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Abstract: An investor in investing always expects high stock returns. Therefore, investors must be 
able to assess which companies have a good performance, so their stock returns are also high. One 
of the important information that can be used by investors to assess the company’s financial 
performance is financial reports, especially those related to accounting profit and operating cash flow. 
The purpose of this study was to analyze the effect of accounting profit and operating cash flow on 
stock return. The method used to select the sample in this study was purposive sampling. This study 
uses multiple linear regression analysis. Based on the result of this study, partially (t test) the 
accounting profit variable effects stock returns while operating cash flow has no effect on stock returns. 
Simultaneously (f test) variable accounting profit and operating cash flow have an effect on stuck 
returns. 
Keywords: Accounting Profit, Operating Cash Flow, and Stock Return 

 

1. Pendahuluan  

Perusahaanoberkembangodanooberdiriosesuaioodenganobertambahnyaoojumlahokomponen 
ataupun_kegiatanoekonomioyangomeningkatooditandaioodenganobanyaknyaokebutuhanopasar. 
Meningkatnyaoperkembangan perekonomianodi era globalisasi ini untuk menghasilkan 
keuntunganoyang maksimum perusahaan-perusahaan dituntut mencari berbagai alternatif. 
Perusahaan memerlukanomodal untukokelangsungan nya, yang mana memperoleh modal menjadi 
kendala bagi suatu perusahaan (Utomo:2011 dalamoTumbel, Tinangon, dan Walandouw:2017). 
Pasar modal adalahosalahosatu sumberomodal bagi perusahaan yang menjadi sarana antara pemilik 
modal (investor) denganopeminjamodanao (emiten).  

.  Laporan keuanganomerupakan bagianoyangomemberikan dorongan untuk investor dalam 
mengambil keputusan untuk menanamkanomodal diosuatuoperusahaan. Data dan informasioyang 
terdapat dalam laporan keuangan bisa dijadikanosebagai alatoanalisa dalam melihat kondisi 
keuanganoperusahaan. Laba merupakanosalah satu elemen_laporanokeuangan yangomemiliki 
kandungan informasi lebihotinggi. Labaosering dijadikanoacuan untuk mengukurosuatu kinerja 
perusahaan.  

Berikut iniorata-rata laba akuntansi pada perusahaanomanufakturosektor consumerogoods 
industry yang terdaftar di BursaoEfek Indonesiao(BEI) untuk periodeotahun 2017 sampai tahun 
2019oyang dapatodilihat pada tabel berikut: 
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Dari tabel 1.1omenyajikanorata-rataolaba akuntansiomenunjukan bahwa dari tahun 2017 

sampai dengan tahun 2019 laba akuntansi mengalami kenaikan. Untuk lebihojelasnyaodapat dilihat 
padaografik 1.1. 

 

Berikutoini rata-rataoarusokasooperasi pada perusahaan manufaktur sektor consumerogoods 
industryoyang terdaftarodi BursaoEfek Indonesia (BEI) untuk periodeotahun 2017 sampaiotahun 
2019 yang dapatodilihat pada tabel berikut: 

 

Dari tabel 1.2omenyajikanorata-rataoarusokasooperasi menunjukan bahwa dari tahuno2017 
sampaiodengan tahuno2019 arusokas operasiomengalami kenaikan.oUntukolebihojelasnya dapat 
dilihatopadaografik 1.2. 

Berikut ini rata-rata harga saham padaoperusahaan manufaktur sektor consumerogoods industry 
yang terdaftar di BursaoEfek Indonesiao(BEI) untuk periodeotahun 2017osampai tahuno2019 
yang dapat dilihatopada tabel berikut: 

 

Dari tabel 1.3omenyajikan rata-rata harga saham menunjukanobahwa dariotahun 2017 
sampai dengan tahun 2019 arus kas operasiomengalami kenaikan. Untuk 
lebihojelasnyaodapatodilihatopadaografik 1.3. 
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Dari fenomena tersebut,odapatodiasumsikanobahwa hargaVsahamoyangomengalami 
kenaikan dari tahun ke tahun dipengaruhiooleholaba akuntansi dan arusokasooperasi. Kenaikan 
laba yang positif akanomenghasilkan hubungan positif atasokenaikan harga saham suatu 
perusahaan dalam jangka panjangosehingga menghasilkan return saham yang positif. Arus 
kasoyangoberasal dari aktivitas operasi merupakanoindikator yang merupakanomenentukan 
apakahodariooperasi perusahaan dapatomenghasilkan arus kas yang cukupountuk melunasi 
pinjaman, membayar dividen, odanomelakukan investasi baru tanpa mengandalkanopadaosumber 
pendanaanodari luar, sehinggaoarusokasooperasi perusahaan dapat menjadi pertimbangan 
nvestorodalamomembeli saham.” 

