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            8 BAB II TEORI DAN PERUMUSAN HIPOTESIS A. Tinjauan Penelitian Terdahulu Amirullah dan Rahmawati (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh NPM, DER dan PBV terhadap harga saham pada perusahaan konstruksi dan bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda. Dari penelitian ini didapatkan hasil bahwa secara parsial NPM dan PBV berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham; DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara simultan NPM, DER dan PBV berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,530 hal ini menunjukan bahwa NPM, DER dan PBV dapat menjelaskan 53% terhadap harga saham dan sisanya 47% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti. Fahtoni et al. (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh NPM, EPS dan ROE terhadap harga saham pada perusahaan retael trade yang terdaftar di BEI pada tahun 2015-2017. Jenis penelitian yang digunakan adalah explanatory research dengan jenis data kuantitatif. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linier berganda. Dari penelitian ini didapatkan hasil bahwa secara parsial NPM dan ROE tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham; EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Secara simultan NPM, EPS dan ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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8
 BAB II
 TEORI DAN PERUMUSAN HIPOTESIS
 A. Tinjauan Penelitian Terdahulu
 Amirullah dan Rahmawati (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh
 NPM, DER dan PBV terhadap harga saham pada perusahaan konstruksi dan
 bangunan yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017. Pemilihan sampel
 dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis data
 menggunakan analisis regresi linier berganda. Dari penelitian ini didapatkan
 hasil bahwa secara parsial NPM dan PBV berpengaruh negatif dan signifikan
 terhadap harga saham; DER tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
 saham. Secara simultan NPM, DER dan PBV berpengaruh signifikan terhadap
 harga saham. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,530 hal ini menunjukan bahwa
 NPM, DER dan PBV dapat menjelaskan 53% terhadap harga saham dan
 sisanya 47% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.
 Fahtoni et al. (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh NPM, EPS
 dan ROE terhadap harga saham pada perusahaan retael trade yang terdaftar di
 BEI pada tahun 2015-2017. Jenis penelitian yang digunakan adalah
 explanatory research dengan jenis data kuantitatif. Pemilihan sampel
 dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis data
 menggunakan analisis regresi linier berganda. Dari penelitian ini didapatkan
 hasil bahwa secara parsial NPM dan ROE tidak berpengaruh secara signifikan
 terhadap harga saham; EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga
 saham. Secara simultan NPM, EPS dan ROE berpengaruh signifikan terhadap
 harga saham.
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 Levina dan Dermawan (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh
 profitabilitas, likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan kebijakan dividen terhadap
 harga saham pada perusahaan industri barang konsumsi yang terdaftar di BEI
 pada tahun 2015-2017. Dalam penelitian ini profitabilitas diukur dengan ROE,
 likuiditas diukur dengan CR, solvabilitas diukur dengan DER, aktivitas diukur
 dengan TATO dan kebijakan dividen diukur dengan DPR. Pemilihan sampel
 dilakukan dengan metode purposive sampling. Teknik analisis menggunakan
 regresi linier berganda dengan bantuan SPSS 25. Dari penelitian ini didapatkan
 hasil bahwa secara parsial ROE, CR, DER dan TATO berpengaruh positif dan
 signifikan terhadap harga saham, DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap
 harga saham. Secara simultan ROE, CR, DER, TATO dan DPR signifikan
 terhadap harga saham. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,729 hal ini
 menunjukan bahwa ROE, CR, DER, TATO dan DPR dapat menjelaskan
 72,9% terhadap harga saham dan sisanya 27,1% dijelaskan oleh variabel lain
 yang tidak diteliti.
 Nainggolan (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh EPS, ROE,
 NPM, DER dan PER terhadap harga saham pada perusahaan perbankan yang
 terdaftar di BEI pada tahun 2014-2017. Penelitian ini menggunakan
 pendekatan penelitian konfirmatori. Pemilihan sampel dilakukan dengan
 metode purposive sampling. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder.
