Rasio Solvabilitasmemiliki berbagai macam pengukuran
adalah sebagai berikut:

a. Debt to Assets Ratio
Debt to assets ratio merupakan rasio kewajiban yang digunakan
untuk mengukur perbandingan antara total kewajiban dengan total
aset, seberapa besar aset perusahaan dibiayai oleh kewajiban atau
seberapa besar kewajiban perusahaan berpengaruh terhadap
pengelolaan aset. Caranya adalah dengan membandingkan antara
total kewajiban dengan total aset. Apabila rasionya tinggi
menandakan bahwa pendanaan dengan kewajiban semakin
banyak, maka semakin sulit perusahaan memperoleh tambahan
pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan tidak mampu
menutupi kewajiban-kewajibannya dengan aset yang dimilikinya.

Demikian pula apabila rasionya rendah, maka semakin kecil



33

perusahaan dibiayai dengan kewajiban (Kasmir, 2013). Rumus
untuk mencari debt to assets ratio (DAR) dapat digunakan

sebagali berikut :

Total Utang

Debt to Assets Ratio = ——
Total Aset .....(4)

b. Rasio Kewajiban Jangka Panjang Terhadap Modal (Debt to Equity
Ratio)
(Hery, 2015) menyatakan bahwa rasio kewajiban jangka panjang
terhadap modal merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur
besarnya proporsi kewajiban jangka panjang terhadap modal.
Rasio ini berguna untuk mengetahui besarnya perbandingan
antara jumlah dana yang disediakan oleh kreditor jangka panjang
dengan jumlah dana yang berasal dari pemilik perusahaan.
Dengan kata lain, rasio kewajiban jangka panjang terhadap modal
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur beberapa
bagian dari setiap rupiah modal yang dijadikan sebagai jaminan
kewajiban jangka panjang. Rasio ini dihitung sebagai hasil bagi
antara kewajiban jangka panjang dengan modal. Rumus untuk

mencari debt to equity ratio dapat digunakan sebagai berikut :

Total Utang

Debt Equity Ratio = ——————
£ quityfatio = o modal.....(5)

2.2.5 Profitabilitas
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(Kasmir, 2013), rasio profitabilitas merupakan rasio yang
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan.
Rasio ini dapat juga memberikan ukuran tingkat efektivitas
manajemen suatu perusahaan. Hal ini ditunjukkan oleh adanya
laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan investasi.
Inti dari penggunaan rasio ini adalah untuk menunjukkan
efisiensi perusahaan. Laba juga sering dibandingkan dengan
kondisi keuangan lainnya, seperti penjualan, aset, dan ekuitas.
(Fahmi, 2015) menyatakan bahwa rasio profitabilitas merupakan
rasio yang menunjukan keberhasilan perusahaan di dalam
menghasilkan keuntungan. Investor yang potensial akan
menganalisis dengan cermat kelancaran sebuah perusahaan dan
kemampuannya untuk mendapatkan keuntungan. Semakin baik
rasio profitabilitas maka semakin baik menggambarkan
kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan.

Rasio Profitabilitas merupakan rasio yang digunakan
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba dari aktivitas normal bisnisnya. Tujuan operasional dari
sebagian perusahaan adalah untuk memaksimalkan profit baik
profit jangka pendek maupun jangka panjang. Selain itu,
bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba selama periode tertentu. Rasio ini juga

bertujuan untuk mengukur tingkat efektivitas manajemen dalam
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menjalankan operasional perusahaan. Tujuan dari rasio
profitabilitas yaitu untuk mengukur kemampuan perusahaan
dalam menghasilkan laba selama periode tertentu, untuk menilai
posisi laba perusahaan tahun sebelumnya dengan tahun sekarang
, untuk menilai perkembangan laba dari waktu ke waktu, untuk
mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total
asset, untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang
akan dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam
total ekuitas, untuk mengukur margin laba kotor atas penjualan
bersih, untuk mengukur margin laba operasional atas penjualan
bersih dan untuk mengukur margin laba bersih atas penjualan
bersih (Hery, 2015).

Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa
rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur
kemampuan dan keberhasilan perusahaan dalam memperoleh
laba.

Rasio profitabilitas memiliki berbagai macam pengukuran
diantaranya adalah:

. Margin Laba Bersih (Net Profit Margin)
(Hery, 2015), margin laba bersih merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur besarnya persentase laba bersih atas

penjualan bersih. Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih
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terhadap penjualan bersih. Laba bersih dihitung sebagai hasil
pengurangan antara laba sebelum pajak penghasilan dengan
beban pajak penghasilan. Semakin tinggi margin laba bersih
berarti semakin tinggi pula laba bersih yang dihasilkan dari
penjualan bersih. Hal ini dapat disebabkan karena tingginya laba
sebelum pajak penghasilan. Sebaliknya, semakin rendah margin
laba bersih berarti semakin rendah pula laba bersih yang
dihasilkan dari penjualan bersih. Hal ini dapat disebabkan
karena rendahnya laba sebelum pajak penghasilan. Sedangkan
(Syamsuddin, 2011), net profit margin merupakan rasio antara
laba bersih (Net Profit) yaitu penjualan sesudah dikurangi
dengan seluruh expense termasuk pajak dibandingkan dengan
penjualan. Semakin tinggi margin laba bersih, semakin baik
operasi suatu perusahaan.