Gilbert AyuboTumbel, JantjeoTinangon, dan Stanley Kho Walandouw (2017) melakukan 
penelitian yang menguji pengaruholabaoakuntansiodanoarusokasooperasi terhadaporeturnosaham 
denganojumlahosampelosebanyak 34 perusahaan. Hasilopenelitian menunjukan bahwa laba 
akuntansioberpengaruh positif dan signifikan terhadaporeturn saham, hal ini mengindikasikan 
bahwaopemakaian labaoakuntansiosangat berpengaruhodalamopengambilanokeputusan bagi 
investorountukomelakukanoinvestasi. Akanotetapi, untuk variabel arusokasooperasioberpengaruh 
positifotetapiotidak secara signifikanoterhadap returnosahamohal iniomengindikasikan bahwa 
informasi arus kas operasi tidakosepenuhnyaodipergunakan tapi informasioarus kas operasiojuga 
merupakanosinyalopositif bagioinvestor.” 

“Penelitian serupa dilakukan oleh Ismail Marzuki dan Susi Handayani (2012) pengaruholaba 
akuntansi, oarus kasooperasi, opriceotoobook value, danokinerjaokeuangan perusahaanodengan 
pendekatanoeconomic valueoadded terhadaporeturn saham dengan jumlah sampel sebanyak 20 
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BursaoEfekoIndonesia. Hasilodari penelitian tersebut 
yaitu laba akuntansi tidak memiliki pengaruh terhadap return saham menunjukan bahwa laba 
akuntansi yang negatif tidak memiliki kemampuan untuk menghasilkan laba yang memadai dan 
pembagian dividen kepada para investor, arus kas operasi tidak memiliki pengaruh terhadap return 
saham, osedangkan PriceotooBookoValue (PBV) memiliki pengaruhopositif dan signifikan 
terhadap return saham, dan kinerjaokeuangan perusahaan dengan pendekatanoEconomicoValue 
Added (EVA) memiliki pengaruhopositif dan signifikan terhadaporeturnosaham. Hasil ini 
menunjukkan bahwa para investor sangat berfokus untuk memperhatikan informasi mengenai nilai 
EVA dalam pengambilan keputusanonvestasinya.” 

Berdasarkanouraianodiatas, makaopeneliti merasa tertarik untukomembuat penelitianodengan 
judul penelitianosebagai berikut “Pengaruh Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi terhadap Return 
Saham”.” 
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2. Kajian Pustaka 

2.1. PasaroModal  

“Menurut Tandelilin (2017) pasar modalomerupakan_tempatopertemuan antaraopihak 
memiliki kelebihanodana dengan pihak yang membutuhkanodana dengan cara memperjualbelikan 
sekuritas yangoumumnya memiliki umurolebih dari satuotahun seperti saham, obligasiodan reksa 
dana.” 

 

2.2. LabaoAkuntansi 

Labaomerupakanokenaikan manfaatoekonomioselamaosatuoperiodeoakuntansiodalam 
bentuk pemasukan, perubahanoaktiva atau penurunanokewajiban yangomenyebabkanokenaikan 
ekuitas yang tidakoberasal dari kontribusiopenambahan modal. oLabaodiartikanosebagai imbalan 
atasoupayaoperusahaan dalamomenghasilkan barangooatau jasaoosehinggaolabaomerupakan 
kelebihan pendapatanodiatas biaya. (Purwanti, MasitohodanoChomsatu: 2015). 

 

2.3. Arus Kas Operasi  

Arus kas darioaktivitas operasi merupakan indikator yang menentukanoapakahooperasi 
perusahaanodapatomenghasilkan arusokas yang cukup untuk melunasiopinjaman,omemelihara 
kemampuan operasioperusahaan, membayarodividenodanomelakukanoinvestasiobaruotanpa 
mengandalkanosumber pendanaanodari luar (PSAK: 2009). 

 

2.4. Return Saham   

Menurut HorneodanoJohn (2012) “Return Saham atau yang biasa disebut dengan return 
merupakan pembayaran yang diterima karena hak kepemilikannya, ditambah dengan perubahan 
dalam harga pasar yang dibagi dengan harga awal”. BrighamodanoHouston (2006) menyatakan 
bahwa “return atau tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima dengan jumlah 
yang diinvestasikan” (dalamoNugroho: 2018). 

 

2.5. Faktor- faktoroyangoMempengaruhioReturn Saham 

Menurut Sulia dan Rice (2013), hargaosaham suatu perusahaan terutama nilaiopasarnya 
(market value), odapat berubahodari waktu keowaktu.oPergerakan harga sahamodiakibatkaooleh 
beberapa halodiantaranya: 

1. Laporanoperusahaanomengenaiopengembalianoyangotelahodiperolehodanosentimenopasar, 
baik sentimen positif maupun sentimen negatif. 

