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       Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh laba akuntansi 

(X1) dan arus kas operasi (X2) terhadap return saham (Y) pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019. Metode 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode asosiatif dimana sampel 

perusahaan yang digunakan sebanyak 9 (sembilan) perusahaan manufaktur 

periode 2016-2019. Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah 

purposive sampling. Teknik pengolahan dan analisis data yang digunakan adalah 

analisis akuntansi, analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, analisis regresi 

linier berganda, uji hipotesis dan analisis koefisien determinasi dengan 

menggunakan SPSS versi 25.0. 

       Hasil dari penelitian ini menunjukan bahwa variabel laba akuntansi memiliki 

t hitung sebesar 2.418 > t tabel sebesar 2,034 maka dapat diinterpretasikan bahwa 

laba akuntansi berpengaruh terhadap return saham yang berarti H1 diterima. 

Kemudian variabel arus kas operasi memiliki t hitung 0.244 < t tabel 2.034 maka 

dapat diinterpretasikan bahwa arus kas operasi tidak berpengaruh terhadap return 

saham yang berarti H2 ditolak. 

       Secara simultan variabel laba akuntansi dan arus kas operasi memiliki F 

hitung (3.034) ˂ F tabel (3,28), maka H3 dalam penelitian ini ditolak yang artinya 

laba akuntansi dan arus kas operasi tidak berpengaruh terhadap return saham 

dengan nilai Adjusted R Square sebesar 10.4% dan sisanya 89.6% dijelaskan oleh 

variabel lain yang tidak dimasukan dalam penelitian ini.  

       Penelitian selanjutnya diharapkan memperluas pengamatan berupa tahun 

pengamatan, objek pengamatan serta menambah variabel bebas lainnya yang 

berhubungan ataupun sejalan dengan return saham sehingga menghasilkan 

penelitian yang lebih luas dan akurat.  
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       The purpose of this study was to determine the effect of accounting profit and 

operating cash flow on stock returns in manufacture companies listed on the 

Indonesia stock exchange in the 2016-2019 period. The method used in this 

research is the associative menthod in which the sampel of companies used are 9 

(nine) manufacture companies. The sampling technique used was purposive 

sampling. Data processing and analysis techniques used are accounting analysis, 

descriptive statistical analysis, classical assumption test, multiple linear 

regression analysis, hypothesis testing and determination coefficient analysis 

using SPSS version 25. 

       The result of this study indicate that accounting profit has a t count 2.418> a 

t table 2,034, it can be interpreted that accounting profit has a significant on stock 

returns which means H1 is accepted. Operating cash flow has t count 0.244 < t 

table 2.034, it can be interpreted that operating cash flow has no effect on stock 

returns, which means H2 is rejected. 

       Simultaneously, accounting profit and operating cash flow have F count 

(3.034) ˂ F table (3.28), then H3 in this study is rejected, which means that 

accounting profit and operating cash flow have no effect on stock returns with an 

Adjusted R Square value of 10.4% and the remaining 89.6% assumptions by other 

variables not included in this study. 

       The next researcher is expected to expand observations in the form of years of 

observations, objects of observation and add other independent variables that are 

related or in line with stock returns so as to produce broader and more accurate 

research. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perkembangan teknologi dan era globalisasi yang pesat memicu persaingan bisnis 

yang semakin tinggi. Perusahaan diharapkan dapat mengembangkan strategi yang 

tepat dalam upaya meningkatkan kinerjanya. Kendala yang dihadapi untuk 

meningkatkan kinerja perusahaan ialah kurangnya modal untuk perusahaan. 

Modal usaha diperlukan perusahaan demi kontinuitas usaha yang dijalankan. 

Salah satu alternatif untuk memperoleh modal melalui capital market. 

       Capital market berperan krusial sebagai sumber dana perusahaan dengan 

kegiatan penawaran stock kepada publik. Dengan diedarkannya stock kepada 

publik, maka perusahaan tersebut akan tercatat di bursa sebagai perusahaan 

terbuka. 