Secara matematis Net Profit Margin dapat dirumuskan sebagai
berikut :

Laba Bersih Setelah Pajak

Net Profit Margin = ;
Penjualan .....(6)

b. Hasil pengembalian atas asset (Return On Asset)

(Hery, 2015), Return On Asset merupakan rasio yang
menunjukkan hasil atas penggunaan asset perusahaan dalam
menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini digunakan

utuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
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dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total
asset. Hasil pengembalian atas asset merupakan rasio yang
menunjukkan seberapa besar kontribusi asset dalam
menciptakan laba bersih. Dengan kata lain, rasio ini digunakan
untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total
asset. Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap
total asset. Semakin tinggi hasil pengembalian atas asset berarti
semakin tinggi pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari
setiap rupiah dana yang tertanam dalam total asset. Sebaliknya,
semakin rendah hasil pengembalian atas asset berarti semakin
rendah pula jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap
rupiah dana yang tertanam dalam total asset. Sedangkan
menurut (Kasmir, 2013) Return On Asset adalah rasio yang
menunjukkan hasil atas jumlah aset yang digunakan dalam
perusahaan. Dari pendapat ahli tersebut maka dapat disimpulkan
bahwa Return On Asset dapat digunakan sebagai indikator
dalam mengukur sejauh mana perusahaan mampu mengelola
asset yang dimiliki untuk menghasilkan profitabilitas. Secara

matematis Return On Asset dapat dirumuskan sebagai berikut :

Laba Bersih

Return On Asset = ——
Total Aset ....(7)

c. Hasil pengembalian atas ekuitas (Return On Equity)



38

(Hery, 2015), Return On Equity merupakan rasio yang
menujukkan hasil atas penggunaa ekuitas perusahaan dalam
menciptakan laba bersih. Dengan kata lain rasio ini digunakan
untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang akan
dihasilkan dari setiap rupiah dana yang tertanam dalam total
ekuitas. Rasio ini dihitung dengan membagi laba bersih terhadap
ekuitas. Semakin tinggi hasil pengembalian atas ekuitas berarti
semakin tinggi jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap
rupiah dana yang tertanam dalam ekuitas. Sebaliknya, semakin
rendah hasil pengembalian atas ekuitas berarti semakin rendah
jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang
tertanam dalam ekuitas. Secara matematis Return On Equity
dapat dirumuskan sebagai berikut :

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Equitas .....(8)

Return On Equity =

d. Laba per lembar saham (Earning Per Share)

(Kasmir, 2013), rasio laba per lembar saham merupakan
rasio untuk mengukur keberhasilan manajemen dalam mencapai
keuntungan bagi pemegang saham. Rasio yang rendah berarti
manajemen belum berhasil memuaskan pemegang saham,
sebaliknya rasio tinggi dapat meningkatkan kesejahteraan
pemegang saham. Keuntungan bagi pemegang saham

merupakan jumlah keuntungan setelah dipotong pajak.
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Sedangkan (Fahmi, 2015), Earning Per Share (EPS) atau
pendapatan saham perlembar adalah bentuk memberian
keuntungan yang diberikan kepada para pemegang saham dari
setiap lembar saham dimiliki. Earning yang positif dapat
menjadi pendorong bagi investor untuk menanamkan modalnya
disuatu perusahaan melalui pembelian saham perusahaan
tersebut yang diterbitkan dibursa saham. Hal ini karena investor
dalam memutuskan untuk menanamkan modalnya di suatu
perusahaan akan terlebih dahulu menilai prospek perusahaan
tersebut yang ditunjukan dengan earning yang positif akan
berdampak pada return yang tentunya diharapakan dapat
menguntungkan investor. Bila apresiasi investor positif terhadap
suatu perusahaan, maka akan berdampak pada melonjaknya
harga saham perusahaan tersebut dibursa saham.

Dari pengertian Earning Per Share menurut beberapa para
ahli tersebut, dapat disimpulkan bahwa EPS merupakan suatu
rasio yang menunjukan jumlah laba yang didapatkan dari setiap
lembar saham yang ada. Secara matematis Earning Per Share

dapat dirumuskan sebagai berikut :

Laba Bersih Setelah Pajak
Jumlah Saham yang Beredar __(9)

