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ABSTRAKSI

Ai Saharah (1502015012)

PENGARUH ARUS KAS DAN LABA AKUNTANSI TERHADAP RETURN
SAHAM PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR INDUSTRI MAKANAN
DAN MINUMAN YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2013-2017.

Skripsi. Program Studi Akuntansi Program Strata Satu. Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

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

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas dan laba
akuntansi terhadap return saham baik secara parsial maupun secara simultan pada
perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode tahun 2013 - 2017.

Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu memperoleh data berupa
laporan keuangan tahunan yang berisi tentang arus kas, laba akuntansi dan return
saham pada 10 sampel perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. variabel yang diteliti adalah arus kas dan
laba akuntansi sebagai variabel independen, sedangkan variabel dependen nya
adalah return saham. Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan adalah
analisis akuntansi, analisis statistik deskriptif, analisis regresi linear berganda,
analisis asumsi klasik (uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedastisitas,
dan uji autokorelasi), uji hipotesis dan analisis koefisien determinasi.

Berdasarkan hasil pengujian diperoleh regresi sebagai berikut : Y =
5,792+0,397X;-0,88X,, dapat diinterpretasikan nilai koefisien regresi arus kas
(X1), bernilai positif sebesar 0,397 artinya jika variabel independen lain bernilai
tetap dan arus kas (X;) mengalami kenaikan 1 (satu) rupiah, maka return saham
(Y) mengalami kenaikan sebesar 0,397 dan sebaliknya. Nilai koefisien regresi
laba akuntansi (X31), bernilai negatif sebesar 0,88 artinya jika variabel independen
lain bernilai tetap dan laba akuntansi (X;) mengalami kenaikan 1 (satu) rupiah,

maka return saham (Y) mengalami penurunan sebesar 0,88 dan sebaliknya.
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Hasil pengujian menunjukkan bahwa secara parsial antara variabel arus kas
terhadap return saham menunjukkan nilai thiwung (5,467) > tuape (2,011) dan
signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 yang berarti bahwa arus kas secara parsial
berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham, variabel laba akuntansi
terhardap return saham menunjukkan nilai thiwung (-1,048) < twpe (2,011) dan
signifikansi sebesar 0,300 > 0,05 yang berarti bahwa laba akuntansi secara parsial
tidak berpengaruh terhadap return saham. Hasil uji F menunjukkan bahwa secara
simultan antara variabel arus kas dan laba akuntansi terhadap return saham
menunjukkan nilai uji Fhitung (15,076) > Frpe (3,20) dan tingkat signifikansi
sebesar 0,000 < 0,05 dengan demikian dapat dikatakan bahwa arus kas dan laba
akuntansi bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadap return

saham.

Berdasarkan hasil pengujian koefisien determinasi (R?) nilai R Square sebesar
0,391, artinya 39,1% variabel return saham dapat dijelaskan oleh variabel arus kas
dan laba akuntansi, sedangkan sisanya 60,9% secara teoritis dapat disebabkan
oleh variabel lain seperti tingkat rasio utang, nilai buku, kebijakan perseroan,
ukuran perusahaan dan tingkat dividen tunai.

Berdasarkan penjelasan di atas peneliti memberikan saran-saran kepada
penelitian selanjutnya agar dapat menambah sampel penelitian yang digunakan
serta dapat meneliti variabel lain yang mungkin dapat berpengaruh secara baik

dari penelitian ini.
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ABSTRACT

Ai Saharah (1502015012)

THE EFFECT OF CASH FLOW AND ACCOUNTING PROFIT ON
STOCK RETURNS IN FOOD AND BEVERAGE [INDUSTRY
MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA
STOCK EXCHANGE IN 2013-2017

Essay. Accounting Studies undergraduate program. Faculty of Economics and
Business, University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2019. Jakarta.

Keywords : Cash Flow, Accounting Earning and Stock Return.

This study aimed to determine the effect of cash flow and accounting
earnings to stock return either partially or simultaneously at the company's food
and beverage manufacturing industry listed in Indonesia Stock Exchange year
period 2013-2017.

