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ABSTRAK

Penelitian ini adalah penelitian Deskriptif Kualitatif yang bertujuan untuk
mengetahui mengetahui pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi terhadap
Return Saham pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2019. Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sumber data
sekunder yang diperoleh melalui perantara dokumen-dokumen 24 perusahaan LQ-45
yaitu perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi dan pengelolaan keuangan yang baik
dari internet yaitu pada website www.idx.co.id

Hasil penelitian ini menyimpulkan bahwa Hasil dari pengujian hipotesis pertama
menunjukkan bahwa Arus Kas Operasi (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap
Return Saham pada 24 perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2016-2019, dikarenakan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar
0,283 (0,283 > 0,05). Hasil dari pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa Laba
Akuntansi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham pada 24
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019,
dikarenakan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,013 (0,013 < 0,05).

Kata Kunci : Arus Kas Operasi, Laba AKuntansi, Return Saham

ABSTRACT

This research is a qualitative descriptive study which aims to determine the effect
of Operating Cash Flow and Accounting Profits on Stock Returns in LQ-45 companies
listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2016-2019.

Sources of data used in this study are secondary data sources obtained through
the intermediary documents of 24 LQ-45 companies, namely companies that have high
liquidity and good financial management from the internet, namely on the website
www.idx.co.id

The results of this study conclude that the results of testing the first hypothesis
indicate that Operating Cash Flow (X1) has no significant effect on Stock Returns in 24
LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2016-2019 period,
because the significance value is greater than 0.05. which is 0.283 (0.283 > 0.05). The
results of testing the second hypothesis show that Accounting Profit has a positive and
significant effect on Stock Returns in 24 LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock
Exchange for the 2016-2019 period, because the significance value is less than 0.05,
namely 0.013 ( 0.013 < 0, 05 ).
Keywords: Operating Cash Flow, Accounting Profit, Stock Return
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1. PENDAHULUAN
Salah satu Informasi yang dibutuhkan oleh investor adalah laporan

keuangan perusahaan. Dalam laporan keuangan disajikan antara lain adalah
laporan laba rugi komprehensif, dan arus kas beserta komponennya. Laba
perusahaan dapat dilihat dari laporan laba rugi perusahaan. Laporan laba rugi
perusahaan merupakan parameter paling sering digunakan untuk mengukur
peningkatan atau penurunan kinerja perusahaan. Konsep kinerja keuangan
menurut Gitosudarmo dan Basri (2012: 275) adalah rangkaian aktivitas keuangan
pada suatu periode tertentu yang dilaporkan dalam laporan keuangan diantaranya
laporan laba rugi dan neraca. Berbagai pertimbangan, analisis, dan informasi yang
akurat, baik informasi publik maupun informasi pribadi perlu diperhatikan
investor sebelum membeli, menjual, atau menahan saham untuk mencapai tingkat
return yang diiginkan.

Menurut Prastowo (2011:34), Arus Kas Operasi membantu investor
menganalisis sejauh mana efisiensi perusahaan dalam mengelola kasnya, sehingga
investor dapat melihat kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividen dari
informasi arus kas tersebut. Arus Kas Operasi lebih diperhitungan daripada Arus
Kas Investasi dan Arus Kas Pendanaan dikarenakan Arus Kas Operasi merupakan
aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan, yang digunakan untuk
memelihara operasi perusahaan, melunasi pinjaman, dan membayar dividen.

Karakteristik keuangan yang berbeda-beda antara perusahaan
menyebabkan relevansi angka-angka akuntansi yang tidak sama pada semua
perusahaan. Ukuran perusahaan dapat digunakan untuk mewakili karakteristik
keuangan perusahaan (Ninna Daniati dan Suhairi, 2016). 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. Menurut Kasmir (2012: 10) laporan keuangan mampu
memberikan informasi keuangan kepada pihak dalam dan luar perusahaan yang
memiliki kepentingan terhadap perusahaan.

Indeks LQ-45 terdiri dari 45 emiten dengan likuiditas tinggi, yang
diseleksi melalui beberapa kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas,
seleksi atas emiten-emiten tersebut juga mempertimbangkan kapitalisasi pasar.
Indeks LQ-45 sebagai salah satu indikator indeks saham di BEI yang dapat
dijadikan acuan sebagai bahan untuk menilai kinerja perdagangan saham.
Diantara saham-saham yang ada di pasar modal Indonesia, saham LQ-45 yang ada
di Bursa Efek Indonesia merupakan banyak diminati oleh para investor. Hal ini
dikarenakan saham LQ-45 memiliki kapitalisasi dan frekuensi perdagangan yang
tinggi sehingga prospek pertumbuhan dan kondisi keuangan saham baik.

