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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas dan laba akuntansi terhadap return 

saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. Data-data dalam 

penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan 

dalam Indonesian Stock Exchange (IDX). Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. 

Pengambilam sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling sehingga 

diperoleh 28 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan adalah statistik deskriptif, uji asumsi 

klasik, uji hipotesis dan analisis regresi linier berganda.Berdasarkan pengujian hipotesis dengan 

mengggunakan uji t, Hasil penelitian menunjukan bahwa variabel arus kas operasi tidak 

berpengaruh terhadap return saham, variabel arus kas investasi tidak berpengaruh terhadap return 

saham, variabel arus kas pendanaan berpengaruh signifikan terhadap return saham, dan variabel 

laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap return saham. Nilai koefisien determinasi (R
2
) 

dalam penelitian ini sebesar 0,410 yang artinya kemampuan variabel bebas dalam  menjelaskan 

variasi variabel terikat sebesar 41,0%. Sedangkan sisanya sebesar 59,0% dijelaskan oleh variabel 

lain diluar model. 

Kata Kunci : Arus Kas, Laba Akuntansi, dan Return Saham. 

  

Abstract 

 

This study aims to determine the effect of cash flow and Accounting Profits on Stock Returns for the 

period 2015-2018. The data in this study are secondary data obtained from the company's annual 

financial statements in the Indonesian Stock Exchange (IDX). This research is a quantitative 

research. Sampling in this study using purposive sampling technique in order to obtain 28 

companies that were used as research samples. The data used are taken from the financial reports 

published by the IDX. The data analysis technique used is descriptive statistics, classic assumption 

test, hypothesis testing and multiple linear regression analysis.Based on hypothesis testing using the 

t test, the results show that the operating cash flow variable does not have a effect on stock returns, 

the investment cash flow variable does not have a effect on stock returns, the cash flow variable has 

a significant effect on stock returns. and accounting profit variable has a significant effect on stock 

returns. The coefficient of determination (R2) in this study is 0.410, which means that the ability of 

the independent variables to explain the variation in the dependent variable is 41.0%. While the 

remaining 59.0% is explained by other variables outside the model. 

Keywords:Cash Flow, Accounting Profit, and Stock Return.
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PENDAHULUAN 

 Ketatnya persaingan dalam dunia bisnis dan 

ekonomi yang terjadi saat ini menjadi pemicu yang kuat 

bagi manajemen perusahaan untuk meningkatkan 

performa terbaiknya. Manajemen perlu memberikan 

informasi keuangan perusahaan. Laporan keuangan 

merupakan sarana investor untuk mengetahui posisi 

keuangan perusahaan dan dapat digunakan untuk 

pembuatan keputusan investasi yang tepat. Salah satu 

alternatif investasi adalah dengan menerbitkan surat 

berharga di pasar modal.Investor akan melakukan 

investasi dengan membeli saham di pasar modal, 

dengan menganalisis kondisi keuangan perusahaan 

terlebih dahulu agar investasi yang dilakukanya dapat 

memberikan keuntungan (return). Memperoleh return 

merupakan tujuan utama dari aktivitas perdagangan para 

invetor di pasar modal.  

 Laporan keuangan merupakan salah satu 

sumber utama informasi keuangan yang sangat penting 

bagi sejumlah pemakai dalam pengambilan keputusan 

ekonomi. Dalam laporan keuangan perusahaan dapat 

digunakan para investor untuk memprediksi harga 

saham. Harga saham sangat dipengaruhi oleh besarnya 

aliran imbal hasil (return) yang akan diperoleh 

perusahaan di masa mendatang. Agar keputusan 

investasi dapat memuaskan investor, maka diperlukan 

adanya suatu analisis harga saham dalam upaya 

melakukan penetapan harga efek yang wajar. Dalam hal 

ini investor harus mampu menyusun perkiraan harga 

saham yang akan dibeli ataupun dijual dari informasi 

laporan keuangan yang ada, agar harga tersebut dapat 

mencerminkan nilai intrinsik yang sebenarnya. Syarat 

utama yang diinginkan oleh para investor untuk 

bersedia menyalurkan dananya melalui pasar modal 

adalah perasaan aman akan investasi dan tingkat return 

yang akan diperoleh dari investasi tersebut. Perasaan 

aman ini diantaranya diperoleh karena para investor 

memperoleh informasi yang jelas, wajar, dan tepat 

waktu sebagai dasar dalam pengambilan keputusan 

investasinya. Disisi lain return pun memiliki peran yang 

amat signifikan dalam menentukan nilai dari suatu 

investasi. 

 Parameter kinerja perusahaan yang mendapat 

perhatian utama dari investor dan kreditor adalah 

laporan keuangan terutama pada laba dan arus kas. 