       Alasan utama dari kegiatan berinvestasi saham adalah return saham yang 

didapat. Return saham adalah hasil yang diperoleh dari suatu kegiatan investasi 

(Hartono, 2017). Return saham dapat dilihat dari pergerakan harga saham yang 

dapat berubah sewaktu-waktu. Return saham bisa berupa return saham positif atau 

negatif. Apabila return positif maka memperoleh keuntungan yang menjadi hasil 

dari kegiatan investasi, sedangkan return negatif merupakan kerugian yang 

diderita atas kegiatan investasi. 

       Sumber informasi keuangan dapat digunakan para investor dalam 

memproyeksikan return saham dimasa mendatang. Informasi keuangan yang 
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diperlukan adalah laporan keuangan yang menyajikan laba akuntansi dan arus kas 

operasi perusahaan. Laba akuntansi dan arus kas operasi menjadi indikator bagi 

para investor dalam melihat return saham yang akan didapat nantinya. 

       Laba akuntansi disajikan dalam suatu laporan laba rugi (income statement) 

yang berisi hasil dari kegiatan entitas selama periode akuntansi. Laporan laba rugi 

dilihat sebagai laporan akuntansi yang substansial karena mencakup kegiatan 

perusahaan selama periode akuntansi seperti aktivitas yang biasa dilakukan atau 

operasional. Perusahaan melaporkan segala aktifitas agar pembaca laporan 

keuangan menerima informasi yang akurat. 

       Laba akuntansi perusahaan yang mengalami kerugian menjadi indikator pada 

saat return saham negatif dan berlaku sebaliknya jika laba akuntansi perusahaan 

mengalami kerugian maka menjadi indikator saat return saham positif. Pada saat 

laba akuntansi mengalami kerugian, para investor melihat ini sebagai 

ketidakmampuan perusahaan dalam menghasilkan laba sehingga sangat 

mempengaruhi return saham yang akan datang. 

       Namun yang terjadi pada pada tahun 2019 dalam sebulan terakhir harga 

saham Trikomsel tercatat naik 308,96%. Harga saham yang sebelumnya Rp 50 

per saham menjadi Rp 274 per saham. Hal ini terjadi meski laporan keuangan 

kuartal I-2019 menyajikan pendapatan neto amblas 36% menjadi Rp 286,34 

miliar dari periode kuartal I-2018 yakni Rp 445,14 miliar. Rugi bersih dialami 

sebesar Rp 3,28 miliar, padahal periode yang sama tahun sebelumnya untung Rp 

48,58 miliar. (CNCB Indonesia, diakses pada tanggal 4 Januari 2021) 
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       Menurut Munawir (2014) arus kas aktivitas operasi ialah seluruh kegiatan 

penerimaan kas yang berkenaan dengan cost operational termasuk pelunasan 

kepada pemasok barang atau jasa, pemenuhan upah, bunga dan pajak. 

       Para stockholder menggunakan arus kas operasi untuk menganalisis 

kecakapan perusahaan perihal pengelolaan kas perusahaan, dalam hal ini 

stockholder mampu melihat kecakapan perusahaan dalam membagikan dividen. 

Arus kas operasi lebih diperhatikan oleh stockholder mengingat kegiatan 

penghasil utama pendapatan perusahaan digunakan untuk operasional, memenuhi 

pinjaman dan pembagian dividen. 

       Penelitian ini juga dilatarbelakangi atas adanya hasil penelitian yang 

bertentangan. Secara teoritis entitas yang memiliki kecakapan untuk 

menghasilkan laba dapat menarik lebih banyak investor sehingga mempengaruhi 

return saham. (Purwanti. 2015). Penelitian oleh Nainggolan (2019), Doloan (2021), 

Kholilik (2021), Damayanti (2018), Uhus (2021) dan Tumbel (2017) 

mengungkapkan hasil penelitian perusahaan bahwa variabel laba akuntansi 

berpengaruh signifikan terhadap return saham. Namun penelitian lain oleh Siregar 

(2017), Sitorus (2021), Ginting (2021) dan Aramana (2020) mengungkapkan hasil 

bahwa variabel laba akuntansi tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel 

return saham. 