Hal ini dapat kita cermati dari Kondisi Real Arus Kas Operasi dan Laba
Akuntansi serta pengaruhnya terhadap Return Saham pada Perusahaan LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang menggunakan mata Uang Rupiah
dalam bertransaksi sebagaimana tabel berikut :
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Tabel 1.1
Nilai Maksimal, Nilai Minimal, Rata-rata, Standar Deviasi dan Perubahan

pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI tahun 2015
Aspek Nilai Maksimal Nilai Minimal Rata-rata Standar Deviasi

Arus Kas
Operasi 84.930.076.000.000,00 24.097.325.000.000,00 7.836.634.030.000,00 13.718.549.390.000,00

Perubahan 18,306 -40,905 -0,31905 4,840336
Laba
Akuntansi 29.172.000.000.000,00 510.243.000.000,00 6.486.996.530.000,00 7.503.510.765.000,00

Perubahan 2,039 -0,735 0,05052 0,352113
Return
Saham 83.800,00 341,00 8.987,12 12417,818

Perubahan 0,909 -0,799 0,08059 0,308680

Sumber Data: Perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI tahun 2015
Tabel 1.2

Keadaan Arus Kas Operasi, Laba Akuntansi dan Return Saham
pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI tahun 2015

No Nama Perusahaan Arus Kas
Operasi 2015

Laba
Akuntansi 2015

Harga
Saham 2015

1 PT Astra Agro Lestari Tbk 1027773 695684 15787,000
2 PT AKR Corporindo Tbk 981427 1058741 5870,000
3 PT Astra International Tbk 26290000 15613000 8113,000
4 PT Alam Sutera Realty Tbk 552017 684288 350,000
5 PT Bank Central Asia Tbk 29459026 18035768 15208,000
6 PT Bank Negara Indonesia (Persero)

Tbk
24356628 9140532 5187,000

7 PT Bank Rakyat Indonesia (Persero)
Tbk

46566447 25410788 11296,000

8 PT Bank Mandiri (Persero) Tbk 10201454 21152398 5526,000
9 PT Global Mediacom Tbk 2238999 783439 610,000
10 PT Bumi Serpong Damai Tbk -317069 2351380 1750,000

Sumber Data: Perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI tahun 2015
Dari tabel 1.1 dan tabel 1.2 diatas dapat kita lihat secara nyata bahwa

tinggi rendahnya arus kas operasi dan Laba Akuntansi akan sangat mempengaruhi
Return Saham di perusahaan yang memiliki likuiditas tinggi dan kondisi keuangan
yang baik seperti LQ 45 di BEI untuk terus membenahi agar arus kas operasi dan
Laba Akuntansi stabil terhadap Return Saham.

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

Perusahaan LQ-45 merupakan perusahaan yang memiliki kinerja keuangan
yang baik, mulai dari produktivitas yang tinggi, likuiditas yang baik, hingga
prtofitabilitas yang baik pula dan juga perusahaan-perusahaan yang selalu
mencirikan sebagai perusahaan yang memiliki manajemen keuangan yang baik
pula, dan sekaligus tetap memperhatikan kesejahteraan para pemegang sahamnya
disamping kepentingan perusahaannya.
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Penelitian ini dilakukan pada perusahaan LQ-45 karena perusahaan LQ-45
merupakan perusahaan yang sahamnya paling aktif diperjualbelikan dan banyak
investor yang menanamkan saham di perusahaan LQ-45. Selain itu, Return Saham
di LQ-45 sulit untuk diprediksi dan perusahaan LQ-45 menjadi acuan sebagai
bahan untuk menilai kinerja perdagangan saham.

Namun fakta yang terjadi pada Return Saham di LQ-45 BEI, dimana Arus
Kas Operasi dan Laba Akuntansi senantiasa naik turun atau fluktuatif, sering
mengalami fluktuatif atau keadaannya turun naik sehingga diperlukan
peningkatanarus kas operasi dan laba akuntansi. Berdasarkan penjelasan dan
penelitan terdahulu di atas, penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan
judul “Pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi Terhadap Return
Saham (Studi Kasus Pada Perusahaan LQ-45 yang Terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Periode 2016-2019)”.

2. TINJAUAN PUSTAKA
2.1 Pengertian Laporan Arus Kas

Sebuah laporan arus kas perusahaan harus disajikan sebagai bagian yang
tidak terpisahkan dari laporan keuangan dalam setiap periode. Informasi arus kas
perusahaan diperlukan oleh pemakai laporan tanpa tergantung pada aktivitas
perusahaan karena pada dasarnya semua perusahaan memerlukan kas untuk alasan
yang sama terlepas dari perbedaan aktivitas penghasil pendaoatan utama. 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”.

Kieso (2017: 173) mengatakan bahwa “Laporan arus kas (cash flow
statement) melaporkan arus kan (cash flow) penerimaan kas dan pengeluaran kas-
dengan kata lain, dari mana kas berasal (penerimaan) dan bagaimana kas
dikeluarkan (pengeluaran).” Laporan tersebut meliputi rentang waktu sehingga
dinyatakan untuk tahun keuangan yang berakhir 31 Desember 2010” atau “Bulan
yang berakhir 30 Juni 2011.

Menurut Harahap (2011: 258) penggolongan arus kas yaitu:
1) Arus Kas dari Kegiatan Operasional
2) Arus Kas dari Kegiatan Investasi
3) Arus Kas dari Kegiatan Pembiayaan

Laporan arus kas merupakan komponen yang ada pada laporan keuangan
suatu perusahaan. Menurut Harahap (2013: 243) “laporan arus kas adalah suatu
laporan yang bertujuan untuk memberikan informasi yang relevan tentang
penerimaan dan pengeluaran kas atau setara kas dari suatu perusahaan pada suatu
periode tertentu”.