Investor dan kreditor harus yakin bahwa ukuran kinerja 

yang menjadi fokus perhatian mereka adalah ukuran 

kinerja yang mampu menggambarkan kondisi ekonomi 

perusahaan serta prospek pertumbuhan di masa depan 

dengan lebih baik. Oleh karena itu, selain kedua ukuran 

kinerja tersebut investor dan kreditor juga perlu 

mempertimbangkan karakteristik keuangan setiap 

perusahaan.  

 Apabila kinerja keuangan dinyatakan baik, 

maka kemungkinan laba yang diperoleh perusahaan 

meningkat, dan dividen yang akan dibagikan kepada 

pemegang saham akan mengalami kenaikan pula. 

Tingginya daya beli saham menandakan tingginya 

permintaan dan berdampak pada naiknya harga saham. 

Sebaliknya apabila kinerja buruk, para investor 

cenderung tidak membeli saham dan keputusan akhir 

yaitu menjual saham. Dengan menjual saham maka 

penawaran akan meningkat, hal ini berdampak pada 

turunnya harga saham. 

 Informasi penting lainya yang diperoleh dari 

laporan keuangan adalah informasi arus kas. Arus kas 

memiliki arti penting dalam mengevaluasi harga pasar 

saham karena menggambarkan daya beli umum dan 

dapat dipindahkan segera dalam perekonomian pasar 

kepada perorangan maupun organisasi untuk 

kepentingan tertentu ( Purwanti,dkk.,2015 ). Dalam 

laporan arus kas berisi tentang arus kas selama periode 

terntentu dan akan diklasifikasikan menurut aktivitas 

operasi , investasi , dan pendanaan. Klasifikasi tersebut 

memberikan informasi yang memungkinkan para 

pengguna laporan untuk menilai pengaruh pengaruh 

aktivitas tersebut terhadap posisi keuangan perusahaan 

serta terhadap jumlah kas dan setara kas ( Tumbel, 

dkk.,2017). 

Perbankan merupakan salah satu tulang punggung 

perekonomian suatu negara, baik secara mikro maupun 

makro karena memiliki fungsi sebagai perantara antara 

pemilik modal dengan pengguna dana. Bank harus 

mempertahankan dan melakukan perubahan kearah 

yang lebih baik dalam manajemen bank, dan berusaha 

untuk lebih baik dengan menemukan sesuatu yang baru 

dalam persaingan dunia perbankan. Sesuai dengan 

peraturan dan data tentang sektor keuangan di 

Indonesia, lembaga keuangan di Indonesia mempunyai 

peran besar dalam pembangunan yang apabila dilihat 

dari sisi asset, sektor perbankan menguasai sekitar 

87,10% sektor keuangan Indonesia, maka sektor 

perbankan menjadi pilar utama sumber pembiayaan 

sektor riil. Hal inilah yang menarik para investor untuk 

menanamkan invsestasinya disektor perbankan.  

Pada tahun 2016 kinerja saham sektor konsumen 

tercatat memiliki kinerja paling baik yaitu tumbuh 

sebesar 81% disusul saham sektor keuangan tumbuh 

sebesar 73%, selanjutnya saham sektor perdagangan dan 

jasa investasi tumbuh 72%. Sedangkan sektor industri 

dasar dan kimia tercatat tumbuh sebesar 71% disusul 

sektor aneka industri sebesar 67% dan sektor properti 

dan konstruksi tumbuh 64%. Sebaliknya, ada beberapa 

sektor tercatat mengalami penurunan yaitu agrikultur 

turun sebesar 67%, disusul infrastruktur atau 
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transportasi sebesar 64%, selanjutnya pertambangan  

mengalami penurunan sebesar 54%  (Wahyuningtyas 

dan Anggaraini, 2019). 

Laba merupakan pertambahan kekayaan dari 

suatu perusahaan dalam periode tertentu, yaitu jumlah 

yang dapat dibayarkan kepada pemegang saham pada 

akhir periode tanpa mengurangi kekayaan yang dimiliki 

pada awal periode. Maju mundurnya suatu perusahaan 

tercermin dari keuntungan yang diperoleh setiap tahun. 

Laba mengukur kinerja manajemen perusahaan yang 

menjadi perhatian pihak-pihak berkepentingan (bagi 

investor) dalam menaksir kinerja atas 

pertanggungjawaban manajemen dalam pengelolaan 

sumber daya yang dipercayakan kepada mereka. Jika 

laba suatu perusahaan menunjukkan peningkatan dari 

waktu ke waktu, maka investor akan tertarik untuk 

menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut, 

dengan demikian harga saham yang dimiliki oleh 

perusahaan akan semakin meningkat sehingga 

berdampak pada return saham yang meningkat pula. 

Return saham merupakan satu faktor yang 

mempengaruhi minat investor untuk melakukan suatu 

investasi dalam suatu perusahaan,  dengan tingginya 

tingkat pegembalian yang diberikan oleh perusahaan 

kepada investor, maka menunjukan bahwa perusahaan 

tersebut memiliki kinerja perusahaan yang baik, 

sehingga investor yakin bahwa perusahaan tersebut akan 

memberikan efek yang posistif terhadap saham yang 

ditanamkan investor pada pasar modal. 

