
BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.  Latar Belakang 

Di e$ra e$konomi mode$rn se$karang ini, faktor pe$nting yang harus dipe$rhatikan pe$rusahaan 

untuk me$mbiayai aktivitas pe$rusahaan adalah sumbe$r dana. Ada dua se$mbe$r dana dalam 

pe$rusahaan yaitu : sumbe$r inte$rnal yang be$rasal dari pe$rusahaan dan sumbe$r e$kste$rnal yang 

be$rasal dari luar pe$rusahaan. Dana yang be$rasal dari sumbe$r inte$rnal ialah dana yang didapatkan 

dari dalam pe$rusahaan, se$dangkan dana yang be$rasal dari sumbe$r e$kste$rnal ialah dana yang 

didapatkan dari pihak-pihak luar pe$rusahaan se$pe$rti utang pada bank, kre$ditor maupun me$lalui 

inve$stasi ole$h para inve$stor dalam pasar modal. 

Pasar modal me$rupakan te$mpat di mana be$rbagai pihak khususnya pe$rusahaan me$njual 

saham (stock) dan obligasi (bond) de$ngan tujuan dari hasil pe$njualan te$rse$but nantinya akan 

dipe$rgunakan se$bagai tambahan dana untuk me$mpe$rkuat modal pe$rusahaan (Rahmadhani, 

2019). Pasar modal yang ada di Indone$sia salah satunya adalah Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) 

yang me$rupakan sarana pe$rte$muan bagi inve$stor dan pe$rusahaan yang akan me$njual saham. 

Be$rdasarkan syarat yang te$lah dike$luarkan ole$h Bape$pam se$bagi re$gulator pasar modal, bagi 

pe$rusahaan yang ingin masuk ke$ pasar modal harus me$mpe$rhatikan syarat-syarat yang te$lah 

dite$ntukan. Se$lain itu pe$rusahaan juga harus mampu me$ningkatkan laporan ke$uangannya 

ataupun laba rugi yang me$mbuat te$rjadi pe$ningkatan pe$njualan sahamnya di pasar modal. 

Pada dasarnya pasar modal be$rpe$ran pe$nting dalam pe$rtumbuhan e$konomi Indone$sia . 

dapat dilihat se$panjang 2021, jumlah inve$stor pasar modal naik 92,7% jadi 7,5 juta. Dire$ktur utama 

Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) Inarno Djajadi me$ngatakan jumlah inve$stor di pasar modal 

me$ningkat signifikan pada tahun 2021. Ia me$ncatat adanya pe$nambahan se$kitar 3,6 juta inve$stor 

di Bursa tahun ini. Ini me$nandakan bahwa banyak inve$stor-inve$stor baru yang te$rtarik dan le$bih 

me$milih untuk me$nanam modalnya di Bursa E$fe$k Indone$sia. Akan te$tapi dalam be$rinve$stasi 

salah satu yang me$njadi hambatan be$rke$mbangnya inve$stor di pasar modal yaitu adanya 

ke$salahan pola pikir masyarakat yang me$ngakatakan bahwa ke$tika me$lakukan inve$stasi pada 

pasar modal maka akan me$lakukan ke$giatan yang sama se$pe$rti me$lakukan judi ( Saputra, 2018). 

Re$turn saham adalah ke$untungan yang  dipe$role$h  ole$h  pe$rusahaan, individu, dan 

institusi dari hasil ke$bijakan inve$stasi yang dilakukannya. Dalam dunia inve$stasi dike$nal 

adanya hubungan kuat antara risk dan re$turn, yaitu jika re$siko tinggi maka re$turn (ke$untungan) 

juga akan tinggi be$gitu juga se$baliknya jika re$turn re$ndah maka re$siko juga akan re$ndah 

(Fahmi, 2014:450). Pe$rlu dike$tahui ada be$be$rapa vaiabe$l yang me$mpe$ngaruhi re$turn saham 

yaitu arus kas ope$rasi, re$turn on asse$t (ROA), curre$nt ratio, laba be$rsih, dan ukuran pe$rusahaan. 

Arus kas ope$rasi me$rupakan hasil arus kas yang be$rasal dari aktivitas ope$rasi pe$rusahaan. 

Se$lain itu arus kas ope$rasi juga be$rasal dari transaksi dan pe$ristiwa lain yang me$mpe$ngaruhi 

pe$ne$tapan laba atau rugi be$rsih. Arus kas ope$rasi me$liputi pe$nge$luaran kas untuk pe$mbayaran 

pajak pe$nghasilan dan pe$mbayaran bunga atau utang pe$rusahaan. 