2.2 Pengertian Arus Kas Operasi
Arus kas operasi adalah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi

terutama diperoleh dari aktivitas penghasilan utama pendapatan perusahaan dan
aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan.
Metode Arus Kas Operasi yang digunakan adalah Arus Kas Operasi dibagi
dengan jumlah lembar saham yang beredar.
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Menurut Munawir (2016: 244), Jumlah arus kas yang berasal dari
aktivitas operasi didefinisikan sebagai seluruh aktivitas penerimaan kas yang
berkaitan dengan biaya operasi, termasuk pembayaran kepada pemasok barang
atau jasa, pembayaran upah, bunga dan pajak (arus kas yang diperoleh dari
aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan). Oleh karena itu, arus kas
tersebut pada umumnya berasal dari transaksi dan peristiwa lain yang
mempengaruhi penetapan laba atau rugi bersih (kecuali laba dari transaksi
penjualan peralatan pabrik.

Menurut Daniati dan Suhairi (2016) Aktivitas operasi adalah aktivitas
penghasil utama pendapatan perusahaan (principal revenue activity) 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 dividen dan melakukan investasi baru
tanpa mengandalkan pada sumber pendanaan.

Menurut PSAK No. 2, arus kas dari aktivitas operasi adalah jumlah arus
kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator yang menentukan
apakah dari operasinya perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup
untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan,
membayar deviden dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan pada
sumber pendanaan dari luar.

Setelah melihat pengertian-pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa,
arus kas operasi adalah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi terutama
diperoleh dari aktivitas penghasilan utama pendapatan perusahaan dan aktivitas
lain yang bukan merupakan aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan. jumlah
arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator yang menentukan
apakah dari operasinya perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cukup
untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan,
membayar deviden dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan pada
sumber pendanaan dari luar. Adapun indikator yang digunakan untuk menghitung
Arus Kas Operasi yaitu dengan menggunakan rumus : (Munawir, 2016: 244)

�‴㔵 �
�‴㔵�th � �‴㔵�t�hݐ��

�‴㔵�t�hݐ��
Keterangan:
AKO = Perubahan arus kas operasi
AKO i,t = Arus kas operasi ke-i pada periode t
AKO i,(t-1) = Arus kas operasi ke-i pada periode t-1

2.3 Pengertian Laba Akuntansi
Laba seperti yang dijelaskan dalam Statement of Financial Concept

(FASB, 1984 dalam Chariri dan Ghozali, 2000) adalah pengertian yang sama
dengan laba bersih (net income) yang berlaku dalam praktek saat ini, yaitu semua
laba bersih (net income) untuk satu periode. Meski demikian, FASB membedakan
konsep laba dengan laba bersih (net income). Laba lebih lanjut dijelaskan oleh
Pradhono dan Yulius (2004) adalah laba bersih sebelum akun-akun luar biasa
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(extra ordinary accounts) selama satu tahun buku tercantum dalam laporan laba
rugi.

Menurut Belkaoui (2017:213) 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.

Menurut pengertian akuntansi konvensional dinyatakan bahwa laba
akuntansi adalah perbedaan antara pendapatan yang dapat direalisir yang
dihasilkan dari transaksi dalam suatu periode dengan biaya yang layak dibebankan
(Muqodim 2015: 111). Lebih lanjut Pradhono dan Yulius (2014) adalah laba
bersih sebelum akun-akun luar biasa (extra ordinary accounts) selama satu tahun
buku tercantum dalam laporan laba rugi. Sedangkan menurut Yadianti (2010:92)
“secara sintaktis accounting income atau Laba Akuntansi merupakan hasil
penandingan antara pendapatan dan beban, atau selisih antara pendapatan atau
beban yang berdasarkan pada prinsip realisasi atau aturan matching yang
memadai”.

Adapun indikator yang digunakan untuk menghitung Laba Akuntansi yaitu
dengan menggunakan rumus : (Belkaoui, 2017:213)

��‴ �
��‴�th � ��‴�t�hݐ��

��‴�t�hݐ��
Keterangan:
LAK = Perubahan Laba Akuntansi
LAK i,t = Laba Akuntansi ke-i pada periode t
LAK i,(t-1) = Laba Akuntansi ke-i pada periode t-1

2.4 Pengertian Return Saham
Menurut Ross dalam Pradhono dan Yulius (2014), saham suatu perusahaan

bisa dinilai dari pengembalian (return) yang diterima oleh pemegang saham dari
perusahaan yang bersangkutan. Return merupakan tingkat keuntungan yang
dinikmati pemodal atas investasi yang dilakukannya. 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”.

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”. Brigham dan Houston (2016: 215) menyatakan bahwa
“return atau tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima
dengan jumlah yang diinvestasikan”.

Jogiyanto (2014: 263) menyatakan bahwa return merupakan hasil yang
diperoleh dari investasi. return dapat berupa return realisasi (Realized Return)
atau return ekspektasian (Expected Return). return realisasi merupakan return
yang telah terjadi yang dihitung berdasarkan data historis. Return realisasi sangat



293

penting karena dapat digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja perusahaan.
return ekspektasian adalah return yang diharapkan akan diperoleh investor
dimasa mendatang, jadi return ekspektasian sifatnya belum terjadi.

