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ABSTRAK

TRI RANDINI, PENGARUH ARUS KAS OPERASI DAN ARUS KAS
INVESTASI TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN
PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA,
(DIBAWAH BIMBINGAN IBU RUSMIDA JUN HUTABARAT, SE.,M.SI
DAN IBU AMANDA OKTARIYANI, SE., M.SI).

Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh arus kas operasi dan arus
kas investasi terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia. Metode yang digunakan penelitian ini adalah metode
kuantitatif dan jenis penelitian asosiatif.

Populasi dari penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021 berjumlah 45 perusahaan dan sempel
penelitian ini adalah 38 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia Tahun 2019-2021 dengan teknik pengambilan sampel menggunakan
metode purposive sampling. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini
adalah statistik deskriptif, uji normalitas, uji asumsi klasik, regresi linear berganda,
koefisien determinasi, uji f dan uji t.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa arus kas operasi dan arus kas
investasi berpengaruh secara simultan terhadap return saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021 hal ini
dikarenakan nilai sig F sebesar 0,046 < α = 0,05. Arus kas operasi secara parsial
tidak berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021 hal ini dikarenakan nilai sig t
variabel arus kas operasi sebesar 0,704 > α = 0,05. Arus kas investasi secara
parsial berpengaruh terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021 hal ini dikarenakan nilai sig t
variabel arus kas investasi sebesar 0,019 < α = 0,05.

Kata Kunci : Return Saham, Arus Kas Operasi dan Arus Kas Investasi
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ABSTRACT

TRI RANDINI, THE INFLUENCE OF OPERATING CASH FLOWS AND
INVESTMENT CASH FLOWS ON STOCK RETURNS IN BANKING
COMPANIES LISTED ON THE INDONESIA STOCK EXCHANGE,
(UNDER THE GUIDANCE OF MS. RUSMIDA JUN HUTABARAT, SE.,M.SI
AND MS. AMANDA OKTARIYANI, SE., M.SI).

The purpose of this study was to determine the effect of operating cash
flow and investment cash flow on stock returns in banking companies listed on the
Indonesia Stock Exchange. The method used in this research is quantitative
method and the type of associative research.

The population of this study are banking companies listed on the
Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 totaling 45 companies and the sample of
this research is 38 banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange in
2019-2021 with the sampling technique using the purposive sampling method. The
analysis technique used in this research is descriptive statistics, normality test,
classical assumption test, multiple linear regression, coefficient of determination,
f test and t test.

The results of this study indicate that operating cash flow and investment
cash flow have a simultaneous effect on stock returns in banking companies listed
on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 this is because the value of sig F
is 0.046 < = 0.05. Operating cash flow partially has no effect on stock returns in
banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 this is
because the sig t value of the operating cash flow variable is 0.704 > = 0.05.
Investment cash flow partially affects stock returns in banking companies listed
on the Indonesia Stock Exchange in 2019-2021 this is because the sig t value of
the investment cash flow variable is 0.019 < = 0.05..

Keywords : Return Saham, Operating Cash Flow and Investment Cash Flow
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Persaingan dalam dunia usaha saat ini semakin kompetitif dan lebih ketat,

yang mana kelangsungan hidup dan kesempatan berkembangan perusahaan sangat

dipengaruhi oleh ketersediaan dana dan akses ke sumber dana. Salah satu sumber

dana eksternal bagi perusahaan adalah pasar modal. Pasar modal memberikan

kesempatan perusahaan untuk bersaing secara sehat dalam rangka menarik minat

investor agar menanamkan modalnya di perusahaannya (Antari, dkk 2020 : 2).

Pasar modal merupakan sarana antara pihak yang kelebihan dana untuk dengan

pihak yang memnutuhkan dana dengan harapan sama memperoleh keuntungan

(Hendayana dan Nurlina, 2020 : 32).

Pemodal (investor) secara umum melakukan pengamatan dan penilaian

terlebih terhadap perusahaan yang akan dipilih dengan memantau laporan

keuangan perusahaan-perusahaan tersebut terutama perusahaan yang sudah go

public. Melalui laporan keuangan tersebut dapat diketahui kinerja perusahaan

dalam menjalankan kegiatan usaha dan kemampuan perusahaan dalam

mendayagunakan aktivitas usahanya secara efisien dan efektif serta faktor di luar

perusahaan ekonomi, politik, finansial dan lain-lain (Rasmin 2007 dalam Arista

dan Astohar, 2018 : 68).

Secara umum, perusahaan cenderung mengambil langkah yang berbeda

untuk menaikkan harga saham perusahaan, karena mereka mencari investor untuk
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mengumpulkan keuntungan sebanyak mungkin. Namun, sebelum

menginvestasikan saham di perusahaan pilihan Anda, investor terlebih dahulu

menganalisis tingkat pengembalian saham yang dihasilkan oleh perusahaan

tersebut. Jika return saham yang dihasilkan cukup tinggi maka akan menarik

minat investor untuk melakukan penanaman modalnya pada perusahaan tersebut

karena Modal sangat diperlukan bagi keberlangsungan suatu usaha, dan kinerja

perusahaan, namun hal tersebut juga yang menjadi kendala pada suatu perusahaan

(Andre, 2021 : 3).

Harga saham merupakan indikator dari manajemen suatu perusahaan, dan

kekuatan pasar ditunjukkan oleh perdagangan saham perusahaan di pasar modal.

Selain itu, harga pasar saham mencerminkan indeks keberhasilan industri, yang

mencerminkan keberhasilan manajemen perusahaan dalam menjalankan industri.

