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PENGARUH ARUS KAS OPERASI DAN LABA AKUNTANSI TERHADAP
RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN MAKANAN DAN MINUMAN
YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
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ABSTRAK

Penelitian ini betujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas operasi dan laba
akuntansi terhadap return saham pada Perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018, untuk mengetahui pengaruh arus
kas operasi terhadap return saham pada perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2018, dan untuk mengetahui pengaruh
laba akuntansi terhadap return saham pada perusahan makanan dan minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesaia periode 2016-2018. Populsi Dalam penelitian ini
sebanyak 15 perusahaan. Sedangkan sampel dalam peneltian ini 10 perusahaan.
Metode dalam penelitian ini metode sensus. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
arus kas operasi secara parsial positif terhadap return saham perusahaan Food and
Beverages yang terdaftar di BEI tahun 2016-2018. Laba akuntansi secara pasrsial
berpengaruh positif terhadap return saham perusahan Food and Beverages yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2018. Arus kas operasi dan laba akuntansi secara simultan
berpengaruh positif terhadap return saham perusahaan food and Beverages yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2018

Kata Kunci : Arus Kas Operasi, Laba Akuntasi Return Saham. Perusahan
Makanan Dan Minuman di BEI

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of operating cash flow and accounting
profit on stock returns on food and beverage companies listed on the Indonesia Stock
Exchange period 2016-2018, to determine the effect of operating cash flow on stock
returns on food and beverage companies listed on the Stock Exchange Indonesia for
the period of 2016-2018, and to find out the effect of accounting profit on stock
returns on food and beverage companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
the 2016-2018 period. Population In this study as many as 15 companies. While the
samples in this study are 10 companies. The method in this study is the census method.
The results of this study indicate that the operating cash flow is partially positive
towards the stock returns of Food and Beverages companies listed on the Stock
Exchange in 2016-2018. Partial accounting profit has a positive effect on the stock
returns of Food and Beverages companies listed on the Stock Exchange in 2016-2018.
Operating cash flow and accounting profit simultaneously have a positive effect on
stock returns of food and Beverages companies listed on the Stock Exchange in 2016-
2018.

Keywords : Operating cash flow, Stock Return Accounting. Food and Beverage
Companies on the Stock Exchange
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1. PENDAHULUAN

Return saham merupakan faktor yang sangat
penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam
melakukan investasi karena return  saham
menunjukkan prestasi emiten, pergerakan return
saham searah dengan Kkinerja emiten. Apabila
emiten mempunyai prestasi yang semakin baik
maka keuntungan yang dapat dihasilkan dari
operasi usaha semakin besar.

Laba akuntansi dan arus kas operasi
merupakan ukuran kinerja keuangan yang
menggunakan basis yang berbeda. Laba merupakan
ukuran Kkinerja perusahaan yang menggunakan
akuntansi  berbasis  akrual (accrual basis
accounting). Arus kas merupakan ukuran Kinerja
perusahaan menggunakan akuntansi berbasis kas
(cash basis accounting).

Menurut Harahap (2008:263) laba merupakan
dasar dalam perhitungan pajak, pedoman dalam
menentukan kebijakan investasi dan pengambilan
keputusan, dasar dalam peramalan laba maupun
kejadian ekonomi perusahaan lainnya di masa yang
akan datang, dasar dalam perhitungan dan penilaian
efisiensi dalam menjalankan perusahaan, serta
sebagai dasar dalam penilaian prestasi atau Kinerja
perusahaan.

Investor menggunakan laporan keuangan
dalam berinvestasi, namun tidak dapat menganalisis
mengenai Return Saham yang akan diterima
melalui Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi
perusahaan. Agar investor dapat memperoleh return
yang maksimal maka investor dalam mengambil
keputusan untuk melakukan investasi di suatu
perusahaan perlu mengetahui historis perusahaan
dan menilai prospek perusahaan melalui laporan

keuangan.