This study uses secondary data, ie the data obtained in the form of an annual
financial report that contains the cash flow, accounting earnings and stock returns
in 10 samples company food and beverage manufacturing industry listed in
Indonesia Stock Exchange. variables studied were cash flow and accounting
earnings as the independent variable, While its dependent variable is the stock
return. Data analysis and processing techniques used are accounting analysis,
descriptive statistical analysis, multiple linear regression analysis, analysis of the
classical assumptions (normality test, multicollinearity, heteroscedasticity test and
autocorrelation test), hypothesis testing and coefficient of determination.

Based on the test results obtained by the regression as follows: ¥ =
5,792+0,397X;-0,88X, can be interpreted the value of the cash flow regression
coefficient (X1), a positive value of 0.397 means that if other independent
variables are fixed and cash flow (X1) has increased 1 (one) rupiah, then stock
returns (Y) has increased by 0.397 and vice versa. The regression coefficient
value of accounting profit (X1), has a negative value of 0.88 meaning that if other
independent variables have a fixed value and accounting profit (X1) has increased

by 1 (one) rupiah, then stock returns () has decreased by 0.88 and vice versa .
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The test results showed that partially between the variable cash flows on
stock return shows the value of teount (5.467) > t wapie (2.011) and the significance of
0.000 < 0.05, which means that cash flow is partially positive and significant
effect on stock returns, variable profit accounting terhardap stock returns show
teount (-1.048) < t tapie (2.011) and significance of 0.300> 0.05 which means that
accounting profit partially has no effect on stock returns. F test results indicate
that simultaneously between total variable cash flow and profit accounting on
stock returns show the value of F test (15.076) > F table (3.20) and the level of
significance of 0.000 < 0.05 can thus be said that the cash flow and together
accounting profit and significant positive effect on stock returns.

Based on the test results the coefficient of determination (R2) R Square of
0.391, meaning that 39.1% variable stock returns can be explained by the total
variable cash flow and accounting earnings, while the remaining 60.9% can
theoretically be caused by other variables such as the level of debt ratio, book
value, the policy of the company, size the company and the level of cash
dividends.

Based on the above researchers gave suggestions to further research in order
to increase the study sample used and to investigate other variables that might

influence both of these studies.
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Industri makanan dan minuman merupakan kelompok perusahaan yang cukup
besar dan berkembang pesat di Indonesia. Industri ini juga merupakan salah satu
industri yang pertumbuhannya cukup baik. Industri makanan dan minuman
kontribusi ke PDB non migas 34,33%. Pertumbuhan industri makanan dan
minuman dan minuman pada tahun 2017 mencapai sebear 9,23%, mengalami
peningkatan bila dibandingkan dengan tahun 2016 sebesar 8,46%. Di samping itu
dapat dilihat dari perkembangan realisasi investasi sektor industri makanan dan
minuman pada 2017 sebesar Rp 38,54 triliun untuk PMDN dan PMA sebesar US$
1,97 miliar (detikfinance.com, 24 Oktober 2018).

Persaingan usaha yang semakin sulit, tuntutan manajemen untuk memiliki
keunggulan daya saing, serta keunggulan dalam hal informasi laporan keuangan
merupakan dampak yang cukup signifikan dalam perkembangan usaha. Laporan
keuangan merupakan salah satu sumber utama informasi keuangan yang sangat
penting bagi sejumlah pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Laporan
keuangan perusahaan dapat digunakan para investor untuk memprediksi sekuritas
saham. Sekuritas saham sangat dipengaruhi oleh besarnya aliran imbal hasil
(return) yang akan diperoleh perusahaan di masa mendatang.

Pasar modal umumnya adalah tempat pertemuan antara penawaran dengan

permintaan surat berharga. Ditempat inilah para pelaku pasar yaitu individu-

Penfaruh Arus Kas..., Ai Saharah, FEB UHAMKA, 2019.



individu atau badan usaha yang mempunyai kelebihan dana (surplus fund)
melakukan investasi dalam surat berharga yang ditawarkan oleh emiten
(Sunariyah, 2011:5).