Re$turn On Asse$t (ROA) ialah indikator financial yang me$nggambarkan mampunya 

e$mite$n untuk me$nghasilkan laba dari jumlah asse$t yang dimiliki e$mite$n (Wulandari, 2021). 



Nilai ROA yang tinggi akan be$rbanding lurus de$ngan ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

me$nghasilkan laba me$nggunakan asse$t pe$rusahaan. 

Se$dangkan nilai ROA yang re$ndah dapat dise$babkan pe$rusahaan se$dang me$lakukan 

re$krontuksasi ke$uangan se$pe$rti hutang untuk me$ningkatkan kine$rja pe$rusahaan. 

De$bt to E$quity Ratio adalah rasio yang me$nunjukan se$jauh mana modal se$ndiri 

me$njamin se$luruh utang (Pandaya e$t al., 2020). Se$makin tinggi De$bt to E$quity Ratio 

se$makin be$sar re$siko yang dihadapi pe$rusahaan dan inve$stor se$rta ke$untungan yang 

le$bih be$sar. Namun DE$R yang se$makin tinggi me$nandakan be$ban bunga se$makin be$sar. 

Curre$nt Ratio me$rupakan ke$mampuan pe$rusahaan untuk me$me$nuhi ke$wajiban 

jangka pe$nde$k se$suai yang te$lah dipe$rjanjikan de$ngan me$manfaatkan asse$t yang 

dimilikinya. De$ngan kata lain se$be$rapa banyak asse$t lancar yang te$rse$dia untuk 

me$nutupi ke$wajiban jangka pe$nde$k yang se$ge$ra jatuh te$mpo (Oman e$t al., 2021). 

Laba be$rsih me$rupakan laba yang te$lah dikurangi biaya-biaya yang me$rupakan 

be$ban pe$rusahaan dalam suatu pe$riode$ te$rte$ntu, te$rmasuk pajak (Sianturi & Anji Angge$r 

Bimo Se$tyo Wibowo, 2022). Laba yang me$ngalami pe$ningkatan me$rupakan kabar baik bagi 

inve$stor kare$na se$makin be$sar laba pe$rusahaan se$makin be$sar juga divide$n yang akan 

dite$rima inve$stor. Laba yang digunakan yaitu se$lisih antara pe$ndapatan, harga pokok 

pe$ndapatan dan be$ban. 

Ukuran Pe$rusahaan me$rupakan ukuran untuk me$nge$tahui skala be$sar ke$cilnya 

suatu pe$rusahaan yang bisa dinilai dari total ase$t pe$rusahaan (Sari e$t al., 2022). Pe$rusahaan 

yang me$miliki total asse$t be$sar me$nunjukkan bahwa pe$rusahaan te$rse$but re$latif le$bih 

stabil dan mampu me$nghasilkan laba yang le$bih be$sar. Hal ini me$nunjukkan bahwa 

pe$rusahaan mampu me$nge$lola asse$t lancar se$hingga ke$untungan pe$rusahaan 

me$ningkat. De$ngan be$rbagai pe$rmasalahan yang ada te$rse$but me$mbuat pe$ne$liti 

te$rtarik untuk me$ngadakan rise$t de$ngan me$ngambil judul “Pengaruh Arus kas operasi, 

ROA, DER, Current Ratio, Laba Bersih dan Ukuran Perusahaan terhadap Return 

Saham pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

2.  Kajian Pustaka 

1.  Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Return Saham 

Arus kas ope$rasi me$rupakan indikator yang akan me$ne$ntukan apakah pe$rusahaan 

mampu me$nghasilkan kas yang cukup untuk me$lunasi pinjaman, me$me$lihara ke$mampuan 

ope$rasi pe$rusahaan, me$mbayar divide$n, dan me$lakukan inve$stasi baru tanpa 

me$ngandalkan sumbe$r pe$ndanaan dari luar. De$ngan adanya pe$rubahaan arus kas dari 

ke$giatan ope$rasi akan me$mbe$rikan sinyal positif pada inve$stor, dampaknya inve$stor akan 

me$mbe$li saham pe$rusahaan te$rse$but yang pada akhirnya me$ningkatkan re$turn saham. 