Return bagi pemegang saham bisa berupa penerimaan deviden tunai
ataupun adanya perubahan harga saham. Return merupakan hasil yang diperoleh
dari investasi. Return dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi atau return
ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi di masa datang
(Jogiyanto, 2014). 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. Dengan mumus : ��h = Return Saham =

��h����hݐ��
���hݐ��

Keterangan:
��h = Return sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas ke-i pada Periode

peristiwa ke-t
Pih = Harga sekuritas ke- i pada periode peristiwa ke t
Pih−1 = Harga sekuritas ke- i pada periode peristiwa sebelumnya

(Jogiyanto, 2014 : 264)

2.5 Hipotesis Penelitian
Dari latar belakang dan beberapa penelitian relevan diatas dapat peneliti

susun hipotesis penelitian yaitu :
H1 : Arus Kas Operasi berpengaruh signifikan terhadap Return Saham pada

perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019

H2 : Laba Akuntansi berpengaruh signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019.

3. METODOLOGI PENELITIAN
3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan yaitu deskriptif kuantitatif. Menurut
Moleong (2012: 6), Jenis penelitian deskriptif adalah suatu model penelitian yang
ditujukan untuk menggambarkan fenomena-fenomena yang berlangsung saat ini
atau saat lampau dan penelitian kuantitatif yaitu penelitian yang menggunakan
data numerik yang diolah menggunakan metode statistika. Penelitian ini
dikatagorikan sebagai penelitian ex post facto yaitu tipe penelitian terhadap data
yang dikumpulkan setelah terjadinya suatu fakta atau peristiwa.
3.2 Tempat dan Waktu Penelitian
3.2.1 Tempat Penelitian

Penelitian dilakukan pada Perusahaan LQ-45 yang yang terdaftar di Bursa
Efek Idonesia periode 2016-2019 yang seluruh data keuangannya telah diterbitkan
dan telah diaudit oleh akuntan publik. Data yang digunakan di ambil dari
www.finance.yahoo.com dan www.idx.co.id tentang laporan keuangan
3.2.2 Waktu Penelitian
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Penulis telah melaksanakan penelitian ini selama kurang lebih 4 bulan,
waktu pelaksanaan penelitian dimulai dari bulan Juli 2020 sampai dengan bulan
Oktober 2020.
3.3 Populasi dan Sampel
3.3.1 Populasi

Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang
mempunyai karakteristik tertentu (Indriantoro, 2012:115) populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh Perusahaan LQ-45 yang terdaftar di BEI tahun 2016-
2019
3.3.2 Sampel

Menurut Masngudi dalam Nursalim (2012:20) Sampel adalah kumpulan
sebahagian atau wakil dari objek yang akan diteliti. Sampel penelitian adalah
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Pemilihan sampel
dilakukan dengan Teknik yang digunakan adalah purposive sampling. Purposive
samping adalah suatu teknik pengambilan sampel dengan kriteria tertentu. Kriteria
untuk sampel yang yang akan digunakan adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 selama empat tahun
berturut-turut dari tahun 2016-2019.

2. Perusahaan LQ-45 yang menggunakan mata uang Rupiah dalam laporan
keuangannya karena nilai mata uang asing perubahannya cenderung
fluktuatif terhadap mata uang Rupiah sehingga tidak mencerminkan
kondisi keuangan perusashaan selama setahun.

3. Perusahaan LQ-45 tersebut telah menyampaikan laporan keuangan
tahunan berturut-turut untuk tahun 2016-2019 yang berisi data dan
informasi serta laporan keuangan yang telah diaudit dan disertai dengan
laporan auditor independen.
Berdasarkan kriteria di atas maka perusahaan yang memenuhi syarat

dalam penelitian ini hanya sebanyak 24 perusahaan dari seluruh perusahaan LQ-
45 yang terdaftar per 28 Februari 2019. Sampel penelitian yang memenuhi syarat
tersebut adalah sebagai berikut:

Tabel 3.3
Sampel Penelitian

No Nama Perusahaan Kode
1 PT. Adaro Energy Tbk Tbk ADRO
2 PT. AKR Corporindo Tbk AKRA
3 PT. Aneka Tambang Tbk ANTM
4 PT. Astra International Tbk ASII
5 PT. Bank Central Asia Tbk BBCA
6 PT. Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk BBNI
7 PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk BBRI
8 PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk BMRI
9 PT. Bumi Serpong Damai Tbk BSDE
10 PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk. CPIN
11 PT. Gudang Garam Tbk. GGRM
12 PT. HM. Sampoerna Tbk HMSP
13 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. ICBP
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14 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk. INDF
15 PT. Indocement Tunggal Perkasa Tbk. INTP
16 PT. Jasa Marga (Persero) Tbk. JSMR
17 PT. Kalbe Farma Tbk. KLBF
18 PT. Matahari Department Store Tbk. LPPF
19 PT. Medco Energi Internasional Tbk MEDC
20 PT. Media Nusantara Citra Tbk. MNCN
21 PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. SMGR
22 PT. Tambang Bukit Asam Tbk PTBA
23 PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. TLKM
24 PT United Tractor Tbk UNTR