 Teknik analisis data menggunakan metode analisis statistik deskriptif, uji
 asumsi klasik dan analisis regresi linier berganda. Dari penelitian ini
 didapatkan hasil bahwa secara parsial EPS, DER dan NPM berpengaruh positif
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 dan signifikan terhadap harga saham; ROE dan PER tidak berpengaruh
 signifikan terhadap harga saham. Secara simultan EPS, ROE, DER, NPM dan
 PER berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Nilai Adjusted R Square
 sebesar 0,574 hal ini menunjukan bahwa EPS, ROE, DER, NPM dan PER
 dapat menjelaskan 57,4% terhadap harga saham dan sisanya 42,6% dijelaskan
 oleh variabel lain yang tidak diteliti.
 Samosir et al. (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh CR, NPM
 dan kebijakan dividen terhadap harga saham pada perusahaan consumer goods
 yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017. Jenis penelitian menggunakan
 penelitian deskriptif. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive
 sampling. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linear berganda.
 Dari penelitian ini didapatkan hasil bahwa secara parsial CR berpengaruh
 negatif dan signifikan terhadap harga saham; NPM dan kebijakan dividen
 berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Secara simultan CR,
 NPM dan kebijakan dividen berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
 Nilai Adjusted R Square sebesar 0,269 hal ini menunjukan bahwa CR, NPM
 dan kebijakan dividen dapat menjelaskan 26,9% terhadap harga saham dan
 sisanya 73,1% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.
 Susanto et al. (2019) melakukan penelitian tentang pengaruh DPR dan
 ROE terhadap harga saham pada perusahaan property dan real estate pada
 tahun 2013-2016. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive
 sampling. Metode pengumpulan data menggunakan metode dokumentasi
 dengan data yang bersifat kuantitatif. Alat analisis menggunakan program
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 SPSS 21 dengan analisis regresi linear berganda. Dari penelitian ini didapatkan
 hasil bahwa secara parsial DPR dan ROE berpengaruh positif dan signifikan
 terhadap harga saham. Secara simultan DPR dan ROE berpengaruh signifikan
 terhadap harga saham. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,867 hal ini
 menunjukan bahwa DPR dan ROE dapat menjelaskan 86,7% terhadap harga
 saham dan sisanya 13,3% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.
 Putranto dan Darmawan (2018) melakukan penelitian tentang pengaruh
 ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage dan nilai pasar terhadap harga
 saham pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI pada tahun 2010-
 2016. Sifat Penelitian menggunakan penelitian eksplanatori research dengan
 pendekatan kuantitatif. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode purposive
 sampling. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder sedangkan teknik
 pengumpulan data menggunakan teknik dokumentasi. Teknik analisis data
 menggunakan analisis statistik deskriptif dan analisis statistik inferensial. Dari
 penelitian ini didapatkan hasil bahwa secara parsial ukuran perusahaan dan
 ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham; DER
 berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham; PER tidak
 berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Secara simultan ukuran
 perusahaan, ROA, DER dan PER berpengaruh signifikan terhadap harga
 saham. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,750 hal ini menunjukan bahwa
 ukuran perusahaan, ROA, DER dan PER dapat menjelaskan 75% terhadap
 harga saham dan sisanya 25% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diteliti.
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 Arifin dan Agustami (2016) melakukan penelitian tentang pengaruh
 likuiditas, solvabilitas, profitabilitas, rasio pasar, dan ukuran perusahaan
 terhadap harga saham pada perusahaan subsektor perkebunan yang terdaftar di
 BEI pada tahun 2010-2014. Desain penelitian menggunakan desain penelitian
 assosiative dengan hubungan kausal. Jenis data menggunakan data sekunder
 dalam laporan keuangan tahunan. Pemilihan sampel dilakukan dengan metode
 purposive sampling. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi linier
 berganda. Dari penelitian ini didapatkan hasil bahwa secara parsial likuiditas
 yang diproksikan CR, profitabilitas yang diproksikan ROE dan ukuran
 perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham; solvabilitas
 yang diproksikan DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
 saham; rasio pasar yang diproksikan EPS berpengaruh positif dan signifikan
 terhadap harga saham. Secara simultan likuiditas, solvabilitas, profitabilitas,
 rasio pasar, dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap harga
 saham.