Berkaitan dengan penelitian tentang laba 

akuntansi dan arus kas dikaitkan dengan return saham, 

menunjukkan hasil yang kontradiktif atau beragam. 

Penelitian yang dilakukan oleh Purwanti et al (2015), 

Rachmawati dan Ainun (2017) dan Nugroho dan Khifdi 

(2018) membuktikan bahwa arus kas tidak berpengaruh 

terhadap return saham. Namun peneliti lain yaitu 

Trisnawati (2013) dan Sarifudin dan Manaf (2016) 

menyatakan bahwa arus kas memiliki pengaruh 

terhadap return saham. Sedangkan mengenai laba 

akuntansi, menurut Trisnawati (2013),  Purwanti et al 

(2015), Rachmawati ( 2017) dan Nugroho (2018) 

menyatakan bahwa  laba akuntansi berpengaruh positif 

terhadap return saham. Namun penelitian yang 

dilakukan oleh sarifudin dan Manaf (2016) dan Ainun 

(2017) mengatakan bahwa laba akuntansi tidak 

berpengaruh terhadap return saham. 

 

Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang diatas dapat 

dirumuskan permasalahan sebagai berikut: 

1. Apakah arus kas dari aktivitas operasi berpengaruh 

terhadap return saham?  

2. Apakah arus kas dari aktivitas investasi berpengaruh 

terhadap return saham? 

3. Apakah arus kas dari aktivitas pendanaan 

berpengaruh terhadap return saham? 

4. Apakah laba akuntansi berpengaruh terhadap return 

saham? 

5. Apakah arus kas dari aktivitas operasi, aktivitas 

investasi, arus kas pendanaan  dan laba akuntansi 

secara simultan berpengaruh  terhadap return saham? 

Tinjauan Pustaka 

Signalling Theory 

Pencetus teori sinyal ini adalah Spence yang 

melakukan penelitian dengan judul Job Marketing 

Signaling pada tahun 1973. Spence (1973) menyatakan 

bahwa informasi asimetris terjadi pada pasar 

ketenagakerjaan. Oleh karena itu, Spence membuat suatu 

kriteria sinyal guna untuk menambah kekuatan pada 

pengambilan keputusan. Informasi merupakan unsur 

penting bagi investor dan pelaku bisnis karena 

menyajikan keterangan, catatan atau gambaran baik 

keadaan masa lalu, saat ini maupun keadaan masa yang 

akan datang mengenai prospek bisnis perusahaan dan 

bagaimana pasaran efeknya. Informasi yang lengkap, 

relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh 

investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk 

mengambil keputusan investasi (Purwanti,dkk,2015). 

Perusahaan Perbankan di Bursa Efek Indonesia 

Bursa Efek Indonesia membagi kelompok industri-

industri perusahaan berdasarkan sektor-sektor yang 

dikelolanya terdiri dari: sektor pertanian, sektor 

pertambangan, sektor industri dasar kimia, sektor aneka 

industri, sektor industri barang konsumsi, sektor properti, 

sektor infrastruktur, sektor keuangan, dan sektor 

perdagangan jasa investasi. 

Sektor keuangan adalah salah satu kelompok 

perusahaan yang ikut berperan aktif dalam pasar modal 

karena sektor keuangan merupakan penunjang sektor rill 

dalam perekonomian Indonesia. Sektor keuangan di 

Bursa Efek  Indonesia terbagi menjadi lima subsektor 

yang terdiri dari perbankan, lembaga pembiayaan, 

perusahaan efek, perusahaan asuransi dll. Subsektor 

perbankan merupakan perusahaan yang saat ini banyak 

diminati oleh para investor karena imbal hasil atau return 

atas saham yang akan diperoleh menjanjikan. Bank 

dikenal sebagai lembaga keuangan yang kegiatan 

utamanya menerima simpanan giro, tabungan, dan 

deposito. Kemudian bank juga dikenal sebagai tempat 

untuk meminjam uang (kredit) bagi masyarakat yang 

membutuhkannya. 

Laporan Keuangan 

Laporan keuangan merupakan sarana yang sangat 

penting bagi para investor dalam mengetahui 

perkembangan suatu perusahaan secara periodik. 

Menurut Houston (2012:109) laporan keungan 

memberikan gambaran akuntansi atas operasi dan posisi 

keungan. Analisis laporan keuangandapat dilihat dari 

berbagai sudut kepentingan. Semakin cepat emitmen 

menerbitkan laporan keuangan secara periodik, baik 

sesudah diaudit oleh Kantor Akuntan Publik (audited 

financial statements) ataupun belum diaudit (unaudited 

financial statements), semakin berguna bagi investor. 
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Return Saham 

(y) 

 

 

Bentuk dan isi laporan keuangan disesuaikan dengan 

ketentuan yang diatur oleh Bapepam dan sesuai dengan 

Standar Akuntansi Keuangan. 