VOL. 11 NO. 3
ISSN 2087-9776

Namun pada  kenyataannya  terdapat
perusahaan yang memiliki arus kas operasi yang
baik dan laba akuntansi yang memadai namun
return sahamnya tidak memiliki nilai yang tinggi.
Hal inilah yang memotivasi peneliti melakukan
penelitian lebih lanjut mengenai pengaruh arus kas
operasi dan laba akuntansi terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari
beberapa penelitian terdahulu, seperti penelitian
Azilia Yocelyna dan Yulius Jogi Christiawan tahun
2012 yang menggunakan variabel Laba Akuntansi
dan arus kas. Hasil dari penelitian ini menunjukkan
bahwa penelitian ini dilakukan terhadap 97
perusahaan yang memiliki kapitalisasi besar yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2009-
2010. Hasil penelitian menyimpulkan bahwa
pengungkapan Laba Akuntansi  berpengaruh
signifikan terhadap Return Saham.

Berdasarkan penjelasan di atas, penulis tertarik
untuk melakukan penelitian lanjutan yang nantinya
dapat memberikan hasil yang lebih memadai
dengan data yang relevan pada kondisi sekarang ini.
Oleh karena itu, pada skripsi ini penulis mengambil
judul “Pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba
Akuntansi  Terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Makanan dan Minuman yang terdaftar
Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018”.

1. KAJIAN KEPUTAKAAN
Arus Kas Operasi

Menurut Skousen dkk (2009: 284), “laporan
arus kas itu sendiri adalah laporan keuangan yang
melaporkan jumlah kas yang diterima dan dibayar
oleh suatu perusahaan selama periode tertentu”.
Dalam Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan
(PSAK) No.2, kas didefinisikan sebagai berikut :
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“kas terdiri dari saldo kas (cash on hand) dan
rekening giro”.

Kieso (2007: 173) mengatakan bahwa
“Laporan arus kas (cash flow statement)
melaporkan arus kas (cash flow)-penerimaan kas
dan pengeluaran kas-dengan kata lain, dari mana
kas berasal (penerimaan) dan bagaimana kas

dikeluarkan (pengeluaran).”

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

Menurut Horne dan John (2012: 114) “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”.

Sundjaja (2013) mendefinisikan return sebagai
total laba atau rugi yang diperoleh investor dalam
periode tertentu yang dihitung dari selisih antara
pendapatan atas investasi pada periode tertentu
dengan pendapatan investasi awal. Sedangkan
menurut Tandelilin (2010: 102). “Keuntungan
merupakan sesuatu yang diharapkan oleh investor
dalam berinvestasi. Keuntungan yang di dapat
merupakan imbalan atas keberanian investor dalam
menanggung risiko”. Berdasarkan pendapat yang

telah dikemukakan, dapat diambil kesimpulan

Return Saham adalah keuntungan yang diperoleh
dari kepemilikan saham investor atas investasi yang
dilakukannya, yang terdiri dari dividen dan capital

gain / loss. Rumus :

Pt—(Pt—i)
Pt—i

Rit = Return Saham =
Keterangan:
Rit =Return sesungguhnya yang terjadi untuk
sekuritas ke-i pada Periode peristiwa ke-t
Pit  =Harga sekuritas ke-i pada periode peristiwa
ke t
Pit—1 =Harga sekuritas ke-i pada periode peristiwa

sebelumnyam (Jogiyanto, 2014 : 264)

Penelitian Sebelumnya

Sarifudin dan Manaf (2016) Pengaruh Arus
Kas Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas
Pendanaan Dan Laba Bersih Terhadap Return
Saham Pada Perusahaan Manufaktur Yang
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil dari
penelitian adalah Arus Kas Operasi Berpengaruh
Positif Tidak Signifikan Terhadap Return Saham
Pada Perusahaan Manufaktur Di BEI Tahun 2012-
2014. Arus Kas Investasi Berpengaruh Positif
Signifikan ~ Terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Manufaktur Di BEI Tahun 2012-2014 .
Arus Kas Pendanaan Berpengaruh  Positif
Signifikan ~ Terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Manufaktur Di BEI Tahun 2012-2014.
Laba Bersih Berpengaruh Negatif Tidak Signifikan
Terhadap Return Saham Pada Perusahaan
Manufaktur Di BEI Tahun 2012-2014