 B. Tinjauan Pustaka
 1. Teori Keagenan
 Menurut Kholmi (2010) teori agensi adalah teori yang
 menghubungkan kontrak antara pemegang saham (principal) dan
 manajemen (agency). Prinsipal merupakan pihak yang memberikan
 wewenang kepada agen, akan tetapi prinsipal tidak boleh ikut andil dalam
 urusan teknis operasi perusahaan. Manajemen perusahaan sebagai agent
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 diharapkan dapat bertindak sesuai dengan kepentingan principal yaitu
 mengelola dana yang telah diinvestasikan oleh principal.
 Dalam teori ini, prinsipal dan agen diasumsikan bertindak untuk
 kepentingan sendiri-sendiri. Prinsipal sebagai pemegang saham memiliki
 kepentingan, yaitu memperoleh keuntungan dalam bentuk dividen
 sedangkan agen menginginkan laba yang dihasilkan digunakan kembali
 untuk kegiatan operasional perusahaan dalam bentuk laba ditahan. Prinsipal
 sebelum berinvestasi akan melihat kinerja keuangan perusahaan, dimana
 kinerja keuangan perusahaan tergantung pada kinerja manajemen
 perusahaan yang bertindak sebagai agen. Investor tidak akan tertarik untuk
 berinvestasi pada perusahaan yang kinerjanya mengalami penurunan,
 penurunan kinerja dapat terjadi karena perusahaan tidak dapat mengelola
 sistem manajerialnya dengan baik. Sebaliknya kinerja yang baik dapat
 terjadi apabila manajerial dalam perusahaan dapat mengelola kinerja dengan
 baik sehingga investor akan lebih tertarik dalam berinvestasi.
 Konflik kepentingan semakin meningkat ketika principal tidak
 memiliki informasi yang cukup tentang kinerja agen karena
 ketidakmampuan principal memonitor akitivitas agen. Ditambah lagi agen
 lebih banyak mempunyai informasi mengenai kapasitas diri, lingkungan
 kerja, dan perusahaan secara keseluruhan. Hal inilah yang mengakibatkan
 adanya ketidakseimbangan informasi yang dimiliki oleh principal dan agent
 yang dikenal dengan istilah asimetri informasi.
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 Menurut Jensen dan Meckling (1976) kontrak yang efisien adalah
 kontrak yang memenuhi dua faktor:
 a. Agen dan prinsipal memiliki informasi yang simetris artinya baik agen
 maupun prinsipal memiliki kualitas dan jumlah informasi yang sama
 sehingga tidak terdapat informasi tersembunyi yang dapat digunakan
 untuk keuntungan dirinya sendiri.
 b. Risiko yang dipikul agen berkaitan dengan imbal jasanya adalah kecil
 yang berarti agen mempunyai kepastian yang tinggi mengenai imbalan
 yang diterimanya.
 2. Signalling Theory
 Signalling theory (Teori Pesinyalan) mengemukakan tentang
 bagaimana seharusnya suatu perusahaan dalam memberikan sinyal kepada
 pengguna laporan keuangan atau pihak berkepentingan lainnya. Sinyal ini
 bisa didapat dari informasi keuangan maupun non keuangan, yang dapat
 digunakan oleh investor untuk membuat keputusan berinvestasi pada suatu
 perusahaan (Dewi dan Sanica, 2017). Sinyal yang diberikan oleh perusahaan
 mengandung bad news (berita buruk) atau good news (berita baik). Sinyal
 yang diberikan oleh perusahaan dapat mempengaruhi naik turunnya harga
 saham perusahaan. Jika perusahaan memberikan kabar baik maka harga
 saham akan naik, akan tetapi jika perusahaan memberikan kabar buruk
 maka harga saham akan turun.
 Berdasarkan teori pesinyalan tingkat pengembalian atas modal yang
 tinggi akan mendorong manajer perusahaan untuk mengungkapkan
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 informasi baik yang lebih rinci, karena manajer ingin menyakinkan investor
 bahwa perusahaan tersebut mampu menghasilkan profit yang baik dan
 tingkat pengembalian yang menjanjikan (Perdana et al., 2013). Investor
 akan menangkap sinyal yang baik apabila perusahaan mampu menutupi
 semua utangnya melalui ekuitas yang dimiliki perusahaan. Peningkatan
 hutang akan mempengaruhi besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi
 investor termasuk dividen yang diterimanya karena kewajiban untuk
 membayar hutang lebih diutamakan daripada pembagian dividen. Investor
 juga akan menangkap sinyal yang baik jika dividen per lembar sahamnya
 tinggi, tingginya dividen per lembar saham akan mampu mesejahterahkan
 pemegang saham dan juga menandakan bahwa perusahaan meyakini jika
 arus kas dimasa yang akan datang cukup besar untuk menanggung dividen
 yang tinggi.
 3. Saham
 Menurut Yuliana (2010) saham adalah surat tanda penyertaan atau
 kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. Dengan
 memiliki saham investor memiliki klaim atas pendapatan dan aset
 perusahaan, dan juga berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham
 (RUPS). Tujuan utama investor tidak lain adalah untuk mendapatkan return
 atas investasi yang dilakukan berupa dividen ataupun capital gain (Purnama
 dan Sulasmiyati, 2017). Masyarakat pemodal dikategorikan sebagai investor
 dan spekulator. Investor merupakan masyarakat yang membeli saham
 perusahaan dengan harapan mendapatkan dividen dan capital gain dalam
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 jangka panjang, sedangkan spekulator merupakan masyarakat yang membeli
 saham untuk segera dijual kembali bila situasi kurs dianggap paling
 menguntungkan (Sulistiana, 2017).
 Salah satu instrumen pasar modal yang paling diminati investor adalah
 saham, karena saham dapat memberikan tingkat keuntungan yang menarik.
 Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012) ada beberapa jenis saham:
 a. Ditinjau dari segi kemampuan dalam hak tagih atau klaim:
 1) Saham biasa, merupakan saham yang menempatkan pemiliknya
 paling junior terhadap pembagian dividen dan hak atas harta
 kekayaan perusahaan apabila perusahaan tersebut di likuidasi.
 2) Saham preferen, merupakan saham yang memiliki karakteristik
 gabungan antara obligasi dan saham biasa karena bisa menghasilkan
 pendapatan tetap, tetapi juga bisa tidak mendatangkan hasil.
 b. Dilihat dari kinerja perdagangannya:
 1) Saham unggulan, yaitu saham biasa yang memiliki reputasi tinggi,
 sebagai leader di industri sejenis, memiliki pendapatan yang stabil
 dan konsisten dalam membayar dividen.
 2) Saham pendapatan, yaitu saham biasa yang memiliki kemampuan
 membayar dividen lebih tinggi dari rata-rata dividen yang dibayarkan
 pada tahun sebelumnya.
 3) Saham pertumbuhan, yaitu saham yang memiliki pertumbuhan
 pendapatan yang tinggi. Sebagai leader di industri sejenis yang
 mempunyai reputasi tinggi.
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 4) Saham spekulatif, yaitu saham yang tidak bisa secara konsisten
 memperoleh penghasilan yang tinggi di masa mendatang, meskipun
 belum pasti.
 5) Saham sklikal, yaitu saham yang tidak terpengaruh oleh kondisi
 ekonomi makro maupun situasi bisnis secara umum.
 4. Harga Saham
 Menurut Perdana et al. (2013) harga saham merupakan nilai saham di
 pasar modal atau bisa juga disebut dengan harga pasar, yang menentukan
 harganya berfluktuasi tergantung tingkat prospek perusahaan di masa yang
 akan datang. Harga saham dapat berubah naik ataupun turun dalam hitungan
 menit bahkan detik tergantung dari permintaan dan penawaran antara
 pembeli saham dengan penjual saham (Darmadji dan Fakhruddin, 2012).
 Menurut Sunariyah (2011) harga saham dibedakan menjadi 3 yaitu: (1)
 Harga normal, merupakan nilai yang ditetapkan oleh emiten untuk menilai
 setiap lembar saham yang dikeluarkannya. Besarnya harga nominal
 tergantung keinginan emiten. (2) Harga perdana, merupakan harga sebelum
 harga saham dicatat di bursa. Besarnya harga perdana tergantung pada
 persetujuan antara emiten dan penjamin emisi. Harga perdana ini digunakan
 untuk menentukan nilai dasar di dalam perhitungan indeks harga saham. (3)
 Harga pasar, merupakan harga jual saham antara investor yang satu dengan
 investor lainnya setelah dicatat di bursa. Harga pasar tergantung pada
 kekuatan permintaan dan penawaran di pasar sekunder. Harga pasar
 merupakan harga yang paling mudah ditentukan karena merupakan harga
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 dari suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung atau jika pasar sudah
 tutup, maka harga pasar merupakan harga penutupannya (closing price).
 Informasi yang diperlukan investor untuk memutuskan melakukan
 investasi pada perusahaan dapat diketahui dengan dua analisis (Darmadji
 dan Fakhruddin, 2012):
 a. Analisis fundamental berhubungan dengan laporan keuangan perusahaan
 yang digunakan sebagai acuan dalam berinvestasi saham. Beberapa
 faktor fundamental yang memengaruhi harga saham yaitu penjualan,
 operasional perusahaan, laba, dividen, dan manajemen perusahaan.
 b. Analisis teknikal berhubungan dengan perilaku pasar seperti kebijakan
 pemerintah, tingkat suku bunga, nilai tukar dan kondisi perekonomian
 yang nantinya akan diterjemahkan ke dalam grafik riwayat harga dengan
 tujuan untuk memprediksi harga saham di masa yang akan datang.
 Selain faktor-faktor di atas, harga saham juga dapat dipengaruhi oleh
 kondisi perusahaan. Semakin baik kinerja suatu perusahaan akan berdampak
 pada laba yang diperoleh perusahaan dan keuntungan yang didapat oleh
 investor, sehingga akan mempengaruhi peningkatan harga saham.
 5. Kinerja Keuangan
 Menurut Rudianto (2013) kinerja keuangan merupakan hasil yang
 dicapai perusahaan dalam mengelola aset perusahaan secara efektif selama
 periode tertentu. Kinerja keuangan juga dapat digunakan untuk mengetahui
 dan mengevaluasi tingkat keberhasilan perusahaan berdasarkan aktivitas
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 keuangan. Menurut Munawir (2012) kinerja keuangan perusahaan memiliki
 beberapa tujuan, yaitu:
 a. Mengetahui tingkat likuiditas. Likuiditas bertujuan untuk menunjukkan
 kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan yang
 harus segera diselesaikan pada saat ditagih.
 b. Mengetahui tingkat solvabilitas. Solvabilitas bertujuan untuk
 menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban-
 kewajiban keuangannya jika perusahaan tersebut dilikuidasikan, baik
 dalam hal keuangan jangka pendek maupun jangka panjang.
 c. Mengetahui tingkat profitabilitas. Profitabilitas bertujuan untuk
 menunjukkan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba selama
 periode tertentu.
 d. Mengetahui tingkat stabilitas. Stabilitas bertujuan untuk menunjukkan
 kemampuan perusahaan untuk melakukan usahanya dengan stabil yang
 diukur dengan mempertimbangkan kemampuan perusahaan untuk
 membayar utang-utangnya serta membayar beban bunga atas utang-
 utangnya tepat waktu.
 Menurut Jumingan (2006) kinerja keuangan dapat dinilai dengan
 beberapa alat analisis, berdasarkan tekniknya kinerja keuangan dibedakan
 sebagai berikut:
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 a. Analisis perbandingan laporan keuangan. Teknik analisis yang
 membandingkan laporan keuangan selama dua periode atau lebih yang
 menunjukan perubahaan, baik dalam jumlah dan persentase.
 b. Analisis trend. Teknik analisis yang digunakan untuk mengetahui
 keadaan kenaikan dan penurunan keuangan.
 c. Analisis persentase per-kompenen. Teknik analisis yang digunakan untuk
 mengetaui persentase investasi pada masing-masing aktiva terhadap
 keseluruhan total aktiva serta hutang.
 d. Analisis sumber dan penggunaan modal kerja. Teknik analisis yang
 digunakan untuk mengetahui seberapa besar sumber dan pengguna modal
 dengan dua periode yang dibandingkan.
 e. Analisis sumber dan penggunaan kas. Teknik analisis yang digunakan
 untuk mengetahui kondisi kas dan sebab terjadinya perubahan pada kas
 pada saat periode tertentu.
 f. Analisis rasio keuangan. Teknik analisis yang digunakan untuk
 mengetahui hubungan antara pos-pos tertentu dalam laporan laba rugi
 dan neraca baik dengan cara individu atau bersama-sama.
 g. Analisis perubahan harga kotor. Teknik analisis yang digunakan untuk
 mengetahui posisi laba dan akibat perubahan pada laba.
 h. Analisis break event. Teknik analisis ini digunakan untuk mengetahui
 persentase penjualan yanag harus dicapai agar perusahaan tidak rugi.
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 6. Net Profit Margin (NPM)
 Net Profit Margin (NPM) menunjukkan berapa besar persentase
 pendapatan bersih yang diperoleh dari setiap penjualan (Harahap, 2010).
 Menurut Rangkuti (2006) perusahaan yang memiliki rasio NPM relatif besar
 cenderung memiliki kemampuan untuk bertahan dalam kondisi sesulit
 apapun. Semakin besar rasio NPM maka semakin baik karena kemampuan
 perusahaan dalam mendapatkan laba melalui penjualan cukup tinggi dan
 juga kemampuan perusahaan dalam menekan biaya-biayanya cukup baik.
 7. Debt to Equity Ratio (DER)
 Menurut Ratih et al. (2014) DER adalah perbandingan antara hutang
 dan ekuitas. Jika hasil perhitungan DER tinggi mengindikasi bahwa
 ketidakmampuan perusahaan dalam membayar hutang jangka panjang
 kepada pihak ketiga dan mengindikasi bahwa hutang jangka panjang yang
 digunakan sebagai modal oleh perusahaan tidak dimanfaatkan dengan baik.
 Investor lebih memilih menanamkan modalnya pada suatu perusahaan
 ketika hasil perhitungan DER rendah, karena risiko perusahaan kecil
 sehingga harga saham akan tinggi.
 8. Dividend Payout Ratio (DPR)
 DPR merupakan dividen yang dibagi kepada pemegang saham
 dibandingkan dengan earning after tax (Atmaja, 2008). Dividen yang
 dibagikan hanya dapat dibayarkan jika saldo laba ditahan positif, jika dalam
 tahun berjalan diperoleh laba tetapi saldo laba ditahan negatif maka
 perusahaan tidak boleh membagikan dividen (Rodoni et al., 2010). Besar
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 kecilnya laba yang ditahan ditentukan oleh besarnya DPR, setiap ada
 penambahan laba yang ditahan maka terdapat penambahan modal sendiri
 dalam perusahaan yang diperoleh dengan biaya murah. Rapat Umum
 Pemegang Saham (RUPS) akan memutuskan mengenai besarnya jumlah
 laba yang ditahan dan besarnya dividen yang dibagikan.
 Dividen yang dibagikan perusahaan kepada pemegang saham bisa
 berupa:
 a) Dividen Tunai (cash dividend). Dividen tunai merupakan dividen yang
 dibayar emiten kepada para pemegang saham secara tunai setiap
 lembarnya.
 b) Dividen Saham (stock dividend). Dividen saham merupakan pembayaran
 dividen dalam bentuk saham yaitu berupa pemberian tambahan kepada
 pemegang saham dalam jumlah yang sebanding dengan saham-saham
 yang dimiliki.
 C. Perumusan Hipotesis
 Berdasarkan landasan teori serta penelitian terdahulu yang telah
 dijelaskan di atas maka menunjukkan adanya hubungan antara variabel
 independen terhadap variabel dependen yaitu NPM, DER dan DPR terhadap
 harga saham yang dapat di gambarkan sebagai berikut:
 H1 NPM (X1)
 Harga Saham (Y) H2
 DER (X2)
 H3 DPR (X3)
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 1. Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham
 NPM menunjukkan besarnya laba yang diperoleh perusahaan dari
 penjualan pada satu periode akuntansi. Sesuai dengan tujuan perusahaan salah
 satunya yaitu bagaimana laba perusahaan mampu untuk memaksimalkan
 pemegang saham karena para pemegang saham berinvestasi pada perusahaan
 pada dasarnya memiliki tujuan yaitu mendapatkan pengembalian (return).
 Semakin tinggi NPM maka semakin baik, karena kemampuan perusahaan
 dalam mendapatkan laba cukup tinggi dan juga dalam menekan biaya-biayanya
 cukup baik. Hal ini menunjukkan kinerja agent yang baik dalam menghasilkan
 laba bagi perusahaan. Selain itu semakin tingginya NPM juga akan
 memberikan sinyal positif kepada para investor terutama dari sudut return
 saham agar investor tertarik untuk menanamkan modalnya kepada perusahaan.
 Sejalan dengan Penelitian yang dilakukan Nainggolan (2019) dan Samosir et
 al. (2019) mengatakan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan
 terhadap harga saham.
 H1 : NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
 2. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) Terhadap Harga Saham
 DER merupakan perbandingan antara pendanaan yang berasal dari
 hutang dengan ekuitas yang dimiliki perusahaan. Semakin tinggi DER
 menunjukkan perusahaan dalam kondisi kurang baik karena perusahaan akan
 lebih banyak menggunakan kewajibannya daripada ekuitas yang dimilikinya.
 Selain itu menunjukkan bahwa semakin tinggi juga tanggungan yang dimiliki
 perusahaan karena perusahaan tidak mampu dalam membayar hutang jangka
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 panjang dan juga mengindikasi bahwa hutang jangka panjang tersebut tidak
 dimanfaatkan dengan baik oleh perusahaan. Perusahaan yang nilai DER tinggi
 menyebabkan laba perusahaan tertekan untuk membiayai bunga pinjamannya
 dan juga akan berdampak pada return yang akan dibagikan kepada para
 investor. Sebaliknya DER yang rendah menunjukan kinerja agent yang baik
 dalam mengelola pendanaan yang digunakan oleh perusahaan. Ketika DER
 rendah investor akan lebih berminat dalam berinvestasi yang mana akan diikuti
 dengan tingginya harga saham, karena semakin rendah DER perusahaan akan
 dipandang memiliki risiko kecil dalam pembayaran hutang. Sejalan dengan
 penelitian yang dilakukan Arifin dan Agustami (2016), Putranto dan
 Darmawan (2018) mengatakan bahwa DER berpengaruh negatif dan signifikan
 terhadap harga saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Amirullah
 dan Rahmawati (2019) mengatakan bahwa DER tidak berpengaruh secara
 signifikan terhadap harga saham.
 H2 : DER berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.
 3. Pengaruh Dividen Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham
 DPR merupakan dividen yang dibagi kepada pemegang saham
 dibandingkan dengan earning after tax. Semakin rendah DPR maka akan
 memberikan sinyal negatif bagi investor dan juga akan diikuti oleh
 menurunnya harga saham. Sesuai dengan signalling theory perusahaan yang
 membagikan dividen akan memberikan sinyal positif kepada pemegang saham
 dan juga semakin besar dividen yang dibagikan maka dapat maningkatkan
 harga saham suatu perusahaan karena perusahaan mampu mesejahterahkan
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 pemegang saham, sehingga investor akan tertarik untuk menanamkan
 modalnya pada perusahaan tersebut. Sejalan dengan penelitian yang dilakukan
 Samosir et al. (2019) dan Susanto et al. (2019) mengatakan bahwa DPR
 berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Pada umunya
 investor menginginkan pembagian dividen yang relatif stabil, karena dengan
 stabilnya pembayaran dividen dapat meningkatkan kepercayaan investor
 terhadap perusahaan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan Levina dan
 Dermawan (2019) mengatakan bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan
 terhadap harga saham.
 H3 : DPR berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
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