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1. Latar Belakang

Di egra eskonomi modegrn segkarang ini, faktor pesnting yang harus dipesrhatikan pesrusahaan
untuk megmbiayai aktivitas pesrusahaan adalah sumbegr dana. Ada dua sesmbegr dana dalam
pesrusahaan yaitu : sumbesr intesrnal yang besrasal dari pesrusahaan dan sumbesr eskstesrnal yang
besrasal dari luar pesrusahaan. Dana yang besrasal dari sumbesr intesrnal ialah dana yang didapatkan
dari dalam pesrusahaan, sesdangkan dana yang besrasal dari sumbesr eskstesrnal ialah dana yang
didapatkan dari pihak-pihak luar pesrusahaan sespesrti utang pada bank, kresditor maupun meglalui
invesstasi olesh para invesstor dalam pasar modal.

Pasar modal mesrupakan tesmpat di mana begrbagai pihak khususnya pesrusahaan megnjual
saham (stock) dan obligasi (bond) desngan tujuan dari hasil pegnjualan tesrsesbut nantinya akan
dipesrgunakan sesbagai tambahan dana untuk mesmpesrkuat modal pesrusahaan (Rahmadhani,
2019). Pasar modal yang ada di Indonegsia salah satunya adalah Bursa Esfesk Indonessia (BEsl)
yang mesrupakan sarana pesrtesmuan bagi invesstor dan pesrusahaan yang akan mesnjual saham.
Begrdasarkan syarat yang teslah dikesluarkan olesh Bapespam sesbagi resgulator pasar modal, bagi
pesrusahaan yang ingin masuk kes pasar modal harus mesmpesrhatikan syarat-syarat yang teslah
ditegntukan. Seglain itu pegrusahaan juga harus mampu mesningkatkan laporan kesuangannya
ataupun laba rugi yang megmbuat tesrjadi pesningkatan pegnjualan sahamnya di pasar modal.

Pada dasarnya pasar modal begrpesran pegnting dalam pesrtumbuhan egkonomi Indonessia .
dapat dilihat segpanjang 2021, jumlah invesstor pasar modal naik 92,7% jadi 7,5 juta. Diregktur utama
Bursa Egfesk Indonessia (BEgl) Inarno Djajadi mesngatakan jumlah invegstor di pasar modal
mesningkat signifikan pada tahun 2021. la megncatat adanya pesnambahan segkitar 3,6 juta invegstor
di Bursa tahun ini. Ini megnandakan bahwa banyak invegstor-invegstor baru yang tegrtarik dan lesbih
mesmilih untuk mesnanam modalnya di Bursa Esfesk Indonessia. Akan testapi dalam besrinvesstasi
salah satu yang megnjadi hambatan besrkesmbangnya invesstor di pasar modal yaitu adanya
kegsalahan pola pikir masyarakat yang mesngakatakan bahwa kestika meslakukan invesstasi pada
pasar modal maka akan meglakukan kesgiatan yang sama sespesrti meslakukan judi ( Saputra, 2018).

Resturn saham adalah kesuntungan yang dipesrolesh olesh  pesrusahaan, individu, dan
institusi  dari hasil kegbijakan invesstasi yang dilakukannya. Dalam dunia invesstasi dikesnal
adanya hubungan kuat antara risk dan resturn, yaitu jika regsiko tinggi maka resturn (kesuntungan)
juga akan tinggi besgitu juga sesbaliknya jika resturn resndah maka regsiko juga akan resndah
(Fahmi, 2014:450). Pegsrlu dikestahui ada besbesrapa vaiabesl yang mesmpesgngaruhi resturn saham
yaitu arus kas opesrasi, resturn on assest (ROA), curresnt ratio, laba besrsih, dan ukuran pesrusahaan.

Arus kas opegrasi mesrupakan hasil arus kas yang besrasal dari aktivitas opesrasi pesrusahaan.
Seglain itu arus kas opesrasi juga besrasal dari transaksi dan pesristiwa lain yang mesmpesngaruhi
pesnestapan laba atau rugi begrsih. Arus kas opesrasi megliputi pesngesluaran kas untuk pesmbayaran
pajak pesnghasilan dan pesmbayaran bunga atau utang pesrusahaan.