Berbagai aspek, seperti informasi arus kas dan informasi pendapatan, dapat

mempengaruhi harga saham. Informasi arus kas merupakan salah satu data yang

dapat digunakan untuk pengambilan keputusan investasi. Harga sekuritas berubah

sepenuhnya seiring dengan tersedianya data yang dibutuhkan investor dan data

tersebut disediakan oleh publikasi laporan keuangan tahunan di bursa efek.

Ketidakpastian akibat harga saham yang sewaktu-waktu dapat berfluktuasi

membuat investor dapat menganalisis fluktuasi harga saham dengan tepat. Salah

satu faktor yang menyebabkan harga saham berfluktuasi adalah fundamental

perusahaan. Fundamental suatu perusahaan merupakan faktor-faktor yang

berhubungan langsung dengan kinerja perusahaan itu sendiri. Kenaikan harga

saham suatu perusahaan dipengaruhi oleh perkembangan perusahaan yang baik.
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Kinerja perusahaan yang baik menunjukkan bahwa fundamental perusahaan

tersebut solid. Sebaliknya, jika kinerja perusahaan buruk, fundamentalnya rentan

dan harga saham bisa turun (Hendayana, dkk. 2020)

Perbankan adalah salah satu penopang perekonomian di Indonesia karena

salah satu tugasnya memediasi pihak yang kelebihan dana dengan pihak yang

membutuhkan. Perbankan dalam perkembangan juga membutuhkan dana untuk

berkembang, salah satu cara adalah dengan go public (Sunaryo, 2020 : 24).

Industri perbankan merupakan salah satu sektor yang sangat penting, apalagi saat

dalam situasi pandemi dimana virus Covid 19 tahun 2020-2021. Industri

perbankan memainkan peran sentral dalam perekonomian di Indonesia. Bank

merupakan salah satu lembaga keuangan yang mempunyai peranan penting di

dalam perekonomian suatu negara sebagai lembaga perantara keuangan, hal ini

dikarenakan perbankan merupakan salah satu dari sistem keuangan yang

berfungsi sebagai financial intermediary yaitu suatu lembaga yang mempunyai

peran untuk mempertemukan antara pemilik dan pengguna dana, maka kegiatan

bank harus berjalan secara efisien pada skala makro maupun mikro.

Menurut Aldin (2021 : 1) penurunan harga saham disebabkan adanya

penyesuaian harga saham terhadap fundamental perusahaan. Pasalnya, harga

saham terlalu tinggi sedangkan secara kinerja keuangan tidak sebaik harga

sahamnya. Apabila harga saham suatu perusahaan, tidak berbanding lurus dengan

fundamentalnya sehingga, jika dibandingkan dengan fundamentalnya, sudah pasti

harga sahamnya akan mengalami penurunan.
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Secara umum, return saham adalah tingkat pengembalian atas keuntungan

yang diperoleh investor dari kegiatan investasinya. Setiap kegiatan investasi yang

dilakukan baik jangka pendek maupun jangka panjang, tujuan utamanya adalah

untuk menghasilkan keuntungan yang disebut return. Untuk mendapatkan return

yang maksimal, investor tentunya akan memilih saham perusahaan mana yang

bisa menghasilkan return yang maksimal. Untuk mencapai return yang tinggi,

investor dapat mengambil langkah-langkah untuk memprediksi return saham di

masa yang akan datang. Return saham sangat erat kaitannya dengan harga saham,

dan price earning ratio yang dihasilkan dari selisih antara harga saham dan harga

beli mempengaruhi besar/tidaknya return saham yang dicapai investor.

Return saham dimasa depan dapat diprediksi dengan menggunakan return

saham di tahun sebelumnya. Oleh karena itu, dalam berinvestasi investor harus

melakukan penelitian terlebih dulu terhadap saham-saham yang dipilihnya. Hal ini

dilakukan agar investor dapat menentukan apakah saham tersebut sesuai dengan

tingkat return yang diharapkan atau tidak (Tarmizi et al, 2018).

Informasi yang terkandung dalam laporan arus kas memberikan petunjuk

yang baik untuk keputusan investasi, karena laporan arus kas memberikan catatan

dana masuk dan keluar yang lebih rinci dan relevan dari laporan keuangan lainnya.

Laporan arus kas juga memberikan informasi yang berguna untuk penyetoran dan

penarikan untuk tahun pelaporan. Laba dan pembayaran digunakan dalam

kekuatan hubungan antara arus kas dan pengembalian saham untuk mengukur

jumlah informasi arus kas. Arus kas dari aktivitas operasi merupakan aktivitas

yang dihasilkan dari aktivitas penghasil pendapatan utama perusahaan. Arus kas
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ini biasanya timbul dari transaksi dan peristiwa lain yang mempengaruhi

penentuan laba bersih atau rugi bersih. Aktivitas investasi kas merupakan

perolehan dan pelepasan aset jangka panjang dan investasi lain yang

mencerminkan arus masuk dan arus kas keluar dari sumber daya yang dirancang

untuk menghasilkan pendapatan dan arus kas masa depan. Arus kas dari aktivitas

pendanaan adalah arus kas terkait pendanaan yang terdiri dari transaksi dengan

pemasok modal perusahaan atau pemberi pinjaman.

Hasil penelitian Andre (2021) menguji pengaruh arus kas operasi,

investasi, pendanaan dan laba akuntansi terhadap return saham pada perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI mendapatkan kesimpukan bahwa arus kas

operasi berpengaruh positif terhadap return saham, arