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TINJAUAN TEORI 

 

2.1  Leverage 

Dalam iarti iluas idikatakan ibahwa ileverage idigunakan iuntuk imengukur 

ikemampuan perusahaan iuntuk imembayar iseluruh ikewajibannya, ibaik ijangka ipendek 

imaupun ijangka panjang apabila iperusahaan idibubarkan i(Kasmir, i2017:151). iSedangkan 

ileverage idalam idunia ibisnis imerujuk ipada ipenggunaan iasset idan isumber idana ioleh 

iperusahaan idimana ipada ipenggunaan iasset iserta idana itersebut iperusahaan iwajib 

imengeluarkan ibiaya itetap iatau ibeban itetap. iDimana ipenggunaan iasset idan idana iyang 

idimaksudkan itersebut iuntuk imenaikkan ilaba ipotensial ibagi ipemegang isaham. 

iKemudian imenurut iFahmi i(2015:106) imenyatakan ibahwa ileverage iadalah irasio iyang 

imengukur iseberapa ibesar iperusahaan idibiayai idengan ihutang, iapabila iutang isuatu 

iperusahaan iterlalu itinggi imaka iakan imembahayakan iperusahaan ikarena itermasuk ipada 

ikategori iextreme ileverage i(utang iekstrim) idimana isuatu iperusahaan itersebut iterjebak 

idalam itingkat iutang iyang itinggi idan isulit iuntuk imelepaskan ibeban iutang itersebut. 

iAdapun imenurut iBrigham idan iHouston i(2010:140) idalam ibukunya iyang imenyatakan 

irasio ileverage imerupakan i“rasio iyang imengukur isejauh imana iperusahaan 

imenggunakan ipendanaan imelalui iutang i(financial ileverage) isehingga ikita imampu 

imelihat ikemampuan iperusahaan idalam imengoptimalkan ihutang”. i 

Berdasarkan ipenjelan ipada ipenelitian iterdahulu idi iatas, idapat idisimpulkan 

ibahwa irasio ileverage imerupakan isuatu irasio ikeuangan iyang imengukur ikemampuan 

iperusahaan idalam imemenuhi ikewajibannya idalam ipelunasan iatas ikewajibannya, ibaik 

idalam ijangka ipendek imaupun ijangka iPanjang. 

2.1.1  Tujuan dan Manfaat Leverage 

Menurut iKasmir i(2015:153) iberikut iadalah ibeberapa itujuan iperusahaan idengan 

imenggunakan irasio ileverage iyaitu:  

1. iUntuk imengetahui iposisi iperusahaan iterhadap ikewajiban ikepada ipihak ilainnya 

i(kreditor).  

2. iUntuk imenilai ikemampuan iperusahaan idalam imemenuhi ikewajiban iyang ibersifat 

itetap i(seperti iangsuran ipinjaman itermasuk ibunga). 
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3. iUntuk imenilai ikeseimbangan iantara inilai iaktiva ikhususnya iaktiva itetap idengan 

imodal  

4. iUntuk imenilai iseberapa ibesar iaktiva iperusahaan idibiayai ioleh iutang.  

5. iUntuk imenilai iseberapa ibesar ipengaruh iutang iperusahaan iterhadap ipengelolaan 

iaktiva.  

6. iUntuk imenilai idan imengukur iberapa ibagian idari isetiap irupiah imodal isendiri iyang 

idijadikan ijaminan iutang ijangka panjang. 

7. iUntuk imenilai iberapa idana ipinjaman iyang isegera iakan iditagih, iterdapat isekian 

ikalinya imodal isendirinya iyang idimiliki. 

Sedangkan, imenurut iKasmir i(2015:154) iberikut iadalah ibeberapa imanfaat ileverage 

iyaitu:  

1. iUntuk imenganalisis ikemampuan iposisi iperusahaan iterhadap ikewajiban ikepada ipihak 

ilainnya.  

2. iUntuk imenganalisis ikemampuan iperusahaan imemenuhi ikewajiban iyang ibersifat 

itetap i(seperti iangsuran ipinjaman itermasuk ibunga)  

3. iUntuk imenganalisis ikeseimbangan iantara inilai iaktiva ikhususnya iaktiva itetap 

idengan imodal.  

4. iUntuk imenganalisis iseberapa ibesar iaktiva iperusahaan idibiayai ioleh iutang.  

5. iUntuk imenganalisis iseberapa ibesar ipengaruh iutang iperusahaan iterhadap ipengelolaan 

iaktiva.  

6. iUntuk imenganalisis idan imengukur iberapa ibagian idari isetiap irupiah imodal isendiri 

iyang idijadikan ijaminan iutang ijangka ipanjang.  

7. iUntuk imenganalisis iberapa idana ipinjaman iyang isegera iakan iditagih iada iterdapat 

isekian ikalinya imodal isendiri. 