       Dari sinyal baik yang diterima melalui arus kas operasi yang baik maka akan 

menarik minat investor maupun calon investor, hal ini berdampak pada 

pertumbuhan return saham. (Rahmawati, 2019). Penelitian yang dilakukan oleh 

Rahmawati (2019), Malau (2020), Ghodratia (2014) dan Nanda (2017) 
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menunjukkan bahwa hasil penelitian variabel arus kas operasi berpengaruh 

signifikan terhadap variabel return saham. Sementara hasil penelitian oleh 

Maulana (2020), Oktafia (2021), Santoso (2018), Al-olimat (2020) dan Yahya 

(2019) menunjukkan bahwa variabel arus kas operasi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel return saham. 

       Laba akuntansi dan arus kas operasi yang positif dapat menarik minat 

investor maupun calon investor yang pada akhirnya akan mempengaruhi return 

saham. Hal ini didukung oleh penelitian Putra (2016), Haris (2018), Nursita 

(2021) dan Listianti (2020) mengungkapkan hasil bahwa variabel laba akuntansi 

dan arus kas operasi berpengaruh signifikan terhadap variabel return saham. 

Sedangkan penelitian oleh Rachmawati (2016) dan Sopini (2016) mengungkapkan 

hasil bahwa variabel laba akuntansi dan arus kas operasi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap variabel return saham. 

       Dari penjelasan latar belakang pemikiran di atas, sehingga menarik untuk 

melakukan penelitian mengenai  “Pengaruh Laba Akuntansi Dan Arus Kas 

Operasi Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2019”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

       Berdasarkan latar belakang masalah maka rumusan masalah dalam penelitian 

ini dapat dijabarkan sebagai berikut: 

1. Apakah Laba Akuntansi berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham? 

2. Apakah Arus Kas Operasi berpengaruh secara parsial terhadap Return Saham? 
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3. Apakah Laba Akuntansi dan Arus Kas Operasi berpegaruh secara simultan 

terhadap Return Saham? 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

       Untuk menghindari hilang fokus dalam pembahasan masalah dan 

kemungkinan menyimpang dari poin penelitian yang telah ditentukan maka 

penulis memberikan berupa batasan yang akan dibahas yaitu Laba Akuntansi (X1) 

menggunakan indikator perubahan laba setelah pajak, Arus Kas Operasi (X2) 

menggunakan indikator perubahan arus kas operasi dan Return Saham (Y) 

menggunakan indikator capital gain/loss serta dividen dan perusahaan yang 

dijadikan sampel merupakan Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2016-2019. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

       Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan pembatasan 

masalah, maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah “Bagaimana 

pengaruh Laba Akuntansi Dan Arus Kas Operasi Terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-

2019?” 

1.3 Tujuan Penelitian 

       Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial Laba Akuntansi terhadap Return 

Saham 

2. Untuk mengetahui pengaruh secara parsial Arus Kas Operasi terhadap Return 

Saham 
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3. Untuk mengetahui pengaruh secara simultan Laba Akuntansi dan Arus Kas 

Operasi terhadap Return Saham 

1.4 Manfaat Penelitian 

       Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi beberapa 

pihak, yaitu antara lain: 

1. Bagi Peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan yang luas dan peneliti 

mampu mengimplementasikan pengetahuan yang didapat saat masa 

perkuliahan. 

2. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan bagi investor sehingga 

lebih bijak dan mempertimbangkan dengan baik sebelum melakukan investasi 

saham.  

3. Bagi Akademik 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi fakultas untuk 

menambahan literatur serta salah satu referensi tambahan guna membantu 

dalam pengembangan ilmu pengetahuan terkait dengan Laba akuntansi, Arus 

Kas Operasi dan Return Saham.  
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