 

Laporan Arus Kas 

Menurut Ikatan Akuntan Indonesia (2009: 28) 

pengertian laporan arus kas adalah Laporan arus kas 

(statement of cash flow) mengatur persyaratan penyajian 

pengungkapan laporan arus kas. Informasi tentang arus 

kas entitas berguna bagi para pengguna laporan 

keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan 

entitas dalam menghasilkan kas dan setara kas serta 

menilai kebutuhan entitas untuk menggunakan arus kas 

tersebut. Laporan arus kas merupakan laporan yang 

berisikan penerimaan kas, pembayaran kas, dan 

perubahan kas bersih yang terjadi dalam perusahaan dan 

dilaporkan pada suatu periode tertentu untuk 

menunjukkan perubahan kas yang berasal dari aktivitas 

operasi, investasi, dan pendanaan.  

Laba Akuntansi 

Menurut Belkaoui (2007:213) menyatakan 

bahwa laba akuntansi secara operasional didefinisikan 

sebagai perbedaan antara pendapatan yang 

direalisasikan yang berasal dari transaksi suatu periode 

dan berhubungan dengan biaya historis. Dalam metode 

historical cost laba diukur berdasarkan selisih aktiva 

bersih awal dan akhir periode yang masing-masing 

diukur dengan biaya historis sehingga hasil akan sama 

dengan laba yang dihitung sebagai selisih pendapatan 

dan biaya. 

Return Saham 

Return saham adalah hasil yang diperoleh dari 

investasi. Return dapat berupa return realisasi yang 

sudah terjadi atau return ekspektasi yang belum terjadi 

tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa mendatang 

(Hartono, 2007: 195). 

Kerangka Pemikiran 

Variabel Independen (x) Variabel Dependen (y) 

 

Gambar 2.1 Keranga Pemikiran 

Hipotesis 

H1 : Laba Akuntansi  berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan perbankan di BEI. 

H2 : Arus Kas Operasi berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan perbankan di BEI. 

H3 : Arus Kas Investasi berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan perbankan di BEI. 

H4 : Arus Kas Pendanaan berpengaruh terhadap return 

saham pada perusahaan perbankan di BEI. 

H5 : Laba Akuntansi , Arus Kas Operasi , Arus Kas 

Investsi , dan Arus kas pendanaan seacara simultan 

berpengaruh terhadap return saham. 

 

 

METODE PENELITIAN 

Objek dan Subjek Penelitian 

Dalam penelitian ini objek penelitian yang akan 

diteliti adalah laba akuntansi, arus kas , dan return saham 

yang diumumkan oleh perusahaan Perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. 

Subjek penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang 

terdaftar di BEI yang melaporkan data laba akuntansi 

dan arus kas pada tahun 2015 sampai 2018. 

 

Jenis Data 

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah data  dokumenter berupa laporan keuangan 

tahunan yang dipublikasikan setiap tahun pada periode 

tahun 2015-2018. Data didapat dari laporan tahunan 

(annual report) untuk arus kas dari aktivitas operasi, 

investasi, pendanaan, dan laba akuntansi pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2015-2018. Dan diperoleh dengan 

mengakses website di internet yaitu website BEI 

(www.idx.co.id).  

Metode Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah metode observasi dokumentasi 

dengan melihat laporan keuangan perusahaan sampel. 

Dengan metode ini dapat dikumpulkan data laporan 

keuangan perusahaan dari tahun 2015 sampai 2018 dan 

melakukan perhitungan terhadap return saham, arus kas 

operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan dan laba 

akuntansi.  Data diperoleh melalui www.idx.co.id 

dengan cara mempelajari literatur yang berkaitan dengan 

permasalahan penelitian. Data yang dikumpulkan 

meliputi nama perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 2015-2018, laporan keuangan 

tahun 2015-2018 dan harga saham perusahaan perbankan 

tahun 2015-2018. 

 

 

 

 

Definisi Operasional Variabel  

Variabel Independen 

Laba Akuntansi (x1) 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
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Data untuk pengukuran variabel ini diperoleh 

dari laporan keuangan tahunan tahun 

2014,2015,2016,2017 dan 2018 yang diperoleh dari  

Bursa Efek Indonesia . Laba bersih diperoleh dari 

perhiungan selisih laba bersih setelah pajak periode 

pengamaatan dikurangi laba bersih seelah pajak periode 

pengamatan dibagi dengan total asset periode sebelum 

pengamatan. Berikut adalah rumus perhitungan laba 

akuntansi: 

EAT = ( EAT t – EAT t-1 ) / EAT t-1 

Keterangan : 

EAT = Laba bersih  

EAT t = Laba bersih periode t  

EAT t-1= Laba bersih periode t-1  

 

Arus Kas Operasi (x2) 