Resturn On Assest (ROA) ialah indikator financial yang mesnggambarkan mampunya
esmitesn untuk mesnghasilkan laba dari jumlah assest yang dimiliki esmitesn (Wulandari, 2021).



Nilai ROA yang tinggi akan besgrbanding lurus desngan kesmampuan pegrusahaan untuk
mesgnghasilkan laba mesnggunakan assest pesrusahaan.

Sesdangkan nilai ROA yang regndah dapat disesbabkan pesrusahaan sesdang meslakukan
reskrontuksasi kesuangan sespesrti hutang untuk megningkatkan kinegrja pegrusahaan.

Desbt to Esquity Ratio adalah rasio yang mesnunjukan sesjauh mana modal sesndiri
mesnjamin sesluruh utang (Pandaya est al., 2020). Sesmakin tinggi Degsbt to Esquity Ratio
sesmakin bessar ressiko yang dihadapi pesrusahaan dan invesstor sesrta kesuntungan yang
legbih begsar. Namun DEgR yang sesmakin tinggi mesnandakan besban bunga sesmakin begsar.

Curregnt Ratio mesrupakan kesmampuan pesrusahaan untuk mesmesnuhi keswajiban
jangka pesndesk sessuai yang teslah dipesrjanjikan desngan mesmanfaatkan assest yang
dimilikinya. Degngan kata lain sesbesrapa banyak assest lancar yang tesrsesdia untuk
mesnutupi keswajiban jangka pesndesk yang sesgesra jatuh tesmpo (Oman est al., 2021).

Laba begrsin mesrupakan laba yang teglah dikurangi biaya-biaya yang megrupakan
besban pesrusahaan dalam suatu pesriodes tesrtesntu, tesrmasuk pajak (Sianturi & Anji Anggesr
Bimo Sestyo Wibowo, 2022). Laba yang megngalami pesningkatan mesrupakan kabar baik bagi
invesstor karesna sesmakin begsar laba pesrusahaan sesmakin bessar juga dividesn yang akan
ditesrima invesstor. Laba yang digunakan yaitu seslisih antara pesndapatan, harga pokok
pesndapatan dan besban.

Ukuran Pegrusahaan megrupakan ukuran untuk mesgngestahui skala bessar kescilnya
suatu pegrusahaan yang bisa dinilai dari total asest pesrusahaan (Sari est al., 2022). Pesrusahaan
yang megmiliki total assest bessar megnunjukkan bahwa pesrusahaan tegrsesbut reslatif lesbih
stabil dan mampu megnghasilkan laba yang lesbih begsar. Hal ini megnunjukkan bahwa
pesrusahaan mampu megngeslola assest lancar seghingga kesuntungan pesrusahaan
mesningkat. Desngan besrbagai pesrmasalahan yang ada tesrsesbut mesmbuat pesnegliti
tesrtarik untuk mesngadakan risest desngan megngambil 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 opesrasi mesrupakan indikator yang akan mesnesntukan apakah pesrusahaan
mampu mesnghasilkan kas yang cukup untuk meslunasi pinjaman, mesmeglihara kesmampuan
opesrasi pesrusahaan, mesmbayar dividesn, dan meglakukan invesstasi baru tanpa
megngandalkan sumbesr pesndanaan dari luar. Desngan adanya pesrubahaan arus kas dari
kesgiatan opegrasi akan mesmbegrikan sinyal positif pada invesstor, dampaknya invegstor akan
mesmbesli saham pesrusahaan tesrsesbut yang pada akhirnya mesningkatkan resturn saham.