2.1.2  iJenis i– iJenis iLeverage 

Dalam ipenelitian iini ipeneliti imenyebutkan idua ijenis ileverage isebagai ivariabel 

ipenelitian iyaitu iOperating iLeverage idan iFinancial iLeverage. iBerikut ipenjelasan 

imengenai ijenis ileverage iyang idisebutkan i: 
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2.1.2.1   Operating Leverage 

Menurut iSudana i(2011 i: i160), isetiap iperusahaan iyang imenggunakan iaktiva itetap 

idalam ioperasinya idikatakan imemiliki ioperating ileverage. iOperating ileverage iada 

idisebabkan iadanya ibeban itetap iyang iditanggung idalam ioperasional iperusahaan. 

iSedangkan imenurut iHalim i(2014:89), ioperating ileverage ididefinisikan isebagai 

ipenggunaan iasset iyang imemiliki ibeban itetap idengan iharapan ireturn iyang idihasilkan 

iatas ipenggunaanya idapat imenutupi ibiaya itetap idan ivariabel. iPerusahaan iyang 

imenggunakan ioperating ileverage imerupakan ikemampuan iperusahaan ididalam 

imenggunakan ifixed ioperating icost iuntuk imemperbesar ipengaruh idari iperubahan 

ivolume ipenjualan iterhadap iearning ibefore iinterest iand itaxes i(EBIT) iSyamsuddin 

i(2013:107). iBisa idiasumsikan ibahwa iperusahaan iyg imempunyai itingkat ioperating 

ileverage iyg itinggi itentunya imemliki itigkat iharapan iterhadap ilaba iyg ilebih itinggi. 

iKonsep ioperating ileverage ipada iawalnya idikembangkan iuntuk idigunakan idalam 

ipenganggaran imodal, isehingga iketetapan ioperating ileverage idalam isebuah iperusahaan 

imemeberikan ipengaruh iyang ibesar iterhadap ikeputusan ipenganggaran imodal iperusahaan 

i(Houston idan iBeigham, i2006:18). 

Leverage ioperasi iadalah ipengaruh ibiaya itetap ioperasional iterhadap ikemampuan 

iperusahaan iuntuk imenutup ibiaya itersebut, idengan ikata ilain ipengaruh iperubahan 

ivolume ipenjualan i(Q) iterhadap ilaba isebelum ibunga idan ipajak i(EBIT). iBesar ikecilnya 

ioperating ileverage idapat idihitung idengan irumus iDOL i(Degree iof iOperating 

iLeverage). iOperating ileverage isendiri ibisa imemperbesar ikeuntungan ipada iperusahaan 

iatau imalah imenjadi ikerugian ibesar ibagi isuatu iperusahaan. iApabila isuatu iperusahaan 

imempunyai ioperating ileverage iyang itinggi, imaka isedikit ipeningkatan idi ipenjualan ibisa 

imenaikkan iprosentase iyg ibesar ipada iEBIT. iKebalikannya, iBila iperusahaan imemiliki 

ioperating ileverage iyg irendah, imaka ipenurunan ipada ipenjualan iakan imengakibatkan 

ipenurunan ijumlah iEBIT iyang itidak iproporsional. iOperating ileverage idikatakan 

imenghasilkan ileverage iyang ifavorable iatau imenguntungkan ijika ipendapatan isetelah 

idikurangi ibiaya ivariabel ihasilnya ilebih ibesar idaripada ibiaya itetap, isedangkan ileverage 

idikatakan iunfaforable iatau imerugikan ijika ipendapatan isetelah idikurangi ibiaya ivariabel 

ihasilnya ilebih ikecil idaripada ibiaya itetap i(Riyanto, i1995:360). iAnalisis ipada ioperating 

ileverage ibertujuan iuntuk imengetahui iseberapa ipeka ilaba ioperasi iterhadap iperubahan 

ihasil ipenjualan idan iberapa ipenjualan iminimal iyang iharus ididapatkan iperusahaan iagar 

itidak imengalami ikerugian. 
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2.1.2.2  Finansial Leverage 

Financial ileverage idapat idiartikan isebagai ipenggunaan ihutang itinggi iuntuk 

imenambah iasset iagar idapat imenghasilkan ioutput idan ilaba ioperasi itinggi, iakibat idari 

ipenggunaan itersebut iadalah ibeban ibunga iyang itinggi ipula i(Utari iet ial, i2014:199). 

iFinancial ileverage iada idisebabkan iadanya ikewajiban-kewajiban ifinansial iyg isifatnya 

itetap i(fixed ifinancial icharges) iyg iwajib idikeluarkan ioleh iperusahaan. iKewajiban-

kewajiban ifinansial iyang itetap iini itidaklah iberubah idengan iadanya iperubahan itaraf 

iEBIT idan iwajib idibayar itanpa imelihat isebesar iapa ipun itingkat iEBIT iyg idicapai 

ioleh iperusahaan. iSehingga idapat idikatakan ibahwa ifinancial ileverage iadalah 

ipenggunaan idana idengan ibeban itetap idengan iharapan iakan imemberikan ikeuntungan 

iyang iakan imeningkatkan ipendapatan iper ilembar isaham, ipenggunaan idana iseperti iini 

idilakukan ketika kebutuhan ipendanaan itidak idapat idipenuhi idengan imodal isendiri iatau 

ikurang itersedianya imodal isendiri (Ratmana iPutra 2013:318-328). 