Winar (2018) Pengaruh Laba Akuntansi, Arus
Kas Operasi, Arus Kas Investasi Dan Arus Kas
Pendanaan Terhadap Return Saham Studi Pada
Perusahaan Pertambangan Yang Terdaftar Pada
Indeks Saham Syariah Indonesia Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2011-2015. Berdasarkan hasil
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penelitian dan pembahasan, maka dapat diambil
kesimpulan sebagai bahwa Arus Kas Operasi tidak
bepengaruh positif terhadap Return Saham pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2013-2016.

Penelitian oleh Seno Jodi Utama (2011) yang
berjudul Analisis Pengaruh Arus Kas Operasi Dan
Laba Akuntansi Terhadap Return Saham
Perusahaan Manufaktur Di Bursa Efek Indonesia.
Hasil penelitian menunjukkan secara simultan,
variabel Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi
berpengaruh secara signifikan terhadap Return
Saham, dengan koefisien determinasi sebesar 0,065
atau sebesar 6,50 % sedangkan sisanya sebesar
93,50 % dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak
diteliti. Secara parsial, variabel Laba Akuntansi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return
Saham, sedangkan Arus Kas Operasi tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap Return

Saham.

Kerangka Pemikiran

Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi dapat
digunakan untuk mengetahui kekuatan dan
kelemahan perusahaan. Arus Kas Operasi dan Laba
Akuntansi dapat juga dipakai sebagai sinyal
peringatan awal terhadap kemunduran kondisi
keuangan vyaitu dengan membandingkan dengan
tahun sebelumnya. Laporan yang berisi kandungan-
kandungan informasi yang penting bagi keputusan
investasi  seorang investor dimana apabila
perusahaan memiliki laba yang cukup tinggi dan
Arus Kas Operasi yang memadai maka kondisi
perusahaan tersebut secara finansial dapat dikatakan
baik sehingga akan direspon baik juga oleh

investor.

a. Hubungan Arus Kas Operasi Terhadap
Return Saham

Aktivitas Operasi adalah aktivitas penghasil
utama pendapatan perusahaan (principal revenue
activities) dan aktivitas lain yang bukan merupakan
aktivitas investasi dan pendanaan, umumnya
berasal dari transaksi dan peristiwa lain yang
mempengaruhi penetapan laba atau rugi bersih, dan
merupakan indikator yang menentukan apakah dari
operasi perusahaan dapat menghasilkan kas yang
cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara
kemampuan operasi perusahaan, membayar deviden
dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan
pada sumber pendanaan dari luar.

Hubungan Arus Kas Operasi dengan Return
Saham dapat dijelaskan melalui hasil studi Rayburn
(2011) yang menunjukkan adanya hubungan antara
arus kas dari kegiatan operasi dan laba akrual
terhadap abnormal return. Demikian halnya
penelitian Triyono dan Jogiyanto (2014) yang juga
menyimpulkan bahwa pemisahan total arus kas ke
dalam tiga komponen arus kas, khususnya Arus Kas
Operasi, mempunyai hubungan yang signifikan
terhadap harga saham. Makin tinggi arus kas dari
aktivitas operasi saja perusahaan dapat menjalankan

bisnisnya dengan baik.

b. Hubungan Laba  Akuntansi terhadap
Return Saham

Menurut Husnan dan Pudjastuti (2009: 134)
perusahaan yang memiliki kemampuan untuk
meningkatkan laba, cenderung harga sahamnya
juga akan meningkat. Menurut Subramanyam
(2012:109), laba merupakan ringkasan hasil bersih
aktivitas operasi usaha dalam periode tertentu yang
dinyatakan dalam istilah keuangan, serta informasi
perusahaan yang paling diminati dalam pasar uang.

Laba Akuntansi yang terus meningkat dapat
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memberikan sinyal positif kepada infestor
mengenai prospek dan kinerja perusahaan di masa
depan, sehingga investor mau membeli saham
tersebut. Untuk lebih jelasnya kerangka pikir dalam
penelitian dapat divisualisasikan pada gambar 2.1.

Gambar 2.1
Kerangka Pemikiran

Arus Kas
Operasi (X1) H
1
Return
Saham
Ukuran H, (Y)
— Perusahaan
(X2)
Ha
Hipotesis

Berdasarkan landasan teori di atas dapat
disusun hipotesis penelitian sebagai berikut:

H;: Arus Kas Operasi berpengaruh positif
terhadap Return Saham pada Perusahaan
makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2016-2018

H,: Laba Akuntansi berpengaruh positif terhadap
Return Saham pada Perusahaan makanan dan
minuman  yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2018

H3: Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi
berpengaruh positif secara simultan tehadap
Return Saham pada Perusahaan makanan dan
minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2016-2018.

I1l. METODE PENELITIAN
Populasi Penelitian
Populasi dalam  penelitian ini  adalah

perusahaan Makanan dan Minuman industri barang

VOL. 11 NO. 3
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konsumsi sub sektor Food and Beverages yang

terdaftar di BEI dalam kurun waktu periode 2016-

2018. Jumlah populasi dalam penelitian ini adalah

sebanyak 15 perusahaan Makanan dan Minuman.

Teknik pengambilan sampel dilakukan melalui

metode sensus. Pemilihan sampel yang memiliki

kriteria-kriteria  tertentu. Adapun kriteria
perusahaan yang dipilih dalam penelitian untuk
dijadikan sampel penelitian yaitu :

1. Perusahaan Makanan dan Minuman yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara
berturut-turut selama periode 2016-2018.

2. Perusahaan yang dipilih tersebut memiliki
laporan  keuangan lengkap yang telah
dipublikasikan dan diaudit auditor yang

berwenang .

Sumber Teknik Pengumpulan Data

1. Sumber data
Menurut Sekaran (2011:77), data sekunder
merupakan data yang di peroleh melalui sumber
yang ada, yaitu data yang telah ada dan tidak
perlu dikumpulkan sendiri oleh peneliti. Data
utama yang dibutuhkan dalam penelitian ini
adalah manual report (laporan tahunan) periode
2016-2018. Penelitian ini menggunakan data
sekunder yang telah dikumpulkan oleh lembaga
pengumpulan data dan dipublikasikan kepada
masyarakat pengguna data sekunder didapat dari
Lembaga-lembaga terkait dengan Pasar Modal
yaitu Bursa  Efek Indonesia  (BEI)
WwWw.idx.co.id.

2. Cara pengumpulan data
Metode pengumpulan data yang digunakan
dalam  penelitian  ini  adalah ~ melalui
dokumentasi, yaitu dengan mengadakan catatan

berupa summary of financial statement dari
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masing-masing perusahaan Food and Beverages
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari
tahun 2016-2018 dan mempelajari buku-buku,
karya tulis lainnya dan informasi yang diperoleh
dari internet yang berkaitan dengan penelitian
ini.
3. Data yang diperlukan

Data akuntansi yang diperlukan antara lain laba
bersih setelah pajak, penjualan, total kewajiban,

ekuitas, dan laba operasi.

Pengujian Hipotesis

1. Uji Signifikansi Simultan ( Uji Statistik F)
Dalam penelitian ini, uji F digunakan untuk

mengetahui tingkat siginifikansi pengaruh variabel-

variabel  independen  secara  bersama-sama

(simultan) terhadap variabel dependen (Ghozali,

2005:87). Dalam penelitian ini, hipotesis yang

digunakan adalah:

- H;: Arus kas Operasi dan Laba Akutansi
berpengaruh terhadap Return Saham pada
perusahaan Makanan dan Minuman di
bursa Efek Indonesia periode 2016-2018.

Dasar pengambilan keputusannya (Ghozali,

2005:88) adalah dengan menggunakan angka

probabilitas signifikansi, yaitu:

a) Apabila probabilitas signifikansi > 0.05, maka

Ho diterima dan Ha ditolak.
b) Apabila probabilitas signifikansi < 0.05, maka
Ho ditolak dan Ha diterima.

