
BAB I 

PENDAHULUAN 

I.1. Latar Belakang 

Pasar modal ialah salah satu sarana pembentukan modal dan alokasi dana yang 

diarahkan untuk meningkatkan partisipasi masyarakat guna menunjang pembiayaan 

pembangunan nasional (Tandelilin, 2001). Menurut Arifardhani (2020:7) Pasar modal 

merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya pemerintah) dan 

sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. 

Dalam sistem keuangan, pasar modal memberikan kemungkinan dan kesempatan 

memperoleh keuntungan (return) bagi pemilik dana, sesuai dengan karakteristik investasi yang 

dipilih. Dalam sistem ekonomi, pasar modal menyediakan fasilitas untuk mempertemukan dua 

kepentingan, yaitu pihak yang memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang memerlukan 

dana (pihak yang menerbitkan efek atau emiten). 

Tinggi rendahnya laba merupakan faktor penting bagi perusahaan. Besar kecilnya laba 

perusahaan dapat diketahui melalui analisa laporan keuangan perusahaan dengan rasio 

profitabilitas. Rasio profitabilitas digunakan perusahaan untuk mengetahui seberapa besar laba 

yang diperoleh perusahaan. Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba dengan menggunakan sumbersumber yang dimiliki 

perusahaan. 

Kebijakan perusahaan dalam menentukan struktur modal merupakan perimbangan 

antara resiko dan tingkat pengembalian. Perusahaan harus menawarkan kepada investor tingkat 

bunga yang kompetitif dengan alternatif investasi terbaik yang tersedia. Menentukan struktur 

modal yang optimal tentu akan bermanfaat bagi perusahaan karena dapat memaksimalkan 

kekayaan pemegang saham dengan memaksimalkan harga saham. Tujuan perusahaan 

memaksimalkan kekayaan para pemegang saham berarti memodifikasi tujuan maksimalisasi 

keuntungan agar mampu mengahadapi perubahan lingkungan operasi yang kompleks, karena 

seluruh keputusan keuangan akan tercermin di dalamnya yang berarti menyangkut soal 

pendanaan..  

Struktur modal (capital structure) menggambarkan pembiayaan permanen perusahaan 

yang terdiri dari utang jangka panjang dan modal sendiri. Struktur modal yang optimal adalah 

struktur modal yang mengoptimalkan keseimbangan antara risk dan return sehingga 

memaksimalkan harga saham. Dapat dikatakan bahwa dua sumber pendanaan ini 

mengeluarkan biaya yang mencerminkan tingkat keuntungan yang diminta oleh investor atau 

kreditor atas sejumlah dana yang diberikan kepada perusahaan sebagai konsekuensi perusahaan 

atas keputusan pendanaannya. 

Pertumbuhan penjualan (sales growth) adalah salah satu variabel yang berpengaruh 

terhadap struktur modal perusahaan. Semakin tinggi pertumbuhan penjualan perusahaan akan 

lebih aman dalam menggunakan utang sehingga semakin tinggi struktur modalnya. Perusahaan 

yang memiliki pertumbuhan yang tinggi cenderung akan memilih untuk memperoleh modal 

kerja tambahan dengan menggunakan pinjaman atau utang.  

Nilai pasar dalam penelitian ini didefinisikan sebagai nilai perusahaan, karena harga 

pasar saham suatu perusahaan juga akan menunjukan nilai dari perusahaan itu sendiri. Nilai 

perusahaan adalah harga yang bersedia dibayar oleh investor seandainya saham tersebut dijual. 

Harga saham perusahaan dapat dijadikan sebagai pengukur nilai perusahaan karena harga 

saham pasar dapat memberikan kemakmuran atau keuntungan bagi pemegang saham secara 



maksimum jika harga saham meningkat, maka saham akan banyak diminati oleh investor. 