2. Laporanoperusahaanolain padaosektoroindustriosejenis. 
3. Laporan analisopadaoperusahaan danosektoroyangospesifik,opandangan investorolain dan 

aksi yang berhubungan dengan masa depan sektor tersebut. 
4. Laporanowartawan. 
5. Prospekoekonomi dari berbagaionegara dan benua tempat perusahaan tersebut beroperasi 

dan laporan-laporanosejenis. 
6. Labaoperusahaan, kenaikanolabaoakanomenghasilkan hubunganopositif atasokenaikan harga 

sahamosuatu perusahaanodalam jangkaopanjang. 
7. Aliranokas yang diklasifikasikanodalam tiga kelompokoyang berbedaoyaitu penerimaanodan 

pengeluaran kas dariokegiatan operasi, investasi, dan pendanaan.  
8. Kebijakan dividen.  

 

2.6. PengaruhoLabaoAkuntansioterhadap ReturnoSaham 

“Transaksi di pasaromodal terjadi karenaoadanya informasioyang cukup untukopengambilan 
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keputusan. Labaosebagaiosalah satuoinformasi yangosering dijadikanosumber pengukuran kinerja. 
Laba akuntansioditentukan berdasarkanokonsep akuntansioakrual. Informasi labaoakuntansi 
dianggap relevanoapabila menimbulkan reaksi pasarooleh para investor. Reaksiopasar ditunjukkan 
denganoadanya perubahanoreturn saham. Semakin tinggi nilai laba akuntansi, makaoakan 
menimbulkan reaksi positif yaitu return saham meningkat karena perusahaan dianggap mempunyai 
kinerja yang baik dan mampu memberikanoreturn yang baik pula kepadaoinvestor (Dwi:2007 dalam 
Purwanti, oMasitoh dan Chomsatu:2015).” 

“Novi Darmayanti (2018) membuktikanobahwa laba akuntansioyang diukur dari selisih 
antara penerimaan dan pengeluaran perusahaan bahwaoberpengaruh secara positif danVsignifikan 
terhadap returnosaham.” 

 

2.7. PengaruhoArusoKasoOperasioterhadapoReturnoSaham 

“AktivitasoOperasi adalah aktivitas penghasil utamaopendapatan perusahaano(principal 
revenue activities)odanoaktivitas lainoyang bukan merupakan aktivitas investasi dan pendanaan, 
umumnya berasal dari transaksi danoperistiwa lain yangomempengaruhiopenetapan labaoatau rugi 
bersih, dan merupakanoindikator yangomenentukan apakahodari operasioperusahaan 
dapatomenghasilkan kas yang cukupountuk melunasiopinjaman, memelihara kemampuanooperasi 
perusahaan, omembayar deviden dan melakukanoinvestasi baru tanpaomengandalkan 
padaosumber pendanaanodari luar. Denganodemikian adanya perubahan arus kas dari 
kegiatanooperasi akan memberikanosinyal positif kepada investor, oakibatnya investoroakan 
membeliosaham perusahaanotersebut yang pada akhirnyaomeningkatkan returnosaham 
(Rachamwati: 2016).” 

Penelitian yang dilakukan oleh M. AbduloHaris dan Y. Sunyoto (2018) omemperolehohasil 
bahwa arus kasodarioaktivitas operasioberpengaruh danosignifikan terhadaporeturn saham.  

 

2.8. RumusanoHipotesis 

Hipotesisomerupakanoanggapan dasaroyang kemudianomembuat suatu teorioyang masih 
diujiokebenarannya. Penolakanoatau penerimaanohipotesis tergantungopada hasil penyelidikan 
terhadapofakta-fakta, dengan demikianohipotesis adalah suatuoteori sementara yang kebenarannya 
masihodiuji (Utomo: 2011).  

Berdasarkan landasanoteori diatasodapat disusun hipotesisopenelitian sebagaioberikut: 

H₁ : laba akuntansiomempunyai pengaruhosignifikan terhadaporeturn sahamosecara parsial. 

H₂ : Arus kas operasiomempunyai pengaruh yangosignifikan terhadaporeturn saham secaraoparsial. 

H₃ : Laba akuntansi dan arus kasooperasi mempunyai pengaruh yang signifikan terhadaporeturn 
sahamosecara simultan. 

 

3. MetodeoPenelitian 

3.1. JenisoPenelitian  

Jenisopenelitian yangodigunakanoyaitu kuantitatif.oPenelitianokuantitatif adalahodataoyang 
diukurodalam suatuoskala numeriko(angka)oyangodapat dianalisisostatistik (Indriantoro dan 
Supomo: 2012). 
 