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

Rasio ini megnghubungkan laba besrsih yang dipesrolesh dari opesrasi pesrusahaan
desngan jumlah invegstasi atau aktiva yang digunakan untuk mesnghasilkan kesuntungan
opesrasi tesrsesbut. Seglain itu invegstor akan mesnyukai pesrusahaan desngan nilai ROA yang
tinggi, karesna pesrusahaan desngan nilai ROA yang tinggi dapat megnghasilkan tingkat
kesuntungan yang lesbih begsar dibandingkan desngan nilai ROA yang resndah. Hal tesrsegbut



juga mesmbesrikan dampak yang megningkat desngan diikuti tingkat pesngesmbalian saham
yang tinggi.
3. Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Return Saham

Desbt disesbut juga rasio legvesrages yaitu rasio yang digunakan pesrusahaan dalam
mesngukur nilai invesstasi yang masuk di suatu pesrusahaan. Hubungan antara DEsR desngan
resturn saham dapat dilihat dari tingginya nilai DEsR yang mesncesrminkan pesrusahaan
tesrsesbut tidak mesmbayarkan utang jangka panjangnya karesna laba yang tidak pasti (
Pamungkas & Haryanto, 2016).

4. Pengaruh Current Ratio terhadap Return Saham

Pegneglitian yang dilakukan olesh ( Suantari Est Al, 2016) megnyatakan bahwa CR
besrpesngaruh positif dan signifikan tesrhadap resturn saham. Sesmakin bessar CR yang
dimiliki akan mesnhunjukkan kesmampuan pesrusahaan megmesnuhi  kesbutuhan
opegrasionalnya untuk megnjaga pesrformances Kinesgrja pesrusahaan yang pada akhirnya
mesmpegngaruhi harga saham. Hal tesrsesbut mesmbegrikan kesyakinan kegpada invesstor
untuk mesmiliki saham pesrusahaan tesrsesbut dan tesrbukti bahwa harga saham akan
mesnhingkat kestika nilai CR megningkat (Mauliddiyah, 2021).

5. Pengaruh Laba bersih terhadap Return Saham

Laba besrsih mesnjadi salah satu indikator olesh invesstor dalam mesnganalisis
pesrgesrakan saham suatu pesrusahaan. Jika pesrusahaan mesnghasilkan laba yang bessar maka
sescara tesoritis pesrusahaan mampu mesnghasilkan dividesn yang bessar pula desngan besgitu
para invegstor akan sesmakin tesrtarik untuk besrinvesstasi karesna pada dasarnya invesstor
mesnginginkan imbal hasilnya yang tinggi. Sesmakin tinggi nilai laba begrsih maka resturn
saham pegrusahaan juga akan megngalami pegningkatan .

6. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Return Saham

Informasi pegnting yang sesring digunakan invesstor yaitu mesnesntukan ukuran
pesrusahaan. Meglalui pesngamatan yang teslah dilakukan di pesrusahaan manufaktur yang
tesrdaftar di BEgsl pesriodes 2019-2021 megngesnai variabesl ukuran pesrusahaan tegrhadap
resturn saham megnunjukkan ukuran pesrusahaan besrpesngaruh positif tesrhadap resturn
saham. Sesmakin begsar ukuran pesrusahaan mesmbuat para invesstor akan besranggapan
bahwa hal itu megrupakan sinyal yang baik karesna sesmakin bessar ukuran pesrusahaan maka
yang mampu mesningkatkan laba pesrusahaan seshingga resturn saham akan megningkat.

3. Kerangka Konseptual

Kesrangka konsegptual dalam pesneglitian ini adalah:
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Dari kerangka konseptual diatas, dapat disimpulkan sebagai berikut:

Arus Kas Operasi berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Return On Asset berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Debt to Equity Ratio berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Current Ratio berpengaruh secara parsial terhadap Return  Saham  pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Laba Bersih berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Ukuran Perusahaan berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

Arus Kas Opesrasi ,Resturn On Assest, Degbt to Esquity Ratio, Curresnt Ratio, Laba Pesrusahaan, dan

Ukuran Pegrusahan besrpesngaruh sescara parsial tesrhadap Resturn Saham pada pesrusahaan
manufaktur yang tesrdaftar di Bursa Esfesk Indonessia