2.  Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Return Saham 

Rasio ini me$nghubungkan laba be$rsih yang dipe$role$h dari ope$rasi pe$rusahaan 

de$ngan jumlah inve$stasi atau aktiva yang digunakan untuk me$nghasilkan ke$untungan 

ope$rasi te$rse$but. Se$lain itu inve$stor akan me$nyukai pe$rusahaan de$ngan nilai ROA yang 

tinggi, kare$na pe$rusahaan de$ngan nilai ROA yang tinggi dapat me$nghasilkan tingkat 

ke$untungan yang le$bih be$sar dibandingkan de$ngan nilai ROA yang re$ndah. Hal te$rse$but 



juga me$mbe$rikan dampak yang me$ningkat de$ngan diikuti tingkat pe$nge$mbalian saham 

yang tinggi. 

3.  Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham 

De$bt dise$but juga rasio le$ve$rage$ yaitu rasio yang digunakan pe$rusahaan dalam 

me$ngukur nilai inve$stasi yang masuk di suatu pe$rusahaan. Hubungan antara DE$R de$ngan 

re$turn saham dapat dilihat dari tingginya nilai DE$R yang me$nce$rminkan pe$rusahaan 

te$rse$but tidak me$mbayarkan utang jangka panjangnya kare$na laba yang tidak pasti ( 

Pamungkas & Haryanto, 2016). 

4.  Pengaruh Current Ratio terhadap Return Saham 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h ( Suantari E$t Al, 2016) me$nyatakan bahwa CR 

be$rpe$ngaruh positif dan signifikan te$rhadap re$turn saham. Se$makin be$sar CR yang 

dimiliki akan me$nunjukkan ke$mampuan pe$rusahaan me$me$nuhi ke$butuhan 

ope$rasionalnya untuk me$njaga pe$rformance$ kine$rja pe$rusahaan yang pada akhirnya 

me$mpe$ngaruhi harga saham. Hal te$rse$but me$mbe$rikan ke$yakinan ke$pada inve$stor 

untuk me$miliki saham pe$rusahaan te$rse$but dan te$rbukti bahwa harga saham akan 

me$ningkat ke$tika nilai CR me$ningkat (Mauliddiyah, 2021). 

5.  Pengaruh Laba bersih terhadap Return Saham 

Laba be$rsih me$njadi salah satu indikator ole$h inve$stor dalam me$nganalisis 

pe$rge$rakan saham suatu pe$rusahaan. Jika pe$rusahaan me$nghasilkan laba yang be$sar maka 

se$cara te$oritis pe$rusahaan mampu me$nghasilkan divide$n yang be$sar pula de$ngan be$gitu 

para inve$stor akan se$makin te$rtarik untuk be$rinve$stasi kare$na pada dasarnya inve$stor 

me$nginginkan imbal hasilnya yang tinggi. Se$makin tinggi nilai laba be$rsih maka re$turn 

saham pe$rusahaan juga akan me$ngalami pe$ningkatan . 

6.  Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return Saham 

Informasi pe$nting yang se$ring digunakan inve$stor yaitu me$ne$ntukan ukuran 

pe$rusahaan. Me$lalui pe$ngamatan yang te$lah dilakukan di pe$rusahaan manufaktur yang 

te$rdaftar di BE$I pe$riode$ 2019-2021 me$nge$nai variabe$l ukuran pe$rusahaan te$rhadap 

re$turn saham me$nunjukkan ukuran pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif te$rhadap re$turn 

saham. Se$makin be$sar ukuran pe$rusahaan me$mbuat para inve$stor akan be$ranggapan 

bahwa hal itu me$rupakan sinyal yang baik kare$na se$makin be$sar ukuran pe$rusahaan maka 

yang mampu me$ningkatkan laba pe$rusahaan se$hingga re$turn saham akan me$ningkat. 

3.  Kerangka Konseptual 

Ke$rangka konse$ptual dalam pe$ne$litian ini adalah: 



Return On Asset X2 

Ukuran Perusahaan X6 

Return Saham Y 

 

b 

4.  Hipotesis 

Dari ke$rangka konse$ptual diatas, dapat disimpulkan se$bagai be$rikut: 

H1: Arus Kas Ope$rasi be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan manufaktur 

yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H2: Re$turn On Asse$t be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan manufaktur 

yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H3: De$bt to E$quity Ratio be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H4: Curre$nt Ratio be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H5: Laba Be$rsih be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan manufaktur yang 

te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H6: Ukuran Pe$rusahaan be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H7:  Arus Kas Ope$rasi ,Re$turn On Asse$t, De$bt to E$quity Ratio, Curre$nt Ratio, Laba Pe$rusahaan, dan 

Ukuran Pe$rusahan be$rpe$ngaruh se$cara parsial te$rhadap Re$turn Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

 

Debt to Equity Ratio  X3 

Laba Bersih X5 

Current Ratio X4 

Arus Kas Operasi X1 