Besar ikecilnya ifinancial ileverage idapat idihitung idengan imenggunakan irumus 

iDFL i(Degree iof iFinancial iLeverage), idiamana iDFL itersebut imenunjukan iseberapa 

ijauh iperubahan iEPS ikarena iperubahan itertentu idari iEBIT.Bisa idikatakan 

imenguntungkan ijika ifinancial ileverage imenerima ibiaya ipenjualan ilebih idari ibiaya 

ibunga iatas ipinjaman iyang idilakukan. iSebaliknya idikatakan irugi iapabila ipendapatan 

idari ipenjualan itidak idapat imenutupi ibiaya ibunga iatas ipinjaman iyang idilakukan. 

iSemakin itinggi iDFL isuatu iperusahaan iakan isemakin itinggi ileverage iyang idiperoleh 

i(Syamsuddin, i2011:118). iDFL iyg itinggi iakan imemperbesar iketidakpastian 

ipengembalian iperusahaan, iakibatnya ibesar irisiko iyg iharus iditanggung ioleh 

iperusahaan, inamun ijuga imemperbesar ireturn iatau ipenghasilan ipemegang isaham. 

Konsep ifinancial ileverage iadalah ihubungan iantara ilaba ioperasi idengan ilaba 

ibersih iyang idipengaruhi ioleh ibeban ibunga i(Utari iet ial, i2014:268). Financial leverage 

ijuga idiartikan isebagai ikemampuan iperusahaan idalam imenggunakan ihutang iyg 

isifatnya ipermanen iuntuk imemperbesar idampak iEBIT iterhadap ipendapatan iper isaham 

i(EPS). iPerusahaan iyg imemakai isumber idana idengan ibeban itetap iberarti iperusahaan 

iyang imemiliki ifinancial ileverage. 

2.2  iReturn iOn iEquity i(ROE) 

Rasio iPengembalian iEkuitas iatau iReturn ion iEquity i(ROE) imerupakan iukuran iyg 

idirancang iuntuk imengetahui ikemampuan isebuah iperusahaan iagar idapat imenghasilkan 

ikeuntungan ibagi iorang iyg imembeli isahamnya. iTingkat ipertumbuhan iprofitabilitas 
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itermasuk isalah isatu ijenis irasio ikeuangan iyang isering idigunakan ioleh ipara iinvestor 

idalam imelihat iprospek iperusahaan idi imasa iyang iakan idatang i(Kasmir, i2017). iMenurut 

iKasmir i(2017) ibahwa idengan iadanya iperolehan ilaba iyang imaksimal imaka iperusahaan 

idapat iberbuat ibanyak iterhadap ikesejahteraan isaham. iHal itersebut itentu iakan imenjadi 

iperhatian ibagi ipara iinvestor iserta idapat imemicu itingkatnya ipermintaan isehingga iharga 

isaham iakan imengalami ikenaikan. iUmumnya, iROE imenjadi isalah isatu idasar 

ipertimbangan ibagi ipara icalon iinvestor idalam imenginvestasikan isahamnya ipada isuatu 

iperusahaan. iMeningkatnya iROE iyang ididapatkan iperusahaan, imaka iakan isemakin 

itinggi iharga isahamnya. iSebaliknya, isemakin ikecil itingkat iROE iyang ididapatkan 

iperusahaan, imaka iakan isemakin irendah iharga isahamnya, isehingga iminat imasyarakat 

iuntuk imenanamkan imodal iyang idimiliki ipada isuatu iperusahaan itersebut icenderung 

irendah. i 

2.3  iEarning iPer iShare i(EPS) 

Earning iPer iShare i(EPS) iatau ilaba iper ilembar isaham imenunjukan ibesarnya ilaba 

ibersih iperusahaan iyang isiap idibagikan ibagi iseluruh ipemegang isaham iperusahaan iatau 

ijumlah iuang iyang idihasilkan i(return) idari isetiap ilembar isaham. iMenurut iBadruzaman, 

iJajang i(2017) iEarning iPer iShare i(EPS) imenjadi isuatu irasio iyg ibiasa idipergunakan 

ipada propektus, ibahan ipenyajian, iserta ilaporan itahunan ikepada ipemegang isaham iyg 

imerupakan ilaba ibersih idikurangi idividen idibagi imenggunakan irata-rata itertimbang idari 

isaham ibiasa iyang iberedar iyg iakan imenghasilkan ilaba iper isaham. iSehingga iEarning 

iPer iShare i(EPS) iadalah ijumlah ipendapatan iyang idiperoleh ipada isatu iperiode iuntuk 

itiap ilembar isaham iyang itersebar. iSedangkan imenurut iTandelilin i(2010:373), i“ iEarning 

iPer iShare (EPS) adalah ilaba ibersih isetelah ibunga idan ipajak iyang isiap idibagikan 

ikepada ipemegang isaham idibagi idengan ijumlah ilembar isaham iperusahaan”. 