Sumber : website www.idx.co.id
3.4. Jenis dan Sumber Data Penelitian
3.4.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian ini tergolong penelitian Deskriptif Kualitatif. Penelitian
Deskriptif Kualitatif merupakan penelitian yang bertujuan untuk menentukan nilai
atau mutu suatu keadaan dalam bentuk angka sekaligus mendiskripsikan kondisi
yang terjadi untuk melihat, mengungkapkan serta menggambarkan secara tepat
hal-hal yang terjadi..
3.4.2 Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini, adalah khusus Data Sekunder,
Menurut Sanusi (2014: 104), data sekunder adalah data yang sudah tersedia dan
dikumpulkan oleh pihak lain. Data sekunder dalam penelitian ini diperoleh dari
dokumen-dokumen 24 perusahaan LQ-45 yaitu perusahaan yang memiliki
likuiditas tinggi dan pengelolaan keuangan yang baik. Dalam penelitian ini data
sekuner diperoleh dari internet yaitu pada website www.idx.co.id
3.5 Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan dua cara, yaitu
penelitian pustaka dan penelitian lapangan.
3.5.1 Penelitian Pustaka (Library Research)

Kepustakaan merupakan bahan utama dalam penelitian data sekunder (Nur
Indriantoro dan Supomo, 2012:150). Peneliti memperoleh data yang
berkaitan dengan masalah yang sedang diteliti melalui buku, jurnal, skripsi,
internet dan perangkat lain yang berkaitan.

3.5.2 Penelitian Lapangan (Field Research)
Data utama penelitian ini diperoleh melalui penelitian lapangan, peneliti
memperoleh data langsung dari website www.idx.co.id. Pada penelitian ini,
yang menjadi subyek penelitian adalah Data Perusahaan Indeks LQ-45
tahun 2016-2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebanyak 24
perusahaan sesuai dengan data pada website www.idx.co.id. Data peneliti
peroleh melalui penelusuran dengan komputer (Indriantoro & Supomo,
2012:151) Data sekunder adalah data yang diperoleh peneliti secara tidak
langsung atau melalui media perantara (Indrianto & Supomo, 2012:147).

3.7 Teknik Analisis Data
3.7.1 Analisis statistik Deskriptif

http://www.idx.co.id
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Analisis statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran
mengenai variabel-variabel dalam penelitian. Statistik deskriptif memberikan
gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai rata-rata, standar deviasi,
varian, maksimum, minimun, sum, range, kurtosis dan skewness (Imam Ghozali,
2011: 19). Metode analisis data dilakukan dengan bantuan suatu program
pengolah data.
3.7.2 Pengujian Asumsi Klasik

Model regresi yang diperoleh dari metode kuadrat terkecil biasanya
merupakan model regresi yang menghasilkan estimasimator linier tidak bias yang
terbaik, karena secara teoritis model regresi penelitian akan menghasilkan nilai
parameter penduga yang sah apabila asumsi klasik regresi terpenuhi dengan :
1. Uji Normalitas

Uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi,
variabel pengganggu atau residual berdistribusi normal atau tidak (Imam Ghozali,
2011:160). Normal atau tidaknya suatu data dapat dilihat dengan menggunakan
uji One Sample Kolmogorov Smirnov. Penelitian ini menggunakan taraf
signifikasi 5%, maka distribusi data penelitian dinyatakan normal apabila
memiliki niai probabilitas (sig) > 0,05. Selain menggunakan perhitungan statistik,
normalitas data dapat dilihat dengan gambar P-P Plot Normalitas.
2. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji model regresi ditemukan
adanya kolerasi antar variabel bebas (independen) atau tidak. Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi kolerasi diantara variabel independen. Jika variabel
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal.
Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar sesama
variabel independen sama dengan nol. Multikolinieritas dapat dilihat dengan
Variance Inflation Factor (VIF), bila nilai VIF < 10 dan nilai tolerance > 0,10
maka tidak ada gejala multikolinieritas (Ghozali, 2011: 105).
3. Uji Autokorelasi

Uji asumsi autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t
dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1. Model regresi yang baik, tidak
terjadi autokorelasi. Autokorelasi dalam regresi linier dapat menganggu suatu
model, dimana akan menyebabkan terjadinya kebiasan pada kesimpulan yang
diambil. Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi, diantaranya melalui uji
Durbin Watson (DW-Test). Uji Durbin Watson akan didapatkan nilai DW hitung
(d) dan nilai DW tabel (dL dan dU ). Tingkat signifikansi yang digunakan dalam
penelitian ini sebesar 5%. Ghozali (2011:111) menyatakan bahwa untuk
mengetahui ada tidaknya masalah autokorelasi dengan uji Durbin-Watson (DW)
4. Uji Heteroskedastisitas

Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam regresi terjadi
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain.
Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, disebut
homoskedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi
yang baik adalah yang homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.
(Ghozali, 2011: 139).
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3.7.3 Analisis Regresi Linier Berganda
Untuk pengujian Hipotesis digunakan Analisis regresi linier berganda

Perbedaan analisis regresi linier berganda dan analisis regresi linier sederdana,
ialah terletak pada jumlah variabel bebasnya. Regresi linier sederhana hanya
menggunakan satu variabel bebas yang dimasukkan dalam model regresi,
sedangkan regresi linier berganda menggunakan dua atau lebih variabel bebas
yang dimasukkan dalam model regresi (Priyatno, 2013: 130).