3.2. PopulasiodanoSampel 

“Populasioyang digunakanodalam penelitian inioadalah perusahaan manufakturosektor 
Consumer Goods Industry yang terdaftar pada BursaoEfekoIndonesia (BEI) dari tahun 2017 sampai 
dengan 2019. Penentuan sampelopada penelitian iniomenggunakan metode purposiveosampling.” 
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Adapun kriteria pengambilan sampel pada penelitian ini sebagai berikut: 

1. Perusahaan terdaftar di BursaoEfek Indonesiaountuk sektor Consumer Goods Industry. 
2. Perusahaan tersebutomengeluarkan laporan keuangan secara lengkap dari tahuno2017 sampai 

dengan 2019 serta laporan keuangan tersebut telahodiaudit. 
3. Laporan keuangan yang dikeluarkan oleh perusahaan menggunakanomata uangorupiahokarena 

nilai mataouang asing perubahannyaocenderung fluktuatifoterhadap mata uangorupiah 
sehingga tidak mencerminkanokondisi keuangan perusahaan selamaosetahun. 
 

3.3. Variabel Penelitian  

“Dalamopenelitian ini, ovariabel dibedakanomenjadi dua variabeloyaitu variabelobebas (X) 
yang terdiri dariolaba akuntansi (X1) dan arus kas operasi (X2)osertaovariabel terikato(Y) yaitu 
returnosaham. Pengukuran variabel-variabelopenelitian tersebutodijelaskan sebagaioberikut: 

1. LabaoAkuntansi (X1) 
“Laba akuntansi yangodigunakan dalam penelitian iniodihitung sebagai “perubahan laba 

akuntansi” yaitu selisih antara laba akuntansi setelah pajak yang diperoleh periodeosekarang 
(t) dikurangi laba akuntansi setelah pajak yang diperoleh periode sebelumnya (t-1), dibagi 
dengan laba akuntansi setelah pajak yang diperolehoperiode sebelumnya (t-1). Rumusnya 
ditunjukkan sebagai berikut: (Triyono dan Hartono:2000 dalam Nugroho:2018)” 

 
  
 

2. Arus_Kas_Operasi_(X2) 

“Dalam penelitian ini arus kas operasi dihitung sebagai “perubahan arus kas operasi” yaitu 
selisih antara kas yang diperoleh dari (digunakan untuk) kegiatanooperasional periode (t) 
dikurangi kas yang diperoleh dario(digunakan untuk) kegiatanooperasional periode 
sebelumnya (t-1), dibagi dengan kas yangodiperoleh dari (digunakan untuk) okegiatan 
operasional periode sebelumnyao (t-1), yang rumusnya ditunjukkanosebagai berikut: 
(Rahmawati:2018)” 

 

 
           

3. ReturnoSaham (X3) 
“Return merupakan tngkat keuntunganoyang dinikmati pemodal atas investasi yang 

dilakukannya. Jenis reurn yang dignakan dalam peneitian ini adalah return realisasi atau sering 
disebut actual return yang merupakan capital gains yaitu selisihoantara harga saham periode saat 
ini dengan harga saham pada periodeosebelumnya dibagi dengan harga saham pada periode 
sebelumnya. Actual returnomasing-masing saham selama periode peristiwa dirumuskan sebagai 
berikut: (Jogiyanto:2014)” 

 

 



 
 
Aida Listianti, Sudradjat 
 
  

 Indonesian Accounting Literacy Journal ISSN: XXXX-XXXX (Online) ISSN: 2747-1918 (Online) | 100 

3.4. Teknik AnalisisoData 

3.4.1. AnalisisoStatistikoDeskriptif 

“Menurut ImamoGhozali (2011) Statistikodeskriptif memberikan gambaranoatau deskripsi 
suatu dataoyang dilihat dari nilai rata-rata, varian, standarodeviasi, maksimum, ominimum, sum, 
range, skewness, dan kurtosis (Nugroho:2018).” 
 

3.4.2. UjioAsumsioKlasik 

3.4.2.1. UjioNormalitas  

“Uji normalitas bertujuanountuk menguji apakah dalamomodel regresi, variabel pengganggu 
atau residual memiliki distribusi normal atau tidak (Ghozali:2011). Uji One Sample Kolmogorov Smirnov 
digunakan untuk mengetahuioapakah model regresi memiliki distribusionormal atau tidak. 
Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi 5%, maka distribusi data penelitian dinyatakan normal 
apabila memiliki nilai probabilitas (sig) lebih dari 0,05.  Selain menggunakanouji One Sample 
Kolmogorov Smirnov, dapatodilakukan analisis grafik dengan melihat “normal probabilityoreport 
plot” yang membandingkan antara distribusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan distribusi 
normal. Garis yang menggantikan dataosesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya, jika 
distribusi data normal (Gunawan:2018).” 