Tujuan iperhitungan Earning Per Share (EPS) menurut iMachfoedz i(2010:356), iadalah 

i“untuk imelihat ikemajuan i(progress) idari ioperasi iperusahaan, imenentukan iharga isaham, 

idan imenetukan ibesarnya idividenyang iakan idibagikan”. iSemakin itinggi iEPS isuatu 

iperusahaan iberarti isemakin ibesar iearning iyang iakan iditerima iinvestor idari iinvestasinya 

itersebut, isehingga ibagi iperusahaan ipeningkatan iEPS itersebut idapat imemberikan 

idampak ipositif iterhadap iharga isahamnya idi ipasar. i 

Salah isatu ifaktor iinvestor imembeli isaham iialah iuntuk imendapatkan ideviden, iBila 

inilai iEarning Per Share (EPS) kecil, imaka ikecil ijuga ikemungkinan iperusahaan iuntuk 



16 
 

imembagikan ideviden. iMaka ibisa idikatakan iinvestor iakan ilebih imeminati isaham iyg 

imempunyai Earning Per Share (EPS) itinggi idi ibandingkan isaham iyg imempunyai iearning 

iper ishare irendah. iEarningiper ishare i(EPS) yang irendah icenderung imenghasilkan iharga 

isaham iturun. 

2.4  iHarga iSaham 

Menurut i(Sudana, i2015, ihal. i99) imenyatakan isaham imerupakan ialternatif 

isumber idana ijangka ifactor iuntuk iperusahaan. iPada itransaksi ijual ibeli idi ibursa iefek, 

isaham iatau iseringkali ijuga idisebut ishare adalah   instrumen yang ipaling idominan 

idiperdagangkan, idimana isaham isendiri imerupakan isurat iberharga iyang idikeluarkan 

ioleh iperusahaan ibentuk iperseroan iterbatas iatau iemiten. i 

Harga isaham imerupakan ibentuk idari isurat i– isurat iberharga iyang idapat 

imenghasilkan ikeuntungan iatau ibisa ijadi ikerugian iyang idi iperjual ibelikan idi ipasar 

imodal iatau ibursa iefek idalam ijangja iwaktu itertentu. iMenurut iMusdalifah iAzis 

i(2015:80) iharga isaham iadalah iharga ipada ipasar iriil, idan imerupakan iharga iyang 

ipaling imudah iditentukan ikarena imerupakan iharga idari isuatu isaham ipada ipasar iyang 

isedang iberlangsung iatau ijika ipasar iditutup, imaka iharga ipasar iadalah iharga 

ipenutupannya. iAdapun imenurut i(Tewal i& iJan, i2017) iharga isaham iadalah inilai 

isaham iyang iditentukan ioleh ikekuatan ipenawaran ijual ibeli isaham ipada imekanisme 

ipasar itertentu. isedangkan imenurut iJogiyanto i(2011 i: i143) imendifnisikan iharga isaham 

iadalah iharga iyang iterjadi idi ipasar ibursa ipada isaat itertentu idan iharga isaham itersebut 

iditentukan ioleh ipelaku ipasar. iTinggi irendahnya iharga isaham iini iditentukan ioleh 

ipermintaan idan ipenawaran isaham itersebut idi ipasar imodal. 

2.4.1  Faktor – Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 

Ada ibeberapa ifaktor iyang imempengaruhi ifluktuasi iharga isaham idi ipasar imodal, 

ihal iini iterjadi idisebabkan iharga isaham ibisa imempengaruhi i16actor ieksternal idan 

iinternal idari iperusahaan. iMenurut iBrigham idan iHouston i(2011:238) iharga isaham 

idipengaruhi ioleh ibeberapa faktoriutama, iyaitu i: 

1. Faktor iinternal i: 

a. Pengumuman itentang ipemasaran iproduksi ipenjualan iseperti ipengiklanan, 

irincian ikontrak, iperubahan iharga, ipenarikan iproduk ibaru, ilaporan iproduksi, 

ilaporan ikeamanan, idan ilaporan ipenjualan. 
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b. Pengumuman ipendanaan, iseperti ipengumuman iyang iberhubungan idenan 

iekuitas idan ihutang. 

c. Pengumuman ibadan idireksi imanajemen i(management iboard iof idirector 

iannouncements) iseperti iperubahan idan ipergantian idirektur, imanajemen idan 

istruktur iorganisasi. 

d. Pengumuman ipengambil ialihan idiverivikasi iseperti ilaporan imerger iinvestasi, 

iinvestasi iekuitas, ilaporan itake iover ioleh ipengakuisisian idan idiakuisisi, 

ilaporan iinvestasi ilainnya. 

e. Pengumuman iinvestasi iseperti imelakukan iekspansi ipabrik ipengembangan 

iriset idan ipenutupan iusaha ilainnya. 

f. Pengumuman iketenagakerjaan i(labour iannouncements), iseperti inegoisasi 

ibaru, ikotrak ibaru, ipemogokan idan ilainnya. 

g. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalaba sebelum akhir 

tahun viscal dan setelah akhir tahun viscal Earning Per Share (EPS), Dividen Per 

Share (DPS), Price Earning Ratio (PER), net provit margin (NPM), return on 

assets (ROA) dan lain – lain.  

2. Faktor ieksternal i: 

a. Pengumuman dari pemerintah seperti perubahan suku bunga tabungan dan 

deposito kurs valuta asing, inflasi, serta sebagai iregulasi idan iregulasi iekonomi 

iyang idikeluarkan ioleh ipemerintah. 

b. Penhumuman ihukum iseperti itutuntan iterhadap iperusahaan iatau iterhadap 

imanjernya idan ituntutan iperusahaan iterhadap imanajernya. 

c. Pengumuman industri sekuritas, iseperti ilaporan ipertemuan itahunan iinsider 

itrading, ivolume iatau iharga isaham iperdagangan ipembatasan iatau ipenundaan 

itrading.  

Selain faktor - faktor iyang idisebut idiatas, iharga isaham idapat ijuga idipengaruhi 

ioleh ikondisi isuatu iperusahaan. iDimana ijika isuatu iperusahaan isemakin ibaik idalam 

ikinerjanya imaka iakan iberdampak ipada ilaba iyang idi idapat iperusahaan idan 

ikeuntungan idiperoleh ioleh iinvestor iperusahaan, isehingga idapat imempengaruhi 

ikenaikan iharga isaham. 

Sedangkan imenurut iSunariyah i(2011:234), faktor - faktor yang imemepengaruhi 

iharga isaham iadalah faktoriinternal iperusahaan, imerupakan ifaktor iyang iberhubungan 

idengan ikebijakan iinternal ipada isuatu iperusahaan ibeserta ikinerja iyang itelah idicapai, 
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ihal iini iberkaitan idengan ihal i– ihal iyang iseharusnya idapat idikendalikan ioleh 

imanajemen, isedangkan faktorieksternal iyaitu ihal i– ihal idiluar ikemampuan iperusahaan 

iatau idiluar ikemampuan imanajemen, imisalnya ipsikologi ipasar, idan ilaju iinflasi iyang 

itinggi. 

2.5  iTinjauan iPenelitian iTerdahulu 

Tabel 2.1  

Penelitian Terdahulu 

 

NO Judul iPenelitian Penulis idan 

iTahun 

iPenelitian 

Variabel Kesimpulan 

1.  

i 

Pengaruh 

iOperating 

iLeverage idan 

iFinancial 

iLeverage 

iTerhadap iHarga 

iSaham idengan 

iEarning iPer 

iShare i(EPS) 

iSebagai iVariabel 

iIntervening iPada 

iPerusahaan 

iProperti i& iReal 

iEstate iyang 

iTerdaftar idi 

iBursa iEfek 

iIndonesia 

iPeriode i2011 i– 

i2015 

Nur iZidni 

iItami i 

(2017) 

Independen i: 

Operating 

iLeverage, 

iFinancial 

iLeverage 

 

Dependen i: 

Earning iper 

iShare i(EPS), 

iHarga iSaham 

1.Operating ileverage idan 

iFinancial ileverage itidak 

iberpengaruh isecara iparsial 

iterhadap iharga isaham. 

 

2.Operating ileverage itidak 

iberpengaruh isecara iparsial 

iterhadap iearning iper ishare 

i(EPS) idan iFinancial 

ileverage iberpengaruh 

isecara iparsial iterhadap 

i(EPS). 

 

3.Earning iper ishare i(EPS) 

iberpengaruh isecara iparsial 

iterhadap iharga isaham. 

 

4.Operating ileverage i& 

iFinancial ileverage isecara 

itidak ilangsung iberpengaruh 

isignifikan iterhada iharga 

isaham idengan iEPS isebagai 
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ivariabel iintervening iatau 

iperantara. 

 

2.  Pengaruh 

iVariabel 

iFundamental 

iPertumbuhan, 

iProfitabilitas, 

iLikuiditas, 

iLeverage, idan 

iEfisien 

iPerusahaan 

iTerhadap iHarga 

iSaham idi iBEI 

Eko iPrasetyo 

iAnggono 

i(2016) 

Independen i: 

Pertumbuhan 

iPerusahaan, 

iProfitabilitas 

iPerusahaan, 

iLeverage 

iPerusahaan, 

iLikuiditas 

iPerusahaan, 

iEfisiensi 

iPerusahaan 

 

Dependen i: 

Harga iSaham 

1.Variabel ipertumbuhan 

iperusahaan idan 

iprofitabilitas itidak 

iberpengaruh isignifikan 

iterhadap iharga isaham. 

 

2.Variabel ilikuiditas, 

leverage, idan iefisiensi 

iperusahaan iberpengaruh 

isignifikan iterhadapharga 

isaham. 

 

3.Secara isimultan ivariabel 

ifundamental ipertumbuhan, 

iprofitabilitas, ilikuiditas, 

ileverage, idan iefisiensi 

iperusahaan iberpengaruh 

isignifikan iterhadap iharga 

isaham. 

3.  Pengaruh 

iProfitabilitas idan 

iLeverage 

iTerhadap iHarga 

iSaham 

iPerusahaan 

iManufaktur idi 

iBursa iEfek 

iIndonesia 

Saprudin, 

iTufrida 

iMurniati 

iHasyim 

i(2020) 

Independen i: 

Kepemilikan 

iManajerial, 

iLeverage, 

iProfitabilitas 

 

Dependen i: 

Harga iSaham 

1.Terdapat ipengaruh 

isignifikan iprofitabilitas 

iterhadap iharga isaham. 

 

2.Terdapat ipengaruh 

isignifikan ileverage iterhadap 

iharga isaham. 

 

3.Terdapat ipengaruh 

isignifikan iprofitabilitas idan 
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ileverage iterhadap iharga 

isaham. 