Rumus persamaan regresi linier berganda
Y = a + b1 X1 + b2 X2 + e, dimana:
Y = Return Saham
a = Konstanta
b1 & b2 = koefisien variabel-variabel independen (regresi X1 dan X2)
X1 = Nilai Arus Kas Operasi
X2 = Nilai Laba Akuntansi
e = error terms (variabel pengganggu)

3.7.4. Pengujian Hipotesis
3.7.4.1 Uji Hipotesis (Uji F)

Menguji signifikansi regresi linier berganda dengan uji F pada dasarnya
bertujuan untuk menunjukkan apabila semua variabel independen (bebas) yang
dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap
variabel dependen (terikat) atau tidak (Ghozali, 2011: 98). Uji F digunakan untuk
menguji signifikansi pengaruh antara variabel X terhadap Y secara bersama-sama
dengan membandingkan nilai F.

Kriteria pengambilan kesimpulannya adalah sebagai berikut:
a) Jika nilai F hitung > F tabel, maka hipotesis alternatif (Ha) diterima yaitu

variabel independen secara bersama-sama (simultan) berpengaruh secara
signifikan terhadap variabel dependen.

b) Jika nilai F hitung < F tabel, maka hipotesis alternatif (Ha) ditolak yaitu
variabel independen secara bersama-sama (simultan) tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap variabel dependen.

3.7.4.2 Uji Hipotesis Secara Parsial (Uji t)
Tujuan pengujian Hipotesis secara Parsial ini adalah untuk mengetahui

bagaimana dan sejauhmana pengaruh variabel independen secara Individual
terhadap variabel dependen. Dengan tingkat Signifikan 0,05 maka dapat
ditentukan apakah Ho diterima atau Ho ditolak. Jik hasil penelitian ini
menunjukkan t hitung < t tabel pada taraf signifikan 0,05 maka Ho diterima dan
Ha ditolak, sedangkan jika hasil peneltian menunjukkan t hitung > t table pada
taraf signifikan 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima (Ridwan, 2010)
3.7.4.3 Uji Koefisien Determinasi (Uji ��)

Ghozali (2018) menyatakan bahwa pengukuran koefisien determinasi
dilakukan untuk mengetahui persentase pengaruh variabel independen terhadap
perubahan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi berkisar antara 0-1.
Nilai kecil menunjukkan bahwa variabel independen dalam menjelaskan variasi
variabel dependen kemampuannya sangat terbatas dan sebaliknya.

1. HASIL DAN PEMBAHASAN PENELITIAN
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4.1 Hasil Analisis Deskriptif Arus Kas Operasi (X1)
Variabel arus kas operasi adalah variabel yang menentukan selisih bersih

antara penerimaan dan pengeluaran kas dan setara kas yang berasal dari aktivitas
operasi selama satu tahun buku. Arus Kas Operasi meliputi pengaruh kas dari
transaksi yang digunakan untuk menentukan laba bersih.

Hasil perhitungan Arus Kas Operasi yang tertinggi pada tahun 2016 terjadi
pada PT. Bank Mandiri (Persero) Tbk sebesar Rp. 3,070, sedangkan nilai terendah
terjadi pada PT. AKR Corporindo (AKRA) Tbk sebesar Rp. -3,392. Pada tahun
2017 perhitungan Arus Kas Operasi yang tertinggi tetap pada PT. Medco Energi
Internasional Tbk sebesar Rp. 20,361 dan terendah pada PT. Bank Central Asia
(BBCA) Tbk sebesar Rp. -0,778. Pada tahun 2018 perhitungan Arus Kas Operasi
yang tertinggi pada PT. Bumi Serpong Damai (BSDE) Tbk sebesar Rp. 18,294
sedangkan nilai terendah pada PT. Medco Energi Internasional Tbk sebesar Rp. -
0,856 namun pada tahun 2019 perhitungan Arus Kas Operasi yang tertinggi pada
PT. Bumi Serpong Damai Tbk sebesar Rp. 8,671 sementara perhitungan Arus Kas
Operasi terendah pada PT. Tambang Bukit Asam Tbk yaitu sebesar Rp. -0,735
(seluruh perhitungan dalam Jutaan Rupiah).
4.2 Hasil Analisis Deskriptif Laba Akuntansi (X2)

Variabel Laba Akuntansi didefinisikan sebagai perbedaan antara pendapatan
yang direalisasikan yang berasal dari transaksi suatu periode dan berhubungan
dengan biaya historis. Hasil perhitungan Laba Akuntansi yang tertinggi pada
tahun 2016 terjadi pada PT. Adaro Enegrgy Tbk (ADRO) sebesar Rp. 1,256
sedangkan nilai terendah terjadi pada PT. Aneka Tambang (ANTM) Tbk sebesar
Rp. -0,667. Pada tahun 2017 perhitungan Laba Akuntansi yang tertinggi pada PT.
Aneka Tambang Tbk (ATM) sebesar Rp. 1,106 dan terendah pada PT. Indofood
Sukses Makmur (Persero) Tbk (INTP) sebesar Rp. -0,519. Pada tahun 2018
perhitungan Laba Akuntansi yang tertinggi tetap pada PT. PT. Aneka Tambang
Tbk (ATM) sebesar Rp. 5,405, dan terendah pula pada PT. Medco Energi
Internasional (Persero) Tbk (MEDC) sebesar Rp. -0,784 namun pada tahun 2019
perhitungan Laba Akuntansi yang tertinggi tetap pada PT. Bank Rakyat Indonesia
Tbk (BBRI) sebesar Rp. 0,601 sementara perhitungan Laba Akuntansi terendah
pada PT. Aneka Tambang Indonesia (Persero) Tbk (ANTM) yaitu sebesar Rp. -
0,778.
4.2.4 Hasil Analisis Deskriptif Return Saham (Y)

