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ABSTRAK 

 
Penelitian ini dilatar belakangi bahwa return saham merupakan tolok ukur baik tidaknya 

kinerja keuangan suatu perusahaan. Tujuan penelitian ini untuk megetahui pengaruh Laba Bersih, 

Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi dan Arus Kas Pendanaan secara persial maupun secara simultan 

terhadap Return Saham pada perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2015. 

 Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan menggunakan ex post facto. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini meliputi 24 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI 

dan dianalisis menggunakan regresi linier berganda dengan software SPSS for windows versi 21. 

 Hasil penelitian ini adalah (1) Laba Bersih secara persial berpengaruh signifikan terhadap 

Return Saham.(2) Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi dan Arus Kas Pendanaan secara persial tidak 

berpengaruh signifikan terhadap Return Saham (3) Laba Bersih, Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi 

dan Arus Kas Pendanaan secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Return Saham, dan variabel 

independen penelitian ini mempengaruhi sebesar 10,5% terhadap return saham. 

 

 

KATA KUNCI  : Laba Bersih, Arus Kas, Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi Dan Arus Kas 

Pendanaan 

 

I. LATAR BELAKANG 

Dalam era persaingan dunia usaha yang 

semakin kompetitif ini, kelangsungan hidup 

dan kesempatan perkembangan perusahaan 

sangat dipengaruhi oleh ketersediaan dana 

dan akses ke sumber dana. Dalam 

perekonomian modern, salah satu sumber 

dana eksternal bagi perusahaan adalah 

pasar modal. Pasar modal memiliki peran  

 

 

besar bagi perekonomian suatu negara 

karena pasar modal menjalankan dua fungsi  

sekaligus, fungsi ekonomi dan fungsi 

keuangan. Pasar modal dikatakan memiliki 

fungsi ekonomi karena pasar menyediakan  

fasilitas atau wahana yang mempertemukan 

dua kepentingan yaitu pihak yang memilki 

kelebihan dana (investor) dan pihak yang 

memerlukan dana (issuer). Dengan adanya 

pasar modal maka pihak yang memiliki 

kelebihan dana dapat menginvestasikan 
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dana tersebut dengan harapan memperoleh 

imbalan (return) sedangkan pihak issuer 

(dalam hal ini perusahaan) dapat 

memanfaatkan dana tersebut untuk 

kepentingan investasi tanpa harus 

menunggu tersedianya dana dari operasi 

perusahaan. Pasar modal dikatakan 

memiliki fungsi keuangan, karena pasar 

modal memberikan kemungkinan dan 

kesempatan memperoleh imbalan (return) 

bagi pemilik dana, sesuai dengan 

karakteristik investasi yang dipilih. Investor 

memerlukan informasi untuk menilai 

kemampuan dan kinerja perusahaan dalam 

menjalankan usahanya. Salah satu sumber 

informasi yang diperlukan untuk dasar 

pengambilan keputusan investasi adalah 

laporan keuangan. Laporan keuangan 

merupakan salah satu wujud 

pertanggungjawaban manajemen kepada 

pihak-pihak yang berkepentingan terhadap 

perusahaan selama periode tertentu. 

Laporan keuangan yang lengkap menurut 

Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan 

no. 1 (PSAK) terdiri dari komponen-

komponen berikut ini: (1) laporan posisi 

keuangan (neraca) pada akhir periode; (2) 

laporan laba rugi komprehensif selama 

periode; (3) laporan perubahan ekuitas 

selama periode; (4) laporan arus kas selama 

periode; (5) catatan atas laporan keuangan, 

berisi ringkasan kebijakan akuntansi 

penting dan informasi penjelasan lain; dan 

(6) laporan posisi keuangan komparatif 

(IAI:2009). Parameter kinerja perusahaan 

yang mendapat perhatian investor dan 

kreditor adalah laba dan arus kas. Laporan 

arus kas melaporkan sumber-sumber utama 

penerimaan kas perusahaan dan 

penggunaan utamanya dalam pembayaran 

kas untuk suatu periode. Arus kas terbagi 

atas beberapa komponen yaitu: pertama, 

arus kas dari aktivitas operasi merupakan 

arus kas yang berasal dari transaksi yang 

mempengaruhi laba bersih. Kedua, arus kas 

dari aktivitas investasi merupakan aliran 

kas masuk dan keluar karena kegiatan 

perusahaan dalam hal investasi pada aset 

tetap maupun surat berharga. Ketiga, arus 

kas dari kegiatan pendanaan merupakan 

arus kas yang berasal dari transaksi yang 

mempengaruhi modal dan hutang 

perusahaan. Informasi penting lainnya yang 

digunakan oleh investor untuk menilai 

kinerja perusahaan adalah laba. Laporan 

laba rugi memuat banyak angka laba yaitu 

laba kotor, laba operasi dan laba bersih. 

Laba bersih dalam laporan keuangan 

merupakan salah satu parameter kinerja 

keuangan yang mendapat perhatian dari 

para investor yang hendak menanamkan 

dananya dalam saham untuk tujuan 

investasi jangka panjang. Dalam hal ini 

laba bersih yang digunakan adalah laba 

bersih operasi yaitu selisih antara 
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pendapatan, harga pokok penjualan dan 

beban yang dikeluarkan 

 

dalam proses menghasilkan pendapatan. 