 

4.  Pengaruh 

iFinancial 

iLeverage idan 

iRetutn ion 

iEquity iTerhadap 

iHarga iSaham 

iPada iPerusahaan 

iSub iSektor 

iFarmasi iyang 

iTercatat idi 

iBursa iEfek 

iIndonesia 

Reni iSusanti 

i(2017) 

Independen i: 

Dept ito iEquity 

iRatio, iReturn 

ion iEquity 

 

Dependen i: 

Harga iSaham 

1.Dept ito iequity iratio 

iberpengaruh i20actor20d 

iterhadap iharga isaham. 

 

2.Return ion iequity 

iberpengaruh ipositif 

iterhadap iharga isaham. 

5.  Pengaruh 

iLeverage iOperasi 

idan iLeverage 

iKeuangan 

iTerhadap iLaba 

iPer iLembar 

iSaham iPada 

iPerusahaan iGo 

iPublic 

Muhammad 

iYunus 

Independen i: 

Leverage 

iOperasi, 

iLeverage 

iKeuangan 

 

Dependen i: 

Laba iPer 

iLebar iSaham 

1.Pengujian isecara iparsial 

ileverage ioperasi iterhadap 

ilaba iper ilembar isaham 

iberpengaruh isecara ipositif. 

 

2.leverage ioperasi idan 

ileverage ikeuangan 

iberpengaruh ipositif idan 

isignifikan isecara isimultan 

iterhadap ilaba iper ilembar 

isaham. 

 

3.Pada i ipengujian koefisien i 

ideterminasi i ivariabel i 

ihubungan i iantar ileverage 

ioperasi idan ileverage 

ikeuangan i iterhadap i ilaba 

iper i ilembarisaham 
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imemiliki nilai iR-square i i 

isebesar i i i0,210 

menunjukkan i i ibahwa i 

pengaruh ivariabel ibebas i 

i(indenden) iterhadap i 

ivariabel i iterikat i(dependen) 

sebesar i i21% i 

sedangkan i isisanya i 

isebesar 79% idipengaruhi i 

ioleh faktor – faktor lain i 

iyang itidak idijeleskan 

idalam ipenelitian iini. 
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2.6  iModel iKonseptual 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.7 Pengembangan iHipotesis 

Hipotesis iialah ijawaban isementara iterhadap ipersoalan iyang imasih ibersifat 

idugaan isebab imasih iharus idibuktikan ikebenarannya. iPengungkapan ihipotesis 

iditetapkan isesuai idengan iteori iataupun ipenelitian iterdahulu iyang ipernah idilakukan 

ioleh ipeneliti isebelumnya. iSedangkan imenurut (Sugiyono 2017:96) iHipotesis imerupakan 

ijawaban isementara iterhadap irumusan imasalah ipenelitia, idimana irumusan imasalah 

ipenelitian itelah idinyatakan idalam ibentuk ikalimat ipertanyaan. iAdapun ihipotesis iyang 

idiajukan isebagaijawaban isementara idari ipenlitian iini iadalah i: 

 

2.7.1 iPengaruh iOperating iLeverage iTerhadap iHarga iSaham 

Dari ipembahasan idiatas isalah isatu ifaktor iyang imempengaruhi iharga isaham 

iadalah ipengumuman ipendanaan i(financial iannouncements) imerupakan ipengumuman 

iyang iberhubungan idengan iekuitas idan ihutang. iOperating ileverage imenjadi isalah isatu 

EARNING PER 

SHARE (EPS) 

(Z) 

 

RETURN ON 

EQUITY 

(X3) 

 

OPERATING 

LEVERAGE 

(X2) 

 

FINANCIAL 

LEVERAGE 

(X1) 

 

HARAGA 

SAHAM 

(Y) 

 

Gambar 2 1 
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idari imacam ileverage i(hutang) iyang idipergunakan ipada isuatu iperusahaan. ioperating 

ileverage idapat idiartikan ipula isebagai ikemampuan iperusahaan idalam imenggunakan 

ibiaya ioperasional itetap iuntuk imeperbesar ipengaruh idari iperubahan ivolume ipenjualan 

iterhadap iEBIT i(Utami iAprilia i.D, i2017:43). iTingkat ioperating ileverage i(DOL) ibisa 

iditinjau idari ihasil ipresentase iperubahan ilaba iopersi i(EBIT) iterhadap ipresentase 

iperubahan ipada ipenjualan. iPenelitian iyang idilakukan ioleh iHaryanto iSugeng i(2011) 

imenyatakan ibahwa isecara iparsial idegree iof ioperating ileverage i(DOL) iatau itingkat 

ioperating ileverage iberpengaruh iterhadap iharga isaham. 

H1 i= iOperating iLeverage iberpengaruh isecara iparsial iterhadap iharga isaham. 

 

2.7.2 iPengaruh iFinansial iLeverage iTerhadap iHarga iSaham 

Syamsudin i(2009:113) imengemukakan ifinancial ileverage idapat idiartikan 

isebagai ikemampuan iperusahaan idalam imenggunakan ikewajiban i– ikewajiban ifianacial 

itetap iuntuk imemperbesar ipengaruh iperubahan iEBIT iterhadap ipendapatan iper ilembar 

isaham i(EPS). iFinanacial ileverage ijuga ibisa idisimpulkan isebagai isuatu iTindakan 

ipenggunaan ihutang iuntuk imenambah iasset idengan iharapan ibisa imemperbesar 

ipengembalian iakhir ipada ipemegang isaham. iKetika iperusahaan ibisa imemberikan 

ikeuntungan iyang itinggi imaka iperusahaan idapat imemberikan ipenawaran idan 

ipermintaan idari iinvestor isemakin itinggi isehingga imengakibatkan inaiknya isuatu iharga 

isaham ipada iperusahaan. 

Financial ileverage imenjadi isalah isatu idari imacam ileverage i(hutang) iyang 

idilakukan iperusahaan iyang idilihat idari iseberapa ibesar isuatu iperusahaan idalam 

imenggunakan ibeban itetap imelalui iutang i(biaya iasing) iagar iterpenuhinya ikegiatan 

ioperasional isuatu iperusahaan. iMultiplier ieffect iyang idihasilkan ikarena ipenggunaan 

idana idengan ibiaya itetap iini idisebut idengan itingkat ileverage ikeuangan i(Degree iof 

iFinancial iLeverage). iDFL imengukur iperubahan iEarning iBifore iInterest iand iTaxes 

i(EBIT) iatau irasio iantara ipresentase iperubahan iEarning iPer iShare i(EPS) idibanding 

idengan ipresentase iperubahan iEarning iBefore iInterest iand iTaxes i(EBIT) i(Sartono, 

i2010:265). i i 

H2 i= iFinancial iLeverage iberpengaruh isecara iparsial iterhadap iharga isaham. 
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2.7.3 iPengaruh iReturn iOn iEquity i(ROE) iTerhadap iHarga iSaham 

Menurut iKasmir i(2017) ibahwa iROE iadalah irasio iyang idiguankan iuntuk 

imelihat ikemampuan iperusahaan idalam imencari ikeuntungan ipada isuatu iperiode 

itertentu. iRasio iini ibertujuan iuntuk imenghasilkan ilaba iatas iinvestasi iberdasarkan inilai 

ibuku ipara ipemegang isaham, idan isering ikali idigunakan idalam imembandingkan idua 

iatau ilebih iperusahaan iatas ipeluang iinvestasi iyang ibaik iserta imanajemen ibiaya iyang 

iefektif. iMenurut iKasmir i(2017) ibahwa idengan iadanya iperolehan ilaba iyang imaksimal 

imaka iperusahaan idapat iberbuat ibanyak iterhadap ikesejahteraan ipemilik isaham. i 

Informasi ipeningkatan iROE iakan iditerima ipasar isebagai isinyal ibaik iyang 

iakan imemberikan imasukan ipositif ibagi iinvestor idalam ipengambilan ikeputusan 

imembeli isaham i(Husnan i& iPudjiastuti, i2015). iHal itersebut ijuga idapat imenjadi 

iperhatian ibagi ipara iinvestor iserta iakan imenjadi ipemicu itingkat ipermintaan isehingga 

iterjadinya ikenaikan iterhadap iharga isaham. iMenurut iHery i(2017) iprofitabilitas iyang 

itinggi iakan imemberikan iindikasi ibahwa iperusahaan ibaik, isehingga idapat imemicu 

iinvestor iuntuk imeningkatkan ipermintaan isaham idan iakan iberpengaruh iterhadap 

ikenaikan iharga iperusahaan itersebut. iROE isendiri isangat iberperan ipenting ibagi 

iseorang ipemegang imaupun icalon ipemegang isaham, ijuga ibagi imanajemen, 

idikarenakan irasio itersebut iadalah iindikator ipenting idari ishareholders ivalue icreation, 

iyang iartinya imeningkatnya irasio iROE, imeningkat ipula inilai iperusahaan, ihal itersebut 

itentu imenjadi idaya iTarik ibagi ipara iinvestor iuntuk imenanamkan imodalnya ipada 

iperusahaan itersebut. i 

Penelitian iyang idilakukan ioleh iI iGede iOka iWijaya idan iAnak iAgung iGede 

iSuarjaya i(2017) imembuktikan ibahwa iROE iberpengaruh ipositif idan isignifikan 

iterhadap iharga isaham iperusahaan imanufaktur idi iBEI iperiode i2011-2013. iBegitu ijuga 

idengan ipenelitian iyang idilakukan ioleh iMonika iLuis iGultom, iDianty iPutri iPurba, 

iZepria, idan iResta iSinaga i(2019) idengan ijudul i“Pengaruh iRasio iLancar, iReturn ion 

iEquity, idan iTotal iAsset iTurn iOver iTerhadap iHarga iSaham ipada iSektor iConsumer 

iGoods iIndustry” imembuktikan ibahwa iROE isecara iparsial iberpengaruh ipositif idan 

isignifikan iterhadap iharga isaham ipada isektor iConsumer iGoods iIndustry idi iBEI 

iperiode i2014-2018. 

H3 i= iReturn ion iEquity i(ROE) iberpengaruh ipositif iterhadap iharga isaham. 
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2.7.4 iPengaruh iOperating iLeverage iTerhadap iHarga iSaham iDengan iEarning 

iPer iShare i(EPS) iSebagai iVariabel iModerating 

Operating ileverage imerupakan ipenggunaan iaset iatau ioperasi iperusahaan iyang 

idisertai idengan ibiaya itetap. iOperating ileverage itimbul ikarena iadanya ifixed ioperating 

icost iyang idigunakan idi idalam iperusahaan iuntuk imenghasilkan iincome i(Syamsudin, 

i2011:107). iOperating ileverage ibisa ididefinisikan imenjadi ikemampuan iperusahaan idi 

idalam imemakai ifixed ioperating icost iuntuk imemperbesar ipengaruh idari iperubahan 

ivolume ipenjualan iterhadap iearning ibefore iinterest iand itaxes i(EBIT). i 

meningkat ioperating ileverage iperusahaan, imaka imeningkat ijuga isensitivitas 

iEBIT iterhadap itingkat ipenjualan. isemakin itinggi ibiaya i itetap iyang idipergunakan 

iperusahaan, imaka isemakin itinggi ioperating ileverage iyang idicapai idan isemakin ibesar i 

ijuga isensitivitas ilaba i ibersih iterhadap iperubahan ipenjualan. iSehingga isemakin 

itingginya inilai ioperating ileverage imaka iresiko iyang iditanggung ipara iinvestor ipula 

iakan imeningkat idan i ipada iakhirnya ipara iinvestor iakan imenginginkan itingkat 

ipengembalian imereka iyang ilebih itinggi ijuga isebagai igantinya, ikenaikan itingkat 

ipengembalian iini imampu itercermin idari ikenaikan inilai iEPS iperusahaan. 

H4 i= iOperating iLeverage iberpengaruh ipositif iterhadap iharga isaham idengan 

iEarning iPer iShare i(EPS) isebagai ivariabel imoderating 

2.7.5 iPengaruh iFinansial iLeverage iTerhadap iHarga iSaham iDengan iEarning 

iPer iShare i(EPS) iSebagai iVariabel iModerating i 

Menurut iWarsono i(2013:217), iFinancial iLeverage idapat ididefinisikan isebagai 

ipenggunan ipotensial ibiaya-biaya ikeuangan itetap iuntuk imeningkatkan ipengaruh 

iperubahan idalam ilaba isebelum ibunga idan ipajak iEBIT iterhadap iEAT. 

DFL imerupakan ihasil idari iperhitungan ianalisis iFinancial iLeverage imeningkat, 

iyang imana iDFL itersebut imemiliki idaya iungkit iyang itinggi iuntuk imenghasilkan iEPS 

iyang itinggi ijuga. iapabila inilai iEPS inaik, imaka iakan imenaikkan iuntung iyang itersedia 

ibuat ipemegang isaham, ibegitu ijuga isebaliknya. iPendanaan iyang idilakukan ioleh 

iperusahaan iumumnya iberasal idari ikapital iperusahaan isendiri i(equity) ijuga idiperoleh 

idari ihutang, ibaik ihutang ijangka ipendek imaupun ihutang ijangka ipanjang, ibesar i 

ikecilnya ipendanaan iperusahaan iyang iberasal idari ihutang iadalah icerminan itingkat 

ileverage ikeuangan i(financial ileverage) idari isuatu iperusahaan, iserta itingkat ileverage 

iini inantinya iakan imempengaruhi ibesar i ikecilnya iEarning iPer iShare i(EPS) iyang 
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iakan iditerima ioleh isetiap ilembar isahamnya, isehingga ibisa idiketahui ikemampuan ilaba 

iperusahaan idalam imembentuk ilaba i itiap ilembar isahamnya. 

H5 i= iFinansial iLeverage iberpengaruh ipositif iterhadap iharga isaham idengan 

iEarning iPer iShare i(EPS) isebagai ivariabel imoderating. 

 

2.7.6 Pengaruh iRetur ion iEquity (ROE) Terhadap iHarga iSaham iDengan 

iEarning iPer Share i(EPS) iSebagai iVariabel iModerasi 

ROE i idigunakan i isebagai iproksi i idalam i ipengukuran irasio i iprofitabilitas. 

iROE iyang itinggi iakan imencerminkan itingkat iprofitabilitas iyang itinggi, ilaba iyang 

idigunakan idalam iperhitungan irasio iini imerupakan ilaba ibersih isetelah ipajak. iRasio iini 

imenunjukkan idaya iuntuk imenghasilkan ilaba iatas iinvestasi iberdasarkan inilai ibuku 

ipara ipemegang isaham, idan isering ikali idigunakan idalam imembandingkan idua iatau 

ilebih iperusahaan iatas ipeluang iinvestasi iyang ibaik idan imanajemen ibiaya iyang iefektif. 

iHal i iini i iakan imeningkatkan i ikepercayaan i istakeholder iyang i i i idapat i i i 

imeningkatkan i i i iprofitabilitas i i iditunjukkan i i i idengan i i i iditerimanya i i i iproduk 

ipeusahaan i idikalangan istakeholder, i isehingga i ilaba i iyag i idihasilkan i isemakin i 

imeningkat idan imempengaruhi ilaba iper isaham iatau iEPS i(Maknuun, i2011). 

H6 i= iReturn ion iEquity i(ROE) iberpengaruh ipositif iterhadap iharga isaham idengan 

iEarning iPer iShare isebagai ivariabel imoderating 

 

 