2. Analisis Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R?) pada intinya
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel terikat (Ghozali,
2005:98). Nilai Koefisien determinasi adalah antara
nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti

kemampuan variabel-variabel bebas (profitabilitas,
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likuiditas dan ukuran perusahaan) dalam
menjelaskan variasi variabel terikat (kebijakan
deviden) amat terbatas. Begitu pula sebaliknya,
nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel
bebas memberikan hampir semua informasi yang
dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel
terikat.

Kelemahan mendasar penggunaan koefisien
determinasi adalah biasa terhadap jumlah variabel
bebas yang dimasukkan kedalam model. Setiap
tambahan satu variabel bebas, maka R?2 pasti
meningkat tidak perduli apakah variabel tersebut
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel
terikat.

3. Uji Signifikasi Pengaruh Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk menguji signifikansi
hubungan antara variabel X dan Y, apakah variabel
X1 X, dan X3 (modal sendiri, modal pinjaman dan
volume usaha) benar-benar berpengaruh terhadap
variabel Y (sisa hasil usaha) secara terpisah atau
parsial (Ghozali, 2005:88). Hipotesis yang
digunakan dalam pengujian ini adalah:

- Hy: Arus kas operasi berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan Makanan
dan Minuman di Bursa Efek Indonesia
periode 2016- 2018.

- Hs: Laba akuntansi berpengaruh terhadap
return saham pada perusahaan Makanan
dan Minuman di Bursa Efek Indonesia
periode 2016 — 2018

Dasar pengambilan keputusan (Ghozali, 2005)
adalah dengan menggunakan angka profitabilitas
signifikan, yaitu:

a. Apabila angka profitabilitas signifikansi > 0,05,

maka Ho diterima dan Ha ditolak.

b. Apabila angka profitabilitas signifikansi < 0,05,

maka Ho ditolak dan Ha diterima.
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IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil Pengujian Hipotesis

Pengujian pengaruh Arus Kas Operas (AKO)
dan Laba Akuntansi (LAK) terhadap return saham
baik secara parsial maupun simultan menggunakan
metode analisis regresi linear berganda. Berdsarkan
uji hipotesis yang telah dilakukan dengan
menggunakan program SPSS (statistical package
for social science) versi 21. Berdasarkan hasil
perhitungan statistik diperoleh persamaan regresi
linear berganda sebagai berikut:

Y=0,308 + 0,105 X; +0,233 X,+ ¢

Berdasarkan persamaan regresi tersebut dapat
diketahui bahwa:

1. Konstanta (a) sebesar 0,308, Artinya jika Arus
Kas Operasi (X;) dan Laba Akuntansi (X))
dianggap konstan, maka besarnya nilai return
saham adalah 0,308

2. Koefisien X; (Arus Kas Operasi) sebesar 0,105
menunjukkan bahwa apabila variabel arus kas
operasi meningkat sebesar 1 satuan, maka
tingkat return saham akan meningkat sebesar
0,105..

3. Koefisien X, (Laba Akuntansi) sebesar 0,233,
menunjukkan bahwa apabila variabel laba
akuntansi meningkat sebesar 1 satuan, maka

return saham akan meningkat sebesar 0,233.

a. Hasil Pengujian Hipotesis Secara Parsial
Uji parsial dapat disimpulkan dengan melihat
pengaruh masing-masing variabel independen yang
telah diuji, yaitu :
1. Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Return
Saham
Berdasarkan rancangan pengujian hipotesis yang
telah ditentukan sebelumnya, penelitian ini

menggunakan metode sensus, maka tidak

dilakukan pengujian signifikan terhadap nilai
koefisien regresi yang sesungguhnya dari
populasi. Berdasarkan pengujian hipotesis H;
diterima jika B; = 0, yang berarti bahwa nilai 8
arus kas operasi sama dengan nol, sebaliknya H;
diterima jika B; # 0, yang berati  arus kas
operasi tidak sama dengan nol. Berdasarkan
tabel 4.2 dapat dilihat bahwa narus kas operasi
mempunyai nilai f; = 0,105 sehingga dapat
disimpulkan bahwa H; diterima, dengan
demikian dapat dikatakan arus kas operasi
berpengaruh terhadap return saham.
Koefisien regresi arus kas operasi 0,105 artinya
setiap kenaikan 1% arus kas operasi akan
meningkat return saham sebesar 0,105. Hal ini
berarti arus kass operasi berpengaruh positif
terhadap return saham.

2. Pengaruh Laba Akuntansi terhadap return
saham
Berdasarkan pengujian hipotesis H, diterima jika
B2 # 0, yang berarti bahwa nilai B laba akuntansi
tidak sama dengan nol. Berdasarkan tabel 4.2.
dapat diliat bahwa laba akuntansi mempunyai
nilai B, = 0,233, sehingga dapat disimpulkan
bahwa H, diterima. Dengan demikian dapat
simpulkan bahwa laba akuntansi mempunyai
pengaruh terhadap return saham.
Koefisien regresi laba akuntansi sebesar 0,233,
artinya setiap kenaikan 1% laba akuntansi akan
menaikkan return saham sebesar 0,233. Hal ini
berarti laba akuntansi berpengaruh positif

terhadap return saham.

b. Hasil Pengujian Hipotesis Secara Simultan
Pengujian secara simultan atau bersama-sama
dilakukan untuk mengetahui ada tidaknya

pengaruh variabel bebas secara bersama-sama
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terhadap  variabel terikat yang ditentukan
berdasarkan rancangan pengujian hipotesis yang
telah di jelaskan sebelumnya. Berhubung penelitian
ini menggunakan metode sensus, tidak dilakukan
pengujian signifikan terhadap nilai koefisien regresi
yang diperoleh, karena nilai koefisien regresi yang
diperolen adalah nilai koefisien regresi yang
sesungguhnya  dari  populasi.  Berdasarkan
rancangan pengujian hipotesis, Ha diterima jika
paling sedikit atau satu B; # 0 (i=1,2) yang berarti
terdapat salah satu nilai B dari kedua variabel
independen vyaitu arus kas operasi dan laba
akuntansi yang nilainya tidak sama dengan nol.
Sebaliknya Ho diterima jika semua f; = 0 (i=1,2),
artinya Ho diterima jika nilai  dari kedua variabel
independen vyaitu rus kas operasi dan laba
akuntansinilainya sama dengan nol.

Nilai B dari kedua variabel independen rus kas
operasi dan laba akuntansi didapatkan hasil ;=
0,105, dan B, = 0,233 sehingga Ha diterima. Dengan
demikian dapat disimpulkan bahwa rus kas operasi
dan laba akuntansiberpengaruh positif terhadap
return saham.

Pengukuran besarnya persentase pengaruh
variabel terikat yang dapat dijelaskan oleh variabel
bebas dapat menggunakan koefisien determinasi.
Nilai koefisien determinasi dapat dilihat dari nilai R
square. Nilai R square 0,454 atau 45,4%. Dengan
demikian dapat dikatakan bahwa 45,40% variasi
return saham dapat dipengaruhi oleh kedua variabel
independen dalam penelitian ini yaitu arus kas
operasi dan laba akuntansi sedangkan 54,60%
sisanya dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak

dimasukkan dalam penelitian ini.

Pembahasan
1. Pengaruh Arus kas operasi terhadap Return

Saham

Berdasarkan hasil nilai koefisien regresi
pengaruh arus kas operasi terhadap Return Saham
sebesar 0,105. Nilai koefisien regresi sebesar 0,105
menunjukkan bahwa arus kas operasi terhadap
Return Saham tidak sama dengan nol (31 # 0).