Variabel Return Saham adalah keuntungan yang diperoleh dari kepemilikan
saham investor atas investasi yang dilakukannya, yang terdiri dari dividen dan
capital gain / loss.

Hasil perhitungan Return Saham yang tertinggi pada tahun 2016 terjadi
pada PT. Bank Rakyat Indonesia Tbk (BBRI) sebesar Rp. 4,109.(dalam Jutaan),
sedangkan nilai terendah terjadi pada PT. Semen Gresik Indonesia Tbk (SMGR)
sebesar Rp. - 0,197. Pada tahun 2017 perhitungan Return Saham yang tertinggi
pada PT. United Tractor Tbk (UNTR) yaitu sebesar Rp. 0,666 dan terendah pada
PT. Matahari Departemen Store Tbk (LPPF) yaitu sebesar Rp. -0,339. Pada tahun
2018 perhitungan Return Saham yang tertinggi tetap pada PT. Aneka Tambang
Tbk (ANTM) sebesar Rp. 6,344. dan paling terendah pada PT. Matahari
Departemen Store Tbk (LPPF) sebesar Rp. -0,440 namun pada tahun 2019
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perhitungan Return Saham yang tertinggi kembali pada PT. Medco Energy
Internasional Tbk (MEDC) Tbk sebesar Rp. 0,474 sementara perhitungan Return
Saham terendah pada PT. Aneka Tambang (ANTM) Tbk yaitu sebesar Rp.-0,579.

Berdasarkan data harga saham 24 perusahaan LQ-45 di atas, diperoleh
nilai tertinggi (max) Return Saham sebesar sebesar Rp 6,344 (tahun 2018) dan
nilai terendah (min) sebesar Rp -0,579 (tahun 2019) dengan rata-rata (mean)
sebesar 5,355 dan standar deviasi sebesar 15071,17.
4.3 Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik yang digunakan pada penelitian ini antara lain uji
normalitas, uji autokorelasi, uji heteroskedastisitas, serta uji multikolinieritas.
Untuk memastikan persamaan regeresi yang disusun memiliki ketepatan dalam
estimasi, konsisten serta tidak bias maka perlu dilakukan uji kualitas data sebagai
berikut :
4.3.1 Uji Normalitas

Pada Normal P-P Plot prinsipnya normalitas dapat dideteksi dengan melihat
penyebaran data (titik) pada sumbu diagonal grafik atau dengan melihat histogram
dari residualnya. Dasar pengambilan keputusan tersebut adalah:
a. Jika data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis

diagonal atau grafik histogramnya menunjukkan pola distribusi normal,
maka model regresi memenuhi asumsi normalitas.

b. Jika data menyebar disekitar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak
mengikuti arah garis diagonal atau grafik histogramnya tidak menunjukkan
pola distribusi normal, maka model regresi tidak memenuhi asumsi
normalitas.

4.3.2 Uji Autokorelasi
Menurut Ghozali (2016:107) uji autokorelasi adalah sebuah pengujian yang

bertujuan untuk menguji apakah didalam model regresi linier ada korelasi antara
kesalahan, pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada
periode t-1. Autokorelasi diuji menggunakan uji Durbin-Watson. Data
dikategorikan terbebas dari gejala autokorelasi jika nilai Durbin-Watson berada
pada rentan -2 sampai dengan 2.

Tabel 4.8
Hasil Uji Durbin-Watson
Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the

Estimate

Durbin-Watson

1 ,034a ,001 -,020 15746626,60616 1,726

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Operasi, Laba Akuntansi

b. Dependent Variable: Return Saham

Berdasarkan dari tabel 4.8 terlihat angka Durbin-Watson yang diperoleh
yaitu 1,725. Angka tersebut terletak diantara -2 sampai +2, ini berarti bahwa pada
model regresi ini terbebas dari gejala masalah autokorelasi
4.3.3 Uji Heteroskedastisitas
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Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang
lain. Pengujian heteroskedastisitas dilakukan dengan menggunakan model Glejser.
Kriteria uji Glejser adalah jika P-value < 0,05, maka Ha ditolak dan sebaliknya P-
value > 0,05 maka Ha diterima.
4.3.4 Uji Multikolinieritas

Uji Multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai tolerance dan Variance
Inflation Factor (VIF) dari hasil analisis dengan menggunakan SPSS. Apabila
nilai tolerance value lebih daripada 0,10 atau Variance Inflation Factor (VIF)
kurang daripada 10 maka dapat disimpulkan tidak terjadi multikolinearitas.