Keberadaan informasi laba dan arus kas 

dipandang oleh pemakai informasi sebagai 

hal yang saling melengkapi guna 

mengevaluasi kinerja perusahaan. 

Informasi arus kas dan laba memiliki 

kandungan informasi jika pada saat 

diumumkan ada reaksi pasar.  

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, 

maka peneliti tertarik mengambil judul 

penelitian “Pengaruh Laba Bersih dan 

Arus Kas Terhadap Return Saham ( Studi 

Empiris Pada Perusahaan Manufaktur 

Yang Terdaftar Di BEI Periode 2013-

2015)”. 

II. METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

BEI periode 2013-2015. Dalam penelitian 

ini menggunakan data sekunder, dimana 

jenis data yang digunakan merupakan data 

kuantitatif  yang bersumber dari laporan 

keuangan tahunan perusahaan sampel 

selama periode penelitian, yang dapat 

diakses melalui situs www.idx.co.id. 

Penelitian ini menggunakan variabel laba 

bersih, arus kas operasi, arus kas investasi 

dan arus kas pendanaan sebagai variabel 

bebas dan variabel terikatnya adalah return 

saham. Populasi dari penelitian ini 

merupakan perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI. Sampel berjumlah 72 

sampel yang terdiri dari 24 perusahaan 

yang dipilih melalui teknik Purposive 

sampling dengan kriteria, yaitu: 

a. Perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode tahun 2013-2015. 

b. Telah menyampaikan laporan keuangan 

tahun 2013-2015 yang telah diaudit 

secara lengkap. 

c. Tahun buku berakhir tanggal 31 

Desember. 

d. Financial report dapat diakses melalui 

website www.idx.co.id.  

Teknik analisis yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu model analisis 

regresi linier berganda, dengan terlebih 

dulu melakukan uji asumsi klasik untuk 

mengetahui distribusi data yang digunakan 

dalam penelitian ini. 

III. HASIL  DAN KESIMPULAN 

a. Pengaruh Laba Bersih terhadap 

Return Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis 1 

menunjukkan hasil 0,004 > 0,05 

bahwa Laba Bersih tidak 

berpengaruh signifikan secara parsial 

terhadap return saham. 

Hasil pengujian menunjukkan 

bahwa laba bersih berpengaruh 

signifikan terhadap return saham, 

berarti terdapat hubungan searah 

antara nilai laba bersih dengan return 
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saham perusahaan. Semakin tinggi 

nilai laba bersih maka return saham 

perusahaan juga akan mengalami 

peningkatan dan sebaliknya, jika nilai 

laba bersih mengalami penurunan 

maka return saham juga akan 

mengalami penurunan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh 

Kurnia Adi dan Ida Bagus (2011) 

menyimpulkan nahwa terdapat 

hubungan yang signifikan antara laba 

akuntansi terhadap return saham 

perusahaan. Hasil penelitian ini juga 

mendukung penelitian yang 

dilakukan oleh Noviansyah dan 

selvia (2016) yang menyimpulkan 

bahwa laba bersih berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap 

return saham.  

b. Pengaruh Arus Kas Operasi terhadap 

Return Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis 2 

menunjukkan hasil 0,419 > 0,05  

bahwa arus kas operasi tidak 

berpengaruh signifikan secara parsial 

terhadap return saham. 

Hasil menunjukkan bahwa Arus 

Kas Operasi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap return saham. 

mengartikan bahwa hasil penelitian 

ini tidak sejalan dengan teori yang 

menyatakan bahwa semakin tinggi 

arus kas operasi perusahaan maka 

semakin tinggi kepercayaan investor 

pada perusahaan tersebut, sehingga 

semakin besar pula nilai expected 

return saham. 

Tidak signifikannya pengaruh arus 

kas operasi terhadap return saham 

diduga karena kondisi sosial, politik 

serta ekonomi tidak stabil yang 

mengakibatkan tingginya risiko 

bisnis serta ketidakpastian tingkat 

pendapatan yang akan diterima 

investor. 

Hasil penelitian ini mendukung 

Suherni Fitria (2014), yang 

menyatakan bahwa arus kas operasi 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap return saham. 

c. Pengaruh Arus Kas Investasi 

terhadap Return Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis 3 

menunjukkan hasil 0,233 > 0,05  

bahwa arus kas investasi tidak 

berpengaruh signifikan secara parsial 

terhadap return saham. Sehingga 

dapat dijelaskan bahwa arus kas 

investasi pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI 

tahun  2013-2015, tidak ada 

pengaruh signifikan terhadap return 

saham. 