Instrumen pasar modal terbagi atas dua kelompok besar yaitu instrumen
kepemilikan (equity) seperti saham dan instrumen utang (obligasi) seperti obligasi
perusahaan, obligasi langganan, obligasi yang dapat dikonversikan menjadi saham
dan sebagainya. Menurut (Jogiyanto, 2015:111), terdapat 3 jenis saham vyaitu
saham biasa (common stock), saham preferen (preferred stock) dan saham treasuri
(treasury stock). Saham preferen mempunyai hak-hak prioritas lebih dari saham
biasa. Hak-hak prioritas dari saham preferen yaitu hak atas deviden yang tetap dan
hak terhadap aktiva jika terjadi likuidasi.

Pasar modal memiliki peran besar bagi perekonomian suatu negara. Menurut
(Chkili et al, 2012), investasi dalam pasar modal khususnya saham merupakan
investasi yang memliki resiko relatif tinggi. Investor dapat memeroleh untung
besar sebagai hasil dari investasi, namun sebaliknya investor juga akan
memperoleh kerugian.

Pada penelitian ini menggunakan variabel return saham sebagai variabel
terikat, arus kas dan laba akuntansi sebagai variabel bebas. Return adalah laba atas
suatu investasi yang biasanya dinyatakan sebagai tarif persentasi tahunan. Return
saham merupakan tingkat keuntungan yang akan diperoleh investor yang
menanamkan dananya di pasar modal. Return saham ini dapat dijadikan sebagai

indikator dari kegiatan perdagangan dipasar modal. Return dapat berupa return
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realisasi yang sudah terjadi atau return ekspetasi yang belum terjadi tetapi yang
diharapkan akan terjadi di masa mendatang (Jagiyanto, 2015 : 263).

Permasalahan ekonomi global terus mengalami penurunan sejalan dengan
dampak krisisdari negara-negara maju yang mulai dirasakan negara-negara
berkembang.Penurunan ekonomi global tengah dirasakan juga oleh Indonesia, hal
ini dapatdilihat dari laju inflasi dan daya beli masyarakat yang rendah. Pada
kenyataannya,sudah menjadi fenomena umum bahwa harga saham bisa naik
maupun turundikarenakan hal tertentu bisa dari internal perusahaan tersebut
maupun faktoreksternal.

Salah satu fenomena penurunan harga saham terjadi pada perusahaan sub
sektor makanan dan minuman. Saham pemilik anak perusahaan PT. Tiga Pilar
Sejahtera Food (AISA), yakni PT Indo Beras Unggul (IBU) terjerat kasus hukum
beras oplos sejak saat itu harga saham AISA berangsur turun. Harga saham PT
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (AISA) kembali amblas, seiring dengan kinerja
keuangan perusahaan yang tidak sama seperti dulu. Saham emiten pengolahan
pangan ini ternyata telah berfluktuasi sejak terhempas kasus pengoplosan beras
pada pertengahan tahun lalu. Hingga perdagangan hari ini, Selasa, 26 Juni 2018
pukul 14.00, saham AISA turun 13 persen menjadi Rp 240 per saham.

Penurunan harga saham ini tertekan kondisi perusahaan pasca persoalan
bisnis beras, sehingga kondisi keuangan perusahaan tidak berjalan sekondusif
dulu. Hal ini disampaikan perusahaan melalui keterbukaan informasi Bursa Efek
Indonesia, hari ini.Harga saham AISA hanya tersisa sekitar 10 persen dari level

tertingginya Rp 2.360 pada tahun lalu. Harga saham AISA selalu menjadi sorotan,
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setelah tersandung kasus beras oplosan pada pertengahan 2017.Kejadian tersebut
membuat ambrolnya harga saham AISA yang sempat menyentuh level Rp 2.200
pada 31 Mei 2017, dan tinggal tersisa Rp 276 pada penutupan perdagangan
kemarin, 25 Juni 2018. Artinya, harga saham ini sudah anjlok hingga 87,5 persen
(Bareksa.com, 24 Oktober 2018).

Faktor utama yang membuat investor 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. Return memungkinkan investor
untuk membandingkan keuntungan aktual ataupun keuntungan yang diharapkan
yang disediakan oleh berbagai investasi pada tingkat pengembalian yang
diinginkan.

Pada saat membuat keputusan investasi, seorang investor akan sangat
membutuhkan informasi. Informasi yang paling mendasar yang dibutuhkan
investor pada proses pengambilan keputusan investasi adalah kinerja perusahaan.
Kinerja perusahaan go public umumnya diwakili oleh return saham yang akan
diterima investor. Salah satu sumber informasi yang sangat diperlukan investor
adalah laporan keuangan. Laporan keuangan terdiri dari laporan posisi keuangan
(neraca), laporan laba rugi, laporan ekuitas, laporan arus kas dan catatan atas
laporan keuangan.

Berdasarkan kelima laporan keuangan tersebut, yang paling menjadi

perhatian bagi para investor dan calon investor adalah laporan laba rugi dan
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laporan arus kas. Laporan laba rugi menggambarkan kemampuan (kinerja)
perusahaan selama satu periode. Kinerja perusahaan ini diwakili oleh laba
perusahaan. Laba dalam laporan keuangan merupakan salah satu parameter
kinerja perusahaan yang mendapat perhatian utama dari investor.

Salah satu faktor yang digunakan dalam menilai return saham yaitu laporan
arus kas. Laporan arus kas memberikan informasi yang memungkinkan pengguna
laporan keuangan untuk mengevaluasi perubahan dalam aset neto entitas, struktur
keuangannya dan kemampuannya mempengaruhi jumlah serta waktu arus kas
dalam rangka penyesuaian terhadap keadaan dan peluang yang berubah (PSAK 2,
2015).

Variabel independen pertama dalam penelitian ini adalah arus kas. Arus kas
melaporkan arus kas melalui penjumlahan tiga jenis transaksi yaitu (1) arus kas
dari aktivitas operasi, yaitu arus kas dari transaksi yang mempengaruhi laba
bersih; (2) Arus kas dari aktivitas investasi, yaitu arus kas dari transaksi yang
mempengaruhi investasi dari aktiva lancar dan (3) Arus kas dari aktivitas
pendanaan, yaitu arus kas dari transaksi yang mempengaruhi ekuitas dan utang
perusahaan. Semakin besararus kas perusahaan menunjukkan lancarnya aktivitas
keuangan yang berjalan di perusahaan, sehingga menimbulkan dampak positif
pada return saham. Arus kas mengandung tiga komponen vyaitu arus Kkas
operasi, arus kas investasi, dan aruskas pendanaan (Harahap, 2013 : 259).

Penelitian mengenai arus terhadap return saham sudah banyak dilakukan dan
saat ini semakin berkembang. Hasil penelitian sebelumnya menurut (Saepul

Pahmi, 2018) mengenai arus kas terhadap return saham menunjukkan bahwa arus
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kas mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap return saham. Namun hal
tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan (Aref Sugiono, 2012)
dimana menurut hasil penelitiannya bahwa arus kas tidak berpengaruh terhadap
return saham, baik secara bersama-sama maupun secara parsial.

Variabel independen kedua dalam penelitian ini adalah laba akuntansi. Laba
akuntansi adalah perbedaan antara realisasi penghasilan yang berasal dari
transaksi perusahaan pada periode tertentu dikurangi dengan biaya yang
dikeluarkan untuk mendapatkan penghasilan itu (Harahap, 2011 : 303).Secara
teori, semakin besar laba yang diperoleh perusahaan maka semakin tinggi minat
investor untuk berintestasi di perusahaan, sehingga semakin besar pula nilai
expected return saham. Sebaliknya, semakin kecil laba yang diperoleh perusahaan
maka semakin kecil minat investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut,
sehingga semakin kecil pula nilai expected. Laba akuntansi menjadi keterangan
yang bermanfaat bagi penanam modal (investor) dalam menilai.

Menurut (John J Wild, 2010 : 108) laba merupakan ringkasan hasil bersih
aktivitas operasi usaha dalam periode tertentu yang dinyatakan dalam istilah
keuangan.Penelitian mengenai laba akuntansi terhadap return saham diantaranya,
penelitian yang dilakukan (Seno Judi Utomo, 2011) analisis pengaruh laba
akuntansi terhadap return saham menyatakan bahwa laba akuntansi berpengaruh
terhadap return saham sehingga jika informasi laba diumumkan dapat mejadi
tolok ukur yang baik bagi investor karena profitabilitas yang tinggi memberikan

sinyal positif mengenai pertumbuhan nilai perusahaan di masa mendatang.
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Hasil tersebut bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh
(Nelvianti, 2013) dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa laba akuntansi
tidak memiliki pengaruh terhadap return saham, informasi laba akuntansi yang
dipublikasikan dalam laporan keuangan dianggap para investor tidak cukup
informatif sebagai alat ukur kinerja perusahaan.

Berdasarkan ketidak konsistenan akan kesimpulan akhir penelitian yang ada
mendorong penulis untuk melakukan penelitian lanjutan yang dirasakan dapat
memberikan hasil yang memadai dengan data yang lebih relevan dengan kondisi
sekarang ini, maka peneliti mencoba membuat usulan penelitian dengan judul
“Pengaruh Arus Kas dan Laba Akuntansi terhadap Return Saham Pada
Perusahaan Manufakturlndustri Makanan dan Minuman Yang Terdaftar di
BEI Tahun 2013-2017”

1.2 Permasalahan

1.2.1 ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian, penulis merumuskan masalah sebagai

berikut :

1. Bagaimanakah pengaruh arus kas terhadap return saham pada perusahaan
manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI)?

2. Bagaimanakah pengaruh laba akuntansi terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI)?
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3. Bagaimanakah pengaruh arus kas dan laba akuntansi terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI)?

1.2.2 Pembatasan Masalah
Untuk mendapatkan suatu pembahasan yang lebih rinci dan tidak keluar dari

pokok pemabhasan, maka penulis membatasi masalah atau ruang lingkup dari

masalah yang akan dibahas yaitu arus kas, laba akuntansi dan return saham,
penelitian dilakukan pada perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2013-2017.

1.2.3 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan pembatasan

masalah yang ada, maka peneliti merumuskan permasalahan sebagai berikut :

Apakah arus kas dan laba akuntansi berpengaruh terhadap return saham pada

perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI)?

1.3 Tujuan Penelitian
Adapun tujuan peneliti yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh arus kas secara terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia (BEI).
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2. Untuk mengetahui pengaruh laba akuntansi secara terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI).

3. Untuk mengetahui pengaruh arus kas dan laba akuntansi secara terhadap
return saham pada perusahaan manufaktur industri makanan dan minuman
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat yang dapat diperoleh dari hasil penelitian ini adalah :

1.  Bagi Peneliti

Dapat memberikan tambahan wawasan dan pengetahuan mengenai ilmu
akuntansi  khususnya mengenai arus kas dan laba akuntansi, serta
penerapannya di perusahaan.

2.  Bagi Perusahaan

Hasil penelitian ini diharapkan perusahaan mampu memberikan informasi
yang relevan dan informatif pada laporan keuangan yang dipublikasikan.

3. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan berguna dalam menilai dan menganalisis kondisi
perusahaan sehingga dapat mengambil keputusan yang tepat dan
menguntungkan dalam pengambilan investasi.

4.  Bagi Pihak Lain

Sebagai bahan informasi dan acuan bagi peneliti yang mengadakan

penelitian lebih lanjut dengan tema yang serupa.
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