Berdasarkan rancangan pengujian hipotesis,
syarat untuk menyatakan bahwa arus kas operasi
berpengaruh positif terhadap Return Saham apabila
B1 # 0 mengacu pada syarat tersebut, hasil
penelitian menolak Hy (hipotesis nol) atau
menerima H, (hipotesis alternatif). Dengan
demikian dapat dikatakan bahwa arus kas operasi
berpengaruh terhadap terhadap Return Saham pada
perusahaan Food and Beverages yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia, setiap adanya kenaikan arus
kas operasi sebesar satu satuan akan mengakibatkan
kenaikan terhadap Return Saham sebesar 0,105
satuan, dengan asumsi variabel arus kas operasi
dalam penelitian adalah konstan.

Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil
penelitian Arya Dwi Putra (2016) yang melakukan
penelitian pada perusahaan-perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil
penelitiannya arus kas operasi berpengaruh secara
signifikan terhadap Return Saham. Hal ini berarti
arus kas operasi memberikan pengaruh yang

signifikan terhadap Return Saham.

2. Pengaruh Laba akuntansi terhadap Return
Saham
Berdasarkan hasil nilai koefisien regresi
pengaruh laba akuntansi terhadap Return Saham
sebesar 0,233. Nilai koefisien regresi sebesar 0,233
menunjukkan bahwa laba akuntansi terhadap

Return Saham tidak sama dengan nol (B, # 0).
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Berdasarkan rancangan pengujian hipotesis,
syarat untuk menyatakan bahwa laba akuntansi
berpengaruh terhadap Return Saham apabila 3, # 0.
Mengacu pada syarat tersebut, hasil penelitian ini
menolak Hgy (hipotesis nol) atau menerima H,
(hipotesis alternatif). Dengan demikian dapat
dikatakan bahwa laba akuntansi berpengaruh
terhadap Return Saham pada perusahaan Food and
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
setiap adanya kenaikan laba akuntansi sebesar satu
satuan akan mengakibatkan kenaikan terhadap
Return Saham sebesar 0,030 satuan, dengan asumsi
variabel laba akuntansi (X;) dalam penelitian ini
adalah konstan.

Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil
penelitian  Ayu Dewi Suryani (2015) vyang
melakukan penelitian pada perusahaan Manufaktur
sektor aneka industri yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Hasil penelitiannya laba akuntansi
berpengaruh secara signifikan terhadap Return
Saham. Hal ini berarti laba akuntansi memberikan

pengaruh yang signifikan terhadap Return Saham.

3. Pengaruh Arus kas operasi dan Laba

akuntansi Terhadap Return Saham

Nilai R square 0,454 atau 45,4%. Dengan
demikian dapat dikatakan bahwa 45,40% variasi
return saham dapat dipengaruhi oleh kedua variabel
independen dalam penelitian ini yaitu arus kas
operasi dan laba akuntansi sedangkan 54,60%
sisanya dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam penelitian ini. Berdasarkan hasil
ini, maka sebaiknya manajemen dan investor dapat
memperhatikan bahwa arus kas operasi dan laba
akuntansi sebagai prediksi untuk menghasilkan

laba.

V. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Setelah dilakukan pengujian dan analisis data
dalam penelitian ini, maka dapat ditarik kesimpulan
sesuai dengan hipotesis yang telah dirumuskan
sebelumnya.

1. Arus Kas Operasi dan Laba akuntansi secara
simultanl berpengaruh positif terhadap return
saham perusahaan Food and Beverages yang
terdaftar di BEI tahun 2016-2018.

2. Arus Kas Operasi secara parsial berpengaruh
positif terhadap return saham perusahaan Food
and Beverages yang terdaftar di BEI tahun
2016-2018.

3. Laba akuntansi secara parsial berpengaruh
positif terhadap return saham perusahaan Food
and Beverages yang terdaftar di BEI tahun
2016-2018.

Saran-saran

1. Untuk peneliti selanjutnya, walaupun hubungan
yang dihasilkan secara simultan dari penelitian
ini sudah cukup kuat antar variabel, diharapkan
dapat menambah atau menganti variabel dalam
penelitian ini dengan variabel lain yang
dianggap memiliki pengaruh terhadap return
saham.

2. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat
menambah tahun pengamatan, mengingat
penelitian ini hanya melakukan pengamatan

selama 3 tahun.
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