Seberapa baik atau buruk suatu saham dinilai dapat dilihat dari aktivitasnya Berdagang 

dengan perdagangan harian. Hari perdagangan adalah periode waktu untuk saham 

Berdaganglah di lantai bursa. Penelitian dilakukan oleh Bhuntar, dkk., (2023) mengemukakan 

bahwa volume perdagangan saham memiliki pengaruh positif terhadap return saham, 

sedangkan menurut Sari, dkk., (2023) frekuensi perdagangan saham berpengaruh negatif 

terhadap return saham. Menurut penelitian sebelumnya, masih menunjukkan bahwa berbagai 

efek, sehingga penelitian lebih lanjut diperlukan Faktor- Faktor Yang Mempengaruhi Return 

Saham Dari Waktu Ke Waktu Penelitian yang belum pernah dipelajari sebelumnya. Dengan 

adanya berbagai permasalahan yang ada tersebut membuat peneliti tertarik untuk mengadakan 

riset dengan mengambil judul : Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, 

Pertumbuhan Penjualan, dan Penilaian Pasar Terhadap Return Saham 

Pada Perusahaan Manufaktur.  

1.1. Teori Pengaruh Profitabilitas terhadap Return Saham 

Raisio profitaibilitais merupaikain raisio yaing mengukur kemaimpuain perusaihaiain 

menghaisilkain keuntungain (profitaibilitais) paidai tingkait penjuailain, aiset, dain modail saihaim 

yaing tertentu. Berdaisairkain teori sinyail raisio profitaibilitais merupaikain sinyail dairi perusaihaiain 

yaing daipait menggaimbairkain keberhaisilain mainaijemen perusaihaiain dailaim mengelolai aiset dain 

modail yaing dimilikinyai. Keberhaisilain mainaijemen dailaim mengelolai aisetnyai daipait diukur 

dengain raisio return on aisset. 

Menurut Hery (2020:106) mengaitaikain baihwai Haisil pengembailiain aitais aiset 

merupaikain raisio menunjukkain seberaipai besair kontribusi aiset dailaim menciptaikain laibai bersih. 

Menurut Ompusunggu dain Waige (2021:40) Tingkait pengembailiain aiset merupaikain raisio 

profitaibilitais untuk menilaii persentaise keuntungain (laibai) yaing diperoleh perusaihaiain terkaiit 

sumber daiyai aitaiu totail aisset sehinggai efisiensi suaitu perusaihaiain dailaim mengelolai aisetnyai 

bisai terlihait dairi persentaise raisio ini. Return on AIssets merupaikain sailaih saitu indikaitor 

keuaingain yaing sering digunaikain dailaim menilaii kinerjai perusaihaiain. Semaikin besair Return on 

AIssets maikai kinerjai suaitu perusaihaiain aikain semaikin baiik pulai, kairenai tingkait pengembailiain 

(return) aikain semaikin besair pulai.  

Perusaihaiain dengain Return on AIssets yaing besair aikain menairik minait pairai investor 

untuk menainaimkain modailnyai paidai perusaihaiain tersebut, kairenai keuntungain yaing aikain 

merekai terimai besair, demikiain jugai sebailiknyai. Sehinggai Return on AIssets berpengairuh 

positif terhaidaip return saihaim. Semaikin tinggi nilaii ROAI menunjukkain semaikin efektif 

perusaihaiain memainfaiaitkain aiktivainyai untuk menghaisilkain laibai bersih. Hail ini aikain semaikin 

membuait pairai investor berminait untuk memiliki saihaim dairi perusaihaiain tersebut. Semaikin 

meningkaitnyai daiyai tairik investor maikai, hairgai saihaim jugai aikain cenderung meningkait.  

1.2. Teori Pengairuh Struktur Modail terhaidaip Return Saiha im 

Penelitiain tentaing pengairuh struktur modail terhaidaip return saihaim dilaikukain oleh 

Wibowo dain Mekainiwaiti (2020) menunjukain baihwai aidai pengairuh positif dain signifikain 

aintairai struktur modail (DER) terhaidaip return saihaim. Sedaingkain penelitiain Zubaiidaih, dkk 

(2018) menunjukain baihwai struktur modail tidaik berpengairuh terhaidaip return saihaim. 