Data untuk pengukuran variabel ini diperoleh 

laporan keuangan tahunan tahun2014, 2015, 2016, 2017, 

dan 2018. Arus kas operasi dihitung dari selisih antara 

arus kas operasi periode pengamatan dengan arus kas 

operasi periode sebelum pengamatan dibagi dengan arus 

kas operasi sebelum periode pengamatan. Rumus untuk 

menghitung arus kas operasi adalah sebagai berikut : 

AKO = ( AKO t – AKO t-1 ) / AKO t-1 

Keterangan : 

AKO  = Arus kas operasi  

AKO t = Arus kas operasi periode t  

AKOt-1 = Arus kas operasi periode t-1  

 

Arus Kas Investasi (x3) 
Data untuk pengukuran variabel ini diperoleh 

dari laporan keuangan tahunan tahun 

2014,2015,2016,2017,dan 2018 yang diperoleh dari 

Bursa Efek Indonesia. Arus kas investasi dihitung dari 

selisih arus kas investasi periode pengamatan dengan 

arus kas investasi periode sebelum pengamatan dibagi 

dengan arus kas investasi periode sebelum pengamatan. 

Rumus menghitung arus kas investasi adalah sebagai 

berikut : 

AKI = ( AKI t – AKI t-1 ) / AKI t-1 

Keterangan : 

AKI = Arus kas investasi  

AKI t = Arus kas investasi periode t  

AKIt-1 = Arus kas investasi period t-1 

 

Arus Kas Pendanaan (x4) 

Data untuk pengukuran variabel ini diperoleh 

dari laporan keuangan tahunan tahun 2014, 2015, 2016, 

2017, dan 2018 yang diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia. Arus kas pendanaan dihitung dari selisih arus 

kas pendanaan periode pengamatan dengan arus kas 

pendanaan periode sebelum pengamatan dibagi dengan 

arus kas pendanaan sebelum periode pengamatan. 

Rumus untuk menghitung arus kas pendanaan  adalah : 

AKP = ( AKP t – AKP t-1 ) / AKP t-1 

Keterangan : 

AKP = Arus kas pendanaan 

AKP t = Arus kas pendanaan periode t  

AKPt-1 = Arus kas pendanaan period t-1 

 

Variabel Dependen 

Variabel tergantung atau lebih dikenal dengan 

variabel dependen adalah variabel yang memberikan 

reaksi/respon jika dihubungkan dengan variabel bebas. 

Dalam penelitian ini variabel dependenya adalah return 

saham. 

Return Saham 

Return yang digunakan adalah return realisasi 

atau actual return. Return realisasi adalah selisih antara 

harga saham saat ini dengan harga saham pada periode 

sebelumnya dibagi dengan harga saham periode 

sebelumnya yang disajikan dalam bentuk persen. Rumus 

untuk menghitung return realisasi adalah sebagai 

berikut:  
Rit = Pit – Pit-1 

Pit-1 

Keterangan : 

Rit = return realisasi saham i periode ke – t 

Pit = closing price saham i periode ke – t  

Pit-1  = closing price saham i periode ke t-1 

Sumber Data 

Data dalam penelitian ini adalah data sekunder .Data 

yang digunakan diantaranya : 

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2015-2018. Data ini diperoleh 

dari website Bursa Efek Indonesia di 

www.idx.co.id.  

2. Data laporan keuangan publikasian tahunan 

(annual report) yang berupa neraca, laporan 

laba rugi, dan laporan arus kas tahun 2015-

2018 Data ini diperoleh dari website Bursa 

Efek Indonesia di www.idx.co.id 

3. Data harga saham penutupan (closing price) 

yang diperoleh dari website 

www.yahoofinance.com 

 

Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI pada tahun 2015-2018 

dan terdapat 40 perusahaan. Perusahaan perbankan 

dipilih dalam sampel ini karena sektor perbankan 

merupakan perusahaan yang saat ini banyak diminati 

oleh para investor karena imbal hasil atau return saham 

yang diperoleh menjanjikan.   

Metode Analisis Data 

Metode analisis data adalah cara untuk mengolah 

sebuah data menjadi informasi sehingga karakteristik 

data tersebut menjadi mudah untuk dipahami dan juga 

bermanfaat untuk menemukan solusi permasalahan, 

yang terutama adalah masalah tentang sebuah 

http://www.idx.co.id/
http://www.idx.co.id/
http://www.yahoofinance.com/
http://www.yahoofinance.com/
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penelitian. Dari hasil penelitian yang dikumpulkan 

makan selanjutnya menganalisis data dengan beberapa 

metode seperti berikut: 

Statistik Deskriptif 

Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk 

memberikan gambaran mengenai variabel-variabel 

dalam penelitian. Statistik deskriptif memberikan 

gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari 

nilai rata-rata, standar deviasi, varian, maksimum, 

minimun, sum, range, kurtosis dan skewness (Imam 

Ghozali, 2011: 19). 