Earning Per Share =

2.3 Hubungan Antar Variabel

2.3.1 Pengaruh Likuiditas terhadap Perubahan Harga Saham
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Likuiditas penelitian ini menggunakan Current Ratio.
Alasan penelitian ini menggunakan Current Ratio sebagai
indikator dari Likuiditas karena Current Ratio digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya yang harus segera dibayar dengan menggunakan aset
lancar yang dimilikinya. Rasio ini menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendek dengan
menggunakan aset lancar. Semakin baik tinggi rasio ini maka
menunjukkan kemampuan perusahaan baik dalam memenuhi
kewajiban jangka pendeknya. Berdasarkan teori sinyal, hal ini
akan memberikan sinyal positif bagi investor sehingga tertarik
untuk menginvestasikan dananya, semakin banyak investor yang
berminat maka dapat menyebabkan kenaikan harga saham.
Current Ratio yang tinggi juga dapat mengindikasikan
sebaliknya. Pada saat Current Ratio tinggi perlu dilihat proporsi
persediaan yang dimiliki oleh perusahaan, karena apabila Current
Ratio tinggi dengan jumlah persediaan besar maka
mengindikasikan produk perusahaan tidak laku di pasar, sehingga
hal ini akan memberikan sinyal negative kepada investor yang
dapat menyebabkan harga saham turun. Perusahaan mempunyai
kekuatan membayar yang besar, tetapi tidak mampu memenuhi
kewajibannya yang akan jatuh tempo maka dapat dikatakan

perusahaan tidak likuid. Penelitian yang dilakukan oleh agus
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(2011) dan Sutopo (2012) yang menghubungkan Current Ratio
ini terhadap perubahan harga saham menunjukkan adanya
hubungan yang berpengaruh signifikan secara simultan. Berarti
Current Ratio ini didalam berinvestasi dapat dijadikan acuan dan
bahan pertimbangan terhadap investor dalam membeli atau
menyertakan modal sahamnya didalam sebuah perusahaan atau
emiten.
2.3.2 Pengaruh Solvabilitas terhadap Perubahan Harga Saham
Solvabilitas penelitian ini menggunakan debt to equity
ratio. Alasan penelitian ini menggunakan debt to equity ratio
sebagai indikator dari Solvabilitas karena debt to equity ratio
digunakan untuk mengukur sejauh mana perusahaan mampu
membayar kewajiban jangka pendeknya dengan menggunakan
modal. solvabilitas perusahaan menggunakan debt to equity ratio.
Dari perspektif kemampuan membayar kewajiban, semakin
rendah DER akan berdampak pada peningkatan harga saham dan
juga perusahaan akan semakin baik dalam melunasi kewajiban
jangka panjang. Berdasarkan teori sinyal, informasi peningkatan
DER akan diterima pasar sebagai sinyal buruk yang akan
memberikan masukkan negatif bagi investor dalam pengambilan
keputusan membeli saham. Hal ini menunjukkan bahwa variabel
debt to equity ratio dapat digunakan sebagai dasar untuk

menentukan naik turunnya harga saham. Hal ini terjadi karena
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perusahaan mampu membayar kewajiban jangka pendeknya dan
dana kewajiban tersebut digunakan secara efektif. Hal ini terjadi
karena semakin tinggi kewajiban mengakibatkan semakin tinggi
pula kewajiban kewajiban yang harus dibayar yang mana
mengakibatkan harga saham menurun. Penelitian yang dilakukan
oleh Agus (2011) debt to equity ratio berpengaruh secara
simultan terhadap perubahan harga saham.
2.3.3 Pengaruh Profitabilitas terhadap Perubahan Harga Saham
Profitabilitas penelitian ini menggunakan Return On Asset.
Alasan penelitian ini menggunakan Return On Asset sebagai
indikator dari profitabilitas karena Return On Asset digunakan
untuk mengukur seberapa besar laba bersih yang dapat diperoleh
dari seluruh kekayaan yang dimiliki perusahaan. ROA yang tinggi
dari tahun sebelumnya maka semakin tinggi pula kepercayaan dan
minat investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut.
Berdasarkan teori sinyal, hal tersebut akan memberikan sinyal
positif bagi investor untuk membeli saham perusahaan dan akan
membuat harga sahamnya akan meningkat. Dalam penelitian ini
Return On Asset dipilih karena dengan nilan ROA yang tinggi
dapat mencerminkan Kkinerja perusahaan yang baik dalam
mengelola seluruh aset yang dimiliki perusahaan. Zuliarni (2012)

menyatakan bahwa Return On Asset berpengaruh positif terhadap
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harga saham. Hal ini berarti semakin tinggi Return On Asset maka
harga saham semakin meningkat.
2.4 Kerangka Pemikiran
Berdasarkan penjelasan sebelumnya, maka akan dibuat kaitan antar
rasio keuangan berupa Likuiditas, Solvabilitas dan Profitabilitas terhadap

perubahan harga saham dengan kerangka pemikiran sebagai berikut :

Likuiditas (Current Ratio) H1 (+/)
H2 (+/-
Solvabilitas (Debt to ) 2 PERUBAHAN HARGA
equity Ratio)
H3 (+)
Profitabilitas (Return On
Asset)
H4
Gambar 2. 1

Kerangka Pemikiran

2.5 Hipotesis Penelitian
Berdasarkan perumusan masalah, penelitian terdahulu, landasan teori,
dan kerangka pemikiran didapkan hipotesis penelitian ini sebagai berikut :
H1 . Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga

saham pada perusahaan pertambangan.
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H2 . Solvabilitas berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga

a perusahaan pertambangan.

H3 as berpengaruh positif terhadap perubahan harga
sahaan pertambangan.
H4 bilitas dan Profitabilitas sec