 

3.4.2.2. UjioMultikolonieritas 

“Uji multikolonirtitas bertujuan untukomengujioapakah ada korelasioantarovariabel 
independen. Regresi tidak membolehkan ada korelasioantar variabel independen, sehinggaomodel 
regresioyang baik atau berkualitas adalahoyang tidak mengandung multikolonieritas. Untuk 
mengetahuioada atau tidaknya multikolonieritas dapat dilihat dari nilai tolerance dan lawannya serta 
dari Variance Inflation Faktor (VIF). oKedua ukuran iniomenunjukan setiap variabel bebas 
manakah yang dijelaskan oleh variabel bebas lainnya. Apabila nilai tolerance di atas 0,1odan VIF 
kurang dari 10, makaodapat disimpulkan bahwa model regresi bebas dari multikolonieritas (Ghazali 
:2001 dalam Gunawan :2018).” 

 

3.4.2.3. Uji Autokorelasi 

“Uji autokorelasiobertujuan untuk menguji apakah dalam regresi linier ada korelasi antara 
kesalahan pengganggu antara periode t (periode sekarang) dengan periode t-1 (periode 
sebelumnya). Autokorelasi biasanya muncul pada data time series (deret waktu). Regresi yang baik 
adalah yang bebas dari autokorelasi.  Uji Durbin Watson (DW-Test) dapatodigunakan untuk 
mendeteksi ada tidaknya autokorelasi. Uji Durbin Watson akan didapatkan nilai DW hitung (d) 
dan nilai DW tabel (dL dan dU). Tingkat signifikansi yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
5% (Ghazali:2011).” 

 
3.4.2.4. UjioHeteroskedastisitas 

”Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalamomodel regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika variance residual 
setiap pengamatan bersifat tetap disebut homokedastisitas. oSyarat model regresi yang baik adalah 
tidak terjadi heteroskedasitias. Salah satu metode yang digunakan untuk menguji adanya 
heteroskedastis dalam model regresi adalah metode Glejser. Uji Glejser ini mengusulkan untuk 
meregresi nilai absolut residual terhadap variabel independen memiliki signifikansi lebih kecil dari 
0,05, maka ada indikasi terjadi heteroskedastisitas. Jika variabel independen memiliki signifikansi 
lebih besar dari 0,05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas (Gunawan :2018).” 
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3.4.3. Analisis Regresi Linier Berganda 

“Perbedaan analisis regresi linieroberganda dan analisis regresi linier sederhana, ialah terletak 
pada jumlah variabel bebasnya. Regresi linier sederhana hanya menggunakan satuovariabel bebas 
yang dimasukkan dalam model regresi, osedangkan regresi linier bergandaomenggunakan dua atau 
lebih variabel bebas yang dimasukkanodalam model regresi (Priyatno: 2013)” 

 
Dimana:o 
Y  = ReturnoSaham  
a  = Konstanta o 
b1 dan b2 = Koefisienovariabel-variabel independeno (regresi X1 dan X2)  
X1  = NilaioLabaoAkuntansi 
X2  = NilaioArusoKasoOperasi 
e   = errorotermso(variabel pengganggu)” 
 

3.4.4. MencarioKoefisieoDeterminasio(Adjusted 𝐑𝟐) 

“Menurut Ghozalio (2011), koefisienodeterminasi (R2) digunakanountuk mengukuroseberapa 
jauh kemampuan modelodalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilaiokoefisien 
determinasioadalah antara nol dan satu. Nilai yang mendekati satu berartiobahwa variabel-variabel 
independen memberikan hampir semuaoinformasi yang dibutuhkan untuk memprediksiovariasi 
variabel dependen.” 

 

3.4.5. UjioHipotesis 

3.4.5.1. Menguji signifikansioregresi linier berganda dengan Uji t  

“Uji tostatistik pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel bebas 
secara individual dalam menerangkan variasi variabel independen (Ghozali:2011).” 

“Untuk menentukan nilai t statistik tabel, oditentukan signifikansi 5%. Apabila tingkat 
signifikansi kurang dari 5% maha Ho ditolak dan Ha diterima, yang berarti bahwa variabel bebas 
dapat menerangkan variabel terikat. Sebaliknya apabila tingkat signifikansiolebih dari 5% maka Ho 
diterima dan Ha ditolak, yangoberarti bahwa variabel bebas dapat menerangkanovariabel terikatnya 
secara individual. Untuk mengetahui tingkat signifikansiot dengan tingkat signifikansi yang telah 
ditentukanoyaitu 0,05.” 
 

3.4.5.2. Mengujiosignifikansi regresi linier bergandaodengan uji F 
“Uji signifikansiosimultan atau uji statistik F pada dasarnyaobertujuan untuk menunjukkan 

apabila semua variabel independeno(bebas) yang dimasukkan dalamomodel mempunyai pengaruh 
secara bersama-samaoterhadap variabel dependen (terikat) atau tidako (Ghozali, 2011). UjioF 
digunakanountuk menguji signifikansiopengaruh antara variabeloX terhadap Yosecara bersama-
sama membandingkanonilai F.” 