Tabel 4.9
Hasil Uji Multikolonieritas

Model Collinearity Statistics

Tolerance VIF

1

(Constant)

AKO ,990 1,010

LAK ,990 1,010
a. Dependent Variable RETURN SAHAM
Sumber : Data Output SPSS 21, 2020

Tabel 4.9 menunjukkan bahwa semua variabel independen (Arus Kas
Operasi dan Laba Akuntansi) mempunyai nilai VIF kurang dari 10 dan nilai
tolerance lebih dari 0,10. Hal ini mengindikasikan bahwa model ini terbebas dari
masalah multikoloniearitas
Analisis Regresi Liniear Berganda

Analisis regresi linier berganda adalah analisis tentang hubungan antara
variabel dependen dengan dua atau lebih variabel independen (X1, X2) dengan
variabel dependen (Y). Untuk lebih jelasnya dapat kita perhatikan Hasil Regresi
Linier Berganda pada tabel 4.10 berikut :

Tabel 4.10
Hasil Regresi Liniear Berganda

Coefficientsa

Model Unstandardized Coefficients Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 89,93692464 1786224,685 5,035 ,000

Arus Kas

Operasi

,720 ,008 -,021 -1,318 ,283

Laba Akuntansi ,094 ,013 -,034 2,201 ,013

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM
Sumber : Data Output SPSS 21, 2020
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Berdasarkan tabel 4.10 diatas maka dapat disusun persamaan regresi linier
berganda sebagai berikut :

Y = α + β1X1+β2X2+ e
Y = 89,936 + 0,720 (X1) + 0,094 (X2) + e
Dari persamaan regresi berganda di atas dapat disimpulkan bahwa :
1) Nilai konstanta sebesar 89,936; artinya jika variabel independen 0, maka

nilai variabel dependen adalah sebesar 89,936.
2) Koefisien regresi variabel Arus Kas Operasi (X1) sebesar 0,720; artinya

jika variabel independen lain nilainya tetap dan Arus Kas Operasi
mengalami peningkatan satu satuan maka nilai variabel Return Saham
meningkat sebesar 0,720.

3) Koefisien regresi variabel Laba Akuntansi (X2) sebesar 0,094; jika
variabel independen lain nilainya tetap dan Laba Akuntansi mengalami
peningkatan satu satuan maka nilai variabel Return Saham juga mengalami
kenaikan sebesar 0, 094.

Uji Hipotesis
4.5.1 Uji Secara Parsial (Uji t)

Uji t digunakan untuk menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel
independen secara individual dalam menerangkan variabel dependen (Ghozali,
2013:98). Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikansi t 5%. Uji ini dilakukan
dengan membandingkan tingkat signifikansi 5%. Nilai t-test atau t-hitung akan
dibandingkan dengan nilai t-tabel. Nilai t-tabel pada penelitian ini adalah 1,688
dengan nilai df 93 (96-3) karena jumlah sampel pada penelitian ini 96 dan setiap
regresi memiliki 3 variabel yaitu 2 variabel bebas dan 1 variabel terikat. Pengujian
ini dilakukan dengan kriteria sebagai berikut :

1) Apa bila nilai signifikan thitung ≤ 0,05, maka Ha diterima
2) Apa bila nilai signifikan thitung ≥ 0,05, maka Ha ditolak
Hasil uji t penelitian ini dalam bentuk tabel 4.11 sebagai berikut :

Tabel 4.11
Uji Statistik t
Coefficientsa

Model Unstandardized Coefficients Standardized

Coefficients

t Sig.

B Std. Error Beta

1

(Constant) 89,93692464 1786224,685 5,035 ,000

Arus Kas

Operasi

,720 ,008 -,021 -1,318 ,283

Laba Akuntansi ,094 ,013 -,034 2,201 ,013

a. Dependent Variable: RETURN SAHAM
Sumber : Data Output SPSS 21, 2020

Berdasarkan tabel uji t diatas dapat disimpulkan bahwa :
1. Arus Kas Operasi (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham

pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2016-2019, dikarenakan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar
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0,283 (0,283 > 0,05). Berdasarkan nilai t diatas, terdapat thitung sebesar -1,318
yang artinya Arus Kas Operasi tidak berpengaruh signifikan terhadap Return
Saham dikarenakan nilai t-tabel sebesar 1,660 dan nilai thitung lebih kecil dari
t-tabel yaitu -1,318 < 1,660.

2. Laba Akuntansi berpengaruh signifikan terhadap Return Saham pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-
2019, dikarenakan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0,013
(0,013 < 0,05). Berdasarkan nilai t diatas, terdapat thitung sebesar 2,201 yang
artinya Laba Akuntansi berpengaruh signifikan terhadap Return Saham
dikarenakan nilai t-tabel sebesar 2,201 dan nilai thitung lebih besar dari t-tabel
yaitu 2,201 > 1,660.

2. SIMPULAN
Berdasarkan hasil analisis data dapat disimpulkan bahwa :

1. Hasil dari pengujian hipotesis pertama menunjukkan bahwa Arus Kas
Operasi (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham pada 24
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019,
dikarenakan nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 yaitu sebesar 0,283 (0,283
> 0,05).

2. Hasil dari pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa Laba Akuntansi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return Saham pada 24
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2016-2019,
dikarenakan nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,013 (0,013 <
0,05).
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