 

Uji Asumsi Klasik 

Sebelum melakukan pengujian hipotesis, maka data 

yang diperoleh dalam penelitian ini akan diuji terlebih 

dahulu untuk mengetahui asumsi dasar. Pengujian yang 

akan dilakukan antara lain : 

1. Uji Normalitas 

2. Uji Autokorelasi 

3. Uji Multikolinearitas 

4. Uji Heterokedastisitas 

Uji Regresi Linear Berganda 

Regresi linear berganda adalah regresi dimana 

variabel terikatnya (Y) dihubungkan atau dijelaskan 

lebih dari satu variabel, mungkin  bisa  dua  atau lebih 

variabel bebas, namun masih menunjukkan diagram 

hubungan yang linier. Untuk mengetahui variabel-

variabel independen yang digunakan (X1, X2, X3, X4, ) 

terhadap variabel dependen (Y), persamaan regresi 

tersebut sebagai berikut: 

Y= α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 + ε 

Keterangan : 

Y = return saham 

α  = konstanta  

β1-β4 = koefisien regresi 

X1 = laba akuntansi 

X2 = arus kas operasi 

X3 = arus kas investasi 

X4 = arus kas pendanaan 

E = error 

 

Uji Koefisien Determinasi 

Pengujian koefisien determinasi (r
2
) digunakan untuk 

mengukur seberapa jauh kemampuan sebuah model 

dalam menerangkan variasi variabel dependen. 

Uji Hipotesis 

a. Uji T ( uji secara parsial ) 

Uji T menunjukkan pengujian variabel-variabel 

independen secara individu, yang dilakukan untuk 

melihat apakah variabel independen secara individu 

berpengaruh secara signifikan terhadap variabel 

dependen dengan mengasumsikan variabel lainnya 

tetap/konstan. Apabila nilai signifikansi atau nilai 

probabilitas (p) < 0.05, maka uji T signifikan dan Ho 

ditolak. Apabila nilai signifikansi atau nilai probabilitas 

(p) > 0.05, maka uji T tidak signifikan dan Ho diterima. 

b. Uji F ( uji secara simultan ) 

Uji signifikansi simultan atau uji statistik F 

pada dasarnya bertujuan untuk menunjukkan apabila 

semua variabel independen (bebas) yang dimasukkan 

dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-

sama terhadap variabel dependen (terikat) atau tidak 

(Ghozali, 2011: 98). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 

Statistik deskriptif memberikan gambaran umum 

tentang objek penelitian yang dijadikan sampel. 

Penjelasan data melalui satistik deskriptif diharapkan 

memberikan gambaran awal tentang masalah yang 

diteliti. Statistik deskriptif difokuskan kepada nilai 

maximum, minimum, rata-rata (mean), dan standar 

deviasi. 

Tabel IV. 2 

Hasil Analisi Statistik Deskriptif 

 

 

 

 

 

 

Uji Asumsi Klasik 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviati

on 

Laba Akuntansi 112 -.84 3.87 .2142 .61952 

Arus Kas 

Operasi 

112 -40.90 5.21 -1.5602 5.48715 

Arus Kas 

Investasi 

112 -31.82 15.62 -.5728 4.49512 

Arus Kas 
Pendanaan 

112 -190.88 57.60 -1.7456 21.1760
9 

Return Saham 112 -.54 4.26 .1964 .71274 

Valid N 

(listwise) 

112     
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1. Uji Normalitas 

 
Gambar IV.1 

Hasil Uji Normalitas 

Sumber: SPSS 25.0 (Data diolah, 2020) 

 

Berdasarkan output  probability plot  terlihat 

bahwa titik-titik terbentuk menyebar disekitar garis 

diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, dengan kata 

lain variabel residual berdistribusi normal. 

2. Uji Multikolonieritas 
Tabel IV.2 

Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficients

a
 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

(Constant)   

Laba Akuntansi .958 1.044 

Arus Kas Operasi .985 1.015 

Arus Kas Investasi .924 1.082 

Arus Kas Pendanaan .941 1.063 

a. Dependent Variable: Return Saham 

    Sumber: SPSS 25.0 (Data diolah, 2020) 

Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai 

Tolerance untuk semua variabel lebih besar dari 0,10 

dan nilai VIF untuk semua variabel lebih kecil dari 0,10. 

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 

gejala multikolinearitas pada semua variabel. 

3. Uji Autokorelasi 

Melalui hasil perhitungan Durbin-Watson Test 

dihasilkan angka 2,112 sehingga tidak terdapat gejala 

autokorelasi, dengan menggunakan kriteria bahwa hasil 

du < d < 4-du. Berdasarkan DW tabel dengan jumlah 

data (n=112) dan jumlah variabel bebas (k=4) diperoleh 

nilai dl = 2,112, du = 1,7644 dan 4-du = 2,2336.  

 

Maka hasil diperoleh adalah 1,7644 < 2,112 < 

2,2336, sehingga hasil keputusan yang didapat 

menunjukan bahwa data penelitian bebas dari gejala 

autokorelasi.   

 
Tabel IV.3 

Hasil Uji Autokorelasi 

Model Summary
b
 

Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error 

of the 

Estimate 

Durbin-

Watson 

1 .657
a
 .431 .410 .54757 2.112 

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan , Arus Kas 
Operasi, Laba Akuntansi, Arus Kas Investasi 
b. Dependent Variable: Return Saham 

Sumber: SPSS 25.0 (Data diolah, 2020) 

 

4. Uji Heterokedastisitas 

 
 Gambar IV.2 Hasil Uji Heterokedastisitas 

Sumber: SPSS 25.0 (Data diolah, 2020) 

 

Melalui hasil pengujian heteroskedastisitas, 

terlihat titik-titik menyebar secara acak tidak 

membentuk pola tertentu yang jelas dan tersebar baik 

diatas maupun dibawah angka nol. Maka dapat 

disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala 

heteroskedastisitas pada data penelitian. 

Analisis Regresi Linear Berganda 
Uji  regresi berganda bertujuan untuk 

mengetahui apakah terdapat pengaruh antara Arus Kas 

Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas Pendanaan, dan 

Laba Akuntansi terhadap Return Saham. Hasil analisis 

regresi dapat dilihat sebagai berikut : 
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Tabel IV.4 

Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

B Std. Error Beta 

 

(Constant) .078 .058  

Laba Akuntansi .678 .086 .589 

Arus Kas Operasi .006 .010 .050 

Arus Kas Investasi .012 .012 .078 

Arus Kas Pendanaan .006 .003 .166 

a. Dependent Variable: Return Saham 

Sumber: Data diolah, 2020 

Berdasarkan Tabel IV.4, dapat disusun 

persamaan regresi sebagai berikut: 

Y = 0,078 + 0,678X1 + 0,006X2 + 0,012X3 + 

0,006X4 

 

Berdasarkan hasil pengujian tersebut dapat 

dijelaskan bahwa : 

1. Variabel Arus Kas Operasi (X1) memiliki koefisien 

regresi postif sebesar 0,006 berarti bahwa apabila 

arus kas operasi naik sebesar 1%, maka return 

saham akan mengalami kenaikan sebesar 0,006% 

pada saat variabel bebas lainya tidak berubah 

(konstan). 

2. Variabel Arus Kas Investasi (X2) memiliki koefisien 

regresi positif sebesar 0,012 berarti apabila arus kas 

investasi naik sebesar 1%, maka return saham akan 

mengalami kenaikan sebesar 0,012% pada saat 

variabel bebas lainya tidak berubah (konstan). 

3. Variabel Arus Kas Pendanaan (X3) memiliki 

koefisien regresi positif sebesar 0,006 berarti bahwa 

apabila arus kas pendanaan  naik sebesar 1%, maka 

return saham akan mengalami kenaikan sebesar 

0,006% pada saat variabel bebas lainya tidak 

berubah (konstan). 

4. Variabel Laba Akuntansi  (X4) memiliki koefisien 

regresi positif sebesar 0,678 berarti bahwa apabila 

arus kas pendanaan  naik sebesar 1%, maka return 

saham akan mengalami kenaikan sebesar 0,678% 

pada saat variabel bebas lainya tidak berubah 

(konstan). 

5. Nilai Konstanta sebesar 0,078 memberi pengertian 

jika arus kas dan laba akuntansi konstan atau sama 

dengan nol (0) , maka besarnya return saham 

sebesar 0,078 satuan atau mengalami kenaikan 

sebesar 0,078%. 

 

 

 
Uji Hipotesis 

 

1. Uji Parsial (Uji t) 

 
Tabel IV.5 

Hasil Uji Parsial (Uji t) 

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
T Sig. 

B Std. 

Error 

Beta 
  

 

(Constant) .078 .058 
 

1.344 .182 

Laba Akuntansi .678 .086 .589 7.910 .000 

Arus Kas Operasi .006 .010 .050 .676 .500 

ArusKas Investasi .012 .012 .078 1.034 .303 

ArusKas 

Pendanaan 

.006 .003 .166 2.208 .029 

a. Dependent Variable: Return Saham 

Sumber: Data diolah, 2020 

Berdasarkan hasil pengujian pada tabel diatas 

maka dapat disimpulkan bahwa: 

1. Variabel Arus Kas Operasi  menunjukan hasil yang 

tidak signifikan, dapat dilihat dari nilai thitung 

sebesar 0,676 lebih kecil dari ttabel 1,98238 dengan 

nilai signifikansi 0,500 yang lebih besar dari 0,005. 

Hal ini menunjukan bahwa hipotesis pertama (H1) 

yang menyatakan bahwa variabel Arus Kas Operasi  

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham ditolak.  

2. Variabel Arus Kas Investasi menunjukan hasil yang 

tidak signifikan, dapat dilihat dari nilai thitung 

sebesar 1,034 lebih kecil dari ttabel 1,98238 dengan 

nilai signifikansi 0,303 yang lebih besar dari 0,05. 

Hal ini menunjukan bahwa hipotesis kedua  (H2) 

yang menyatakan bahwa variabel Arus Kas Investasi 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap return 

saham ditolak.  

3. Variabel Arus Kas Pendanaan menunjukan hasil 

yang signifikan, dapat dilihat dari nilai thitung 

sebesar 2,208 lebih besar dari nilai ttabel sebesar 

1,98238 dengan nilai signifikansi 0,029. Hal ini 

menunjukan bahwa hipotesis ketiga (H3) yang 

menyatakan bahwa variabel Arus Kas Pendanaan  

berpengaruh positif dan signifikan  terhadap return 

saham diterima. 

4. Variabel Laba Akuntansi menunjukan hasil yang 

signifikan, dapat dilihat dari nilai thitung sebesar 

7,910 lebih besar dari nilai ttabel sebesar 1,98238 

dengan nilai signifikansi 0,000. Hal ini menunjukan 
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bahwa hipotesis ketiga (H4) yang menyatakan 

bahwa variabel Laba Akuntansi  berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap return saham diterima. 

2. Uji F (Uji Simultan) 

 

Tabel IV. 6 

Hasil Uji F (Uji Simultan) 

ANOVA
a
 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

 

Regression 24.305 4 6.076 20.265 .000
b
 

Residual 32.083 107 .300   

Total 56.387 111    

a. Dependent Variable: Return Saham 

b. Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan , Arus 

Kas Operasi, Laba Akuntansi, Arus Kas Investasi 
Sumber: Data diolah, 2020 

Berdasarkan hasil uji F pada tabel  diatas maka 

dapat disimpulkan bahwa nilai Fhitung sebesar 20,265 

lebih besar dari nilai Ftabel sebesar 2,46 dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,005. 

Dengan demikian variabel independen secara bersama- 

sama (simultan) berpengaruh secara signifikan terhadap 

variabel dependen. 
 

5. Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

 

Tabel IV.7 

Hasil Analisis Koefisien Determinasi 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .657
a
 .431 .410 .54757 

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Pendanaan , Arus Kas 

Operasi, Laba Akuntansi, Arus Kas Investasi 

Sumber: Data diolah, 2020 

 

Berdasarkan hasil olah data statistik diketahui nilai 

Adjusted R Square sebesar 0,410, dengan demikian 

variabel-variabel independen mampu mempengaruhi 

variabel dependen sebesar 41,0% dan sisanya sebesar 

59,0% (100%-41,0%) dipengaruhi oleh variabel lain 

yang tidak diteliti. 

 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Uji hipotesis pengaruh arus kas operasi, arus kas 

investasi, arus kas pendanaan dan laba akuntansi  pada 

perusahaan perbankan  yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2015-2018, maka dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Variabel Arus Kas Operasi tidak berpengaruh 

terhadap return saham pada perusahaan perbankan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2015-2018. 

2. Variabel Arus Kas Investasi tidak berpengaruh 

terhadap return saham pada perusahaan perbankan 

yang terdaftar di Bursa Efek Infonesia periode 2015-

2018. 

3. Variabel Arus Kas Pendanaan  berpengaruh 

signifikan terhadap return saham pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2015-2018. 

4. Variabel Laba Akuntansi berpengaruh signifikan 

terhadap return saham pada perusahaan perbankan 

yang terdaftar di Bursa Efek periode 2015-2018. 

 

5. Secara simultan diperoleh hasil pengujian bahwa 

variabel arus kas operasi, arus kas investasi , arus 

kas pendanaan , dan laba akuntansi secara simultan 

berpengaruh signifkan terhadap return saham pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2015-2018. 

 

Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, pembahasan dan 

simpulan diatas, maka saran-saran yang dapat diberikan 

adalah sebagai berikut : 

Bagi investor 

Bagi investor yang hendak berinvestasi dan 

menginginkan return saham yang tinggi hendaknya 

memperhatikan perusahaan yang memiliki laba 

akuntansi yang tinggi, karena semakin besar laba 

akuntansi berarti semakin tinggi pula return saham 

perusahaan tersebut, 

Bagi Perusahaan 

Bagi perusahaan hendaknya menerbitkan laporan 

keuangan berupa laporan laba rugi dan laporan arus kas 

serta pengumuman closing price secara lengkap 

sehingga dapat memberikan informasi bagi investor 

dalam melakukan keputusan berinvestasi. Selanjutnya, 

perusahaan hendaknya memperhatikan arus kas. 

Bagi Peneliti Selanjutnya 

Diharapkan adanya penambahan periode 

pengamatan, jumlah sempel dan menambah variabel lain 

yang belum diteliti, misalnya Economic Value Added, 

residual income, Beta, Book Value To Market Equity, 

EPS, DER, DPR, ROA, ROE, dan ROI lainya agar hasil 

penelitian generalisasinya lebih luas. 
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