4. HasilodanoPembahasan 

4.1. HasiloPenelitian 

4.1.1. DeskriptifoHasiloPenelitian  

“Penelitian iniodilakukan pada perusahaanomanufaktur sektor Goods Consumer Industry yang 
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terdaftar padaoBursa EfekoIndonesia padaotahun 2017 sampaiodengan tahuno2019, dengan 
tanggal tutup tahun buku 31 Desember setiap tahunnya. Data penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data sekunder yang kemudian dianalisis dalam model regresi linier. Data 
tersebut dapat diperoleh dari situs resmi BursaoEfekoIndonesia yaitu www.idx.ac.id. oPengambilan 
sampel dalam penelitian iniodilakukan menggunakan teknikopurposive sampling yaituopengambilan 
sampel berdasarkan kriteria-kriteria tertentu yang dibutuhkan dalam penelitian.” 

“Berdasarkan kriteria-kriteriaopengambilan sampel yang telahoditentukan, terdapato32 
perusahaan sampel yang terpilih dari populasi 59 perusahaanomanufaktur sektoroConsumer Goods 
Industry yang datanya sesuai kebutuhan penelitian.” 

 

4.1.2. HasiloAnalisisoStatistikoDeskriptif 

Tabel 4.1 HasiloAnalisisoDeskriptif 

 
“Berdasarkanoanalisis statistikodeskriptif diperoleh nilaioreturn sahamoterendah adalah -

0,886, nilaiotertinggi adalah 0,661, dengan rata-rataoadalah -0,04180 dan standarodeviasi sebesar 
0,290874.” 

 

4.1.3. HasiloUjioAsumsioKlasik 

4.1.3.1. Uji Normalitas 

“Normal atau tidaknya suatu data dapat menggunakan uji one Sample Kolmogorov Smirnov. 
Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi 5% maka distribusi data penelitian normal apabila 
memiliki nilai probabilitas (sig) > 0,05. Selain menggunakan uji one SampleoKolmogorovoSmirnov,ouji 
normalitas bisa menggunakan analisis grafik dengan melihat “normal probability report plot”. 
Sejumlah data dapat dikategorikanonormal apabilaomempunyai sampel lebihodari 30. 
Penelitianoini telah memenuhi persyaratanotersebut karena telah menggunakanosampel sejumlah 
96. Hasil uji normalitasopada penelitian ini adalahosebagai berikut:” 

Tabel 4.2oHasiloUjioOneoSampleoKolmogorov 

 

 
“Berdasarkanouji tersebutodapat dikatakan dataopenelitian berdistribusikan normal 

dengan nilaioKolmogorov-Smirnov Zosebesar 1,193odan nilaioAsymp. Sig.o(2-tailed)osebesar 
0,116 yaitu lebihobesar dariopada 0,05.” 

http://www.idx.ac.id/
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Gambaro4.1oHasiloUji P-PoPlot 

“Denganomelihatotampilan grafikonormal dapat disimpulkanobahwa grafik normaloP-P 
plot terlihat titik-titik menyebar disekitar diagonal, serta penyebarannyaomengikuti garisodiagonal. 
Kedua grafik menunjukan bahwaomodel regresi layak dipakai karenaomemenuhioasumsi 
normalitas.” 
 

4.1.3.2. UjioMultikolinearitas 

Tabel 4.3 HasiloUjioMultikolinearitas 

 
“Dariotabel diatas menunjukan tidak ada variabelobebas yang memiliki nilai toleranceolebih 

dari 0,10.  Hasil perhitungan nilaioVIF juga menunjukan tidak adaovariabel bebas yangomemiliki 
nilai kurang dari 10. Jadi dapat dikatakan bahwa tidak adaomultikolinearitas antarovariabel bebas 
dalam model regresi.” 
 

4.1.3.3. Uji Autokorelasi  

Tabel 4.4oHasiloUjioAutokorelasi 

 
“Hasilouji Durbin Watson menunjukan nilaiosebesar 2,044. Nilai tersebutojika dibandingkan 

dengan nilai tabel dengan menggunakanoderajat kepercayaan 0,5%, jumlah sampel 96, ovariabel 
bebas (k)=2, nilai tabel Durbin Watson dU=1,7103. NilaioDurbin Watson terletak diantaraobatas 
atas dU dan (4-dU), 1,1703<2,044<2,2897 maka hasilnyaotidak adaoautokorelasi.” 
  

4.1.3.4. Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 4.5oHasil UjioAutokorelasi 
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“Berdasarkanohasil pengujian heteroskedastisitas menggunakanoujioglejser diperolehonilai 

signifikansi variabel labaoakuntansi sebesar 0,641 danovariabel arus kasooperasi sebesar 
0,418oyang menunjukan bahwaosignifikansi kedua variabel lebih besar dari 0,05 sehinggaodapat 
disimpulkan bahwa model regresi padaopenelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas. oDengan 
demikian dapat ditarik kesimpulan bahwa dataotersebut layak untuk diuji lebih lanjut. “ 

 

4.1.4. Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 4.6oHasil AnalisisoRegresi LinieroBerganda 

 
“Berdasarkanohasil linieroberganda, maka dapat disusun persamaan faktor-faktoroyang 

mempengaruhi returnosaham yaitu Y=-0,036+0,080 X1-0,002 X2. Nilai koefisien X1 sebesar 0,080 
yang berarti laba akuntansi meningkat 1 satuan maka return saham akanomeningkat sebesar 0,080 
dengan asumsi X1 tetap. Nilai koefisien X2 sebesar -0,002 yangoberarti arus kas operasi meningkat 
1 satuan maka return saham akan turun sebesar -0,002 dengan asumsi X2 tetap. “ 

 

4.1.5. Koefisien Determinasi  

Tabel 4.7 HasiloPerhitungan KoefisienoDeterminasi 

 
“Dari hasil perhitunganodiperoleh nilai koefisien determinasiosebesar 0,106. Haloini 

menunjukkan bahwa besaropengaruh variabel laba akuntansiodan arus kas operasioterhadap return 
saham yangodapat diterangkan olehomodel persamaan inioadalah sebesar 10,6% danosisa sebesar 
89,4% dipengaruhi olehofaktor-faktor lain yang tidakodimasukkan dalamomodel regresi. “ 

 

4.1.6. PengujianoHipotesis 

4.1.6.1. Uji t 

Tabel 4.8oHasiloUji t 
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“Berdasarkan hasiloperhitungan analisis regresi nilai t-hitung 3,228 > t-tabel 1,661 dan sig-
t 0,002 < 0,05 yang berarti Ho ditolak dan Ha diterima. Denganodemikian Hipotesisopertama (H1) 
yang menyatakan bahwa labaoakuntansi mempunyai pengaruhosignifikan terhadaporeturn saham 
terbukti. “ 

“Berdasarkan hasil perhitunganoanalisis regresi nilai t-hitung -0,520 < t-tabel 1,661 
danosig-t 0,604 > 0,05 yang berarti Ho diterima dan Ha ditolak. Dengan demikian Hipotesis 
pertama (H2) yang menyatakan bahwa labaoakuntansi mempunyai pengaruh signifikan terhadap 
return saham tidak terbukti. “ 
 

4.1.6.2. Uji f  

Tabel 4. 9oHasiloUjioF 

 

“Darioperhitungan diatas Uji F pada tingkat kepercayaan 5%odengan nilaioF-hitung > F-
tabel sebesar 5,540 > 3,09oberarti dapat diambil kesimpulan bahwa Hipotesis ketiga (H3) yang 
menyatakan bahwa laba akuntansi dan arus kasooperasi mempunyai pengaruhosignifikansiosecara 
simultan terhadap returnosaham terbukti. “ 
 

4.2. Pembahasan Hasil Penelitian 

4.2.1. Pengaruh Laba Akuntansi terhadap Return Saham  

“Berdasarkan hasil perhitungan analisis regresi, hasilnya menunjukan bahwa nilai t-hitung 
3,228>t-tabel 1,66088 dan sig-t 0,002<0,05 yang berarti laba akuntansi mempunyai pengaruh 
signifikan terhadap return saham. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian Iustian dan Arifa 
(2013) yang menyimpulkan bahwa laba akuntansi mempunyai pengaruh positif terhadap return 
saham. “ 

“Laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadaporeturn saham karena laba atau keuntungan 
akan dibagikan kepada para pemegang saham sebagai balas jasa yang telahomenanamkan modalnya 
dalam perusahaan atau yang biasa disebut dividen. Nantinyaodividen tersebut merupakan salah satu 
komponen penyusun return saham selain capital gain. Perusahaan yang menghasilkan labaosemakin 
besar, maka secara teoritis perusahaan itu akan mampuomembagikan dividen yang semakin besar. 
Dengan demikian dividen yang diterimaooleh pemegang saham, maka return saham yang diterima 
oleh pemegang saham juga akan meningkat. “ 
 