Hal ini tidak sejalan dengan teori 

semakin tinggi arus kas investasi 
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perusahaan maka semakin tinggi 

kepercayaan investor pada 

perusahaan tersebut. Selain itu arus 

kas investasi berisi informasi yang 

menyangkut perolahan atau 

pelepasan aktiva jangka panjang ( 

aktiva tidak lancar) serta investasi 

lain yang tidak termasuk dalam 

setara kas. Investor dalam hal ini 

tidak melihat pelaporan arus kas dari 

aktivitas investasi  tersebut sebagai 

pengambilan keputusan investasinya, 

sehingga investor tidak terpengaruh 

dengan peningkatan atau penurunan 

yang terjadi pada arus kas investasi. 

Hasil penelitian ini berbanding 

terbalik denagn hasil penelitian 

terdahulu yang dilakukan oleh Sidik  

(2011) yang menyimpulkan bahwa 

arus kas investasi berpengaruh 

signifikan terhadap return saham 

pada perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di BEI. 

d. Pengaruh Arus Kas Pendanaan 

terhadap Return Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis 3 

menunjukkan hasil 0,192 > 0,05  

bahwa arus kas pendanaan tidak 

berpengaruh signifikan secara parsial 

terhadap return saham. 

Sehingga dapat dijelaskan bahwa 

arus kas pendanaan pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia dalam periode 2013-

2015 ada pengaruh signifikan 

terhadap return saham. 

Hasil penelitian ini searah dengan 

penelitian yang dilakukan oleh 

Hartono (2012) yang menyimpulkan 

bahwa arus kas pendanaan tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

return saham. Hal ini karena semakin 

besar arus masuk pendanaan dari 

penerbitan saham maupun instrumen 

modal lainnya maka akan semakin 

besar pula kewajiban dan beban 

bunga yang harus dibayarkan kepada 

pihak eksternal nantinya akan 

mengurangi jumlah deviden yang 

akan diperoleh investor. Selain itu, 

arus kas masuk dari aktivitas 

pendanaan seperti penerbitan saham 

dan lainnya mencerminkan 

ketidakberhasilan manajemen dalam 

memenuhi kas untuk operasional 

perusahaan. Hal inilah yang mungkin 

menjadi alasan investor untuk tidak 

menggunakan informasi arus kas 

pendanaan. 

 Hasil penelitian ini berbanding 

terbalik dengan penelitian yang 

dilakukan oleh oleh Sri Purwanti dkk 

(2015) yang menyimpulkan bahwa 

arus kas pendanaan berpengaruh 

signifikan terhadap return saham.  
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e. Pengaruh laba bersih, arus kas operasi, 

arus kas investasi dan arus kas 

pendanaan terhadap return Saham 

Berdasarkan pengujian hipotesis 5 

menunjukkan hasil 0,022 > 0,05  

bahwa laba bersih, arus kas operasi, 

arus kas investasi dan arus kas 

pendanaan berpengaruh signifikan 

secara simultan terhadap return saham. 

Dengan hasil tersebut, dapat 

disimpulkan bahwa laba bersih, arus 

kas operasi, arus kas investasi dan arus 

kas pendanaan memiliki pengaruh yang 

signifikan secara simultan terhadap 

return saham. Nilai koefisien 

determinasi (R2) pada Tabel 4.13 

menjelaskan pengaruh variabel 

independen terhadap variabel dependen 

dependen sebesar 10,5%, dan sisanya 

sebesar 89,5% dijelaskan oleh variabel 

lain yang tidak dikaji atau diteliti 

dalam penelitian ini. 

Berdasarkan hasil penelitian dan 

pembahasan, maka dapat diambil 

simpulan sebagai berikut : 

1. Laba bersih berpengaruh signifikan 

secara parsial terhadap return 

saham pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 2013-2015. Hasil analisis 

uji t sebesar 0,004 hal ini 

menunjukkan variabel laba bersih 

0,004 < 0,05 yang berarti laba 

bersih berpengaruh singnifikan 

terhadap return saham. 

2. Arus kas operasi tidak berpengaruh 

signifikan secara parsial terhadap 

return saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia 2013-2015. Hasil 

analisis uji t sebesar 0,419 hal ini 

menunjukkan variabel arus kas 

operasi 0,419 > 0,05 yang berarti 

arus kas operasi tidak berpengaruh 

singnifikan terhadap return saham. 

3. Arus kas investasi tidak 

berpengaruh signifikan secara 

parsial terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

2013-2015. Hasil analisis uji t 

sebesar 0,233 hal ini menunjukkan 

variabel arus kas investasi 0,233 > 

0,05 yang berarti arus kas investasi 

tidak berpengaruh singnifikan 

terhadap return saham. 

4. Arus kas pendanaan tidak 

berpengaruh signifikan secara 

parsial terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

2013-2015. Hasil analisis uji t 

sebesar 0,192 hal ini menunjukkan 

variabel arus kas pendanaan 0,192 

> 0,05 yang berarti arus kas 
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pendanaan tidak berpengaruh 

singnifikan terhadap return saham. 

5. Laba bersih, arus kas operasi, arus 

kas investasi dan arus kas 

pendanaan secara simultan 

berpengaruh signifikan terhadap 

return saham. Hasil uji F sebesar  

0,022 hal ini menunjukan variabel 

independen 0,022 < 0,05 yang 

berarti secara simultan semua 

variabel independen berpengaruh 

singnifikan terhadap return saham. 
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