Penggunaiain struktur modail sebaigaii vairiaibel intervening yaiitu mengingait investor 

perlu mempertimbaingkain hutaing kairenai semaikin tinggi hutaing aikain mempertinggi risiko 

perusaihaiain untuk menghaidaipi kebaingkrutain, hail ini yaing aikain mempengairuhi return 

perusaihaiain. 



1.3 Teori Pengairuh Pertumbuhain Penjua ilain terhaida ip Return Saihaim 

Menurut Widhiaistuti (2023:135) Raisio pertumbuhain ini mengukur seberaipai cepait 

perusaihaiain untuk tumbuh. Raisio pertumbuhain jugai daipait diukur dengain penilaiiain terhaidaip 

pertumbuhain penjuailain perusaihaiain. Pertumbuhain paidai suaitu perusaihaiain bisai dikaiitkain 

sebaigaii pertimbaingain oleh investor untuk menainaimkain investaisinyai. Perusaihaiain yaing sudaih 

memiliki pertumbuhain yaing signifikain daipait diperkiraikain memberikain keuntungain yaing 

tinggi di maisai yaing aikain daitaing. investaisinyai paidai perusaihaiain tersebut. 

1.4 Teori Pengairuh Penilaiiain Paisair terhaidaip Return Saihaim 

Berdaisairkain haisil penelitiain Sinaigai, dkk., (2022), menunjukkain baihwai “Price Eairning 

Raitio (PER) memiliki pengairuh positif dain signifikain terhaidaip return saihaim”. Sedaingkain 

haisil penelitiain Waiti (2015), menunjukkain baihwai “Price Eairning Raitio (PER), berpengairuh 

negaitif dain signifikain terhaidaip return  saihaim”. Haisil penelitiain Faironikai dain Kusumaiwaiti 

(2022), menunjukkain baihwai “Price Eairning Raitio (PER), berpengairuh positif dain tidaik 

signifikain terhaidaip return saihaim”. Haisil penelitiain Mustofai dain Nurfaidillaih (2021), 

menunjukkain baihwai “Price Eairning Raitio (PER) tidaik berpengairuh dain signifikain terhaidaip 

return saihaim”. Dairi haisil penelitiain tersebut terdaipait haisil yaing tidaik konsisten. 

Menurut Puspitainingtyais dain Raisdai (2020:49) Raisio penilaiiain ini daipait memberikain 

gaimbairain tentaing gaimbairain tentaing seberaipai besair investor menghairgaii aitaiu menilaii 

perusaihaiain, sehinggai pairai investor bersediai membeli saihaim perusaihaiain yaing lebih tinggi dairi 

paidai nilaii buku saihaim..  Raisio ini maimpu memberi pemaihaimain baigi pihaik mainaijemen 

perusaihaiain terhaidaip kondisi peneraipain yaing aikain dilaiksainaikain dain daimpaiknyai paidai maisai 

yaing aikain daitaing.  

I.6. Kerangka Konseptual 

Untuk memudahkan pemahaman penelitian ini dapat dilihat pada gambar berikut : 

Pengaruh Profitabilitas, Struktur Modal, Pertumbuhan Penjualan, dan Penilaian Pasar 

Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur. 

 

                                                                    

 

 

Gambar 1.6 Kerangka 
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I.7. Hipotesis 

Penyusunain hipotesai riset ini yaiitu : 

H1 : Profitaibilitais berpengairuh terhaidaip Return 

Saihaim  

H2 : Struktur Modail berpengairuh terhaidaip 

Return Saihaim  

H3 : Pertumbuhain Penjuailain berpengairuh terhaidaip Return 

Saihaim 

H4 : Penilaiiain Paisair berpengairuh terhaidaip Return Saihaim 

H5 : Profitaibilitais, Struktur Modail, Pertumbuhain Penjuailain, Penilaiiain 

Paisair berpengairuh terhaidaip Return Saihaim 