4.2.2. Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Return Saham 

“Berdasarkan hasil perhitunganoanalisis regresi, hasilnya menunjukkan nilai t-hitung -0,520<t-
tabel 1,66088 dan sig-t 0,604>0,05 yang berarti arus kas operasi tidakomempunyai pengaruh 
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signifikansi terhadap return saham. Hasil penelitian ini sesuai dengan Marzuki dan Handayani (2012) 
yang menyatakan bahwa tidak terdapatopengaruh antara variabel arus kas operasi yang menunjukan 
bahwa para investor tidak secara bersungguh-sungguh dan konsisten mempengaruhi informasi arus 
kas operasi dari suatu perusahaan untuk memprediksi return saham dari suatu investasi. “ 

“Tidak adanya pengaruh yang signifikan ini mengindikasikan bahwa tinggi rendahnya arus kas 
dari aktivitas operasi perusahaan tidak akan mempengaruhi kenaikan maupun penurunan return 
saham. Maka dapatodimaknai bahwa arusokas dari aktivitas operasiomerupakan cerminan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas danosetara kas yang cukup untuk melunasi 
pinjaman, memeliharaokemampuan operasi perusahaan, membayar dividen danomelakukan 
investasi baru tanpa mengandalkan sumber pendanaan luar (PSAK: 2009) tidak digunakan oleh 
pelaku investor sebagai alat pertimbanganokeputusan investasi.” 

 

4.2.3. Pengaruh LabaoAkuntansi dan ArusoKas“Operasi“terhadap Return“Saham  

“Dari hasiloperhitungan F-hitung > F-tabel sebesar 5,540 > 3,09 dan sig t 0,005 > 0,05 dengan 
demikian Hooditolak dan Ha diterima. Maka dapat disimpulkan ada pengaruh positif dan signifikan 
antara laba akuntansi dan arus kas operasi terhadap return saham. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
seluruh variabel independen (laba akuntansi dan arus kas operasi) mempunyai dalam 
mempengaruhi return saham secara bersama-sama. Hal ini bisa disebabkan karena investor 
beranggapan bahwa informasi dalam laporanokeuangan, khususnya informasiodalam informasi 
laba dan arus kas mempunyai peranan pentingodalam rangka pengambilanokeputusan investasi. 
Hal ini sejalan dengan tujuan penyusunanolaporan keuangan memberikan manfaat bagiosejumlah 
besar pemakai laporanokeuangan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan ekonomi yang 
menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan 
suatu perusahaan. “ 

“Hasil penelitian tersebut juga sesuaiodengan penelitian Kurniawati (2018) yangomenyatakan 
bahwa secara simultan laba akuntansi, arus kas operasi, sizeoperusahaan berpengaruhopositif 
signifikan terhadap return saham. “ 

5. Kesimpulan“dan“Saran  

5.1.  Kesimpulan 

“Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh antara laba akuntansi dan kas operasi 
terhadap return saham perusahaan manufaktur sektor consumer goods industry yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Berdasarkan“hasil“penelitian dan pembahasan maka dapat diambil kesimpulan 
sebagai berikut: “ 

1. Variabel laba akuntansi berpengaruh“positif dan signifikan terhadap return saham.  
2. Variabel arus kas operasi tidak“berpengaruh secara signifikan terhadap return saham.  
3. Variabel laba akuntansi dan arus kas operasi berpengaruh secara“signifikan terhadap return 

saham. Pengaruh“tersebut sebesar 10,6%“sedangkan sisanya 89,4% dipengaruhi oleh faktor 
lain yang tidak diteliti dalam“penelitian ini seperti“Economic Value Added, residual income. “Return 
On Assets (ROA), Return On Investment (ROI) dan Book Value Added, “maupun“kondisi“ekonomi 
dan politik. 

 

5.2.  Sarano 

Saran-saranoyangodapatodikemukakan dalamopenelitian inioadalah sebagaioberikut: 

1. Sebaiknya investoromemperhatikan variabelolaba akuntansiodalam melakukanoinvestasi saham 
pada suatu perusahaan, karena semakin besarolaba akuntansioberarti semakinotinggi pula return 
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saham perusahaanotersebut, sedangkanokondisi arus kasooperasi merupakanofaktor penting 
dalam menilai suatuoperusahaan sehinggaoarus kas operasi juga dapatodijadikan pertimbangan 
investor dalamoinvestasi, walaupun dalam penelitianoini tidakoterdapat pengaruhoyang 
signifikan antara arus kas operasi terhadap return saham. 

2. Dalamomemprediksi returnoosaham,oinvestoroperluomemperhatikanoofaktor lainoyang 
berpengaruhoterhadaporeturn saham, seperti Economic ValueoAdded,oresidual income. oReturnoOn 
Assets (ROA), Return OnoInvestment (ROI) danoBook ValueoAdded, maupun kondisioekonomi 
dan politik. 

3. Dalam penelitian selanjutnya denganotema yangosejenis, diharapkanoadanya penambahan 
variabel lainoyang belumoditeliti sepertioROA, ROI dan lain-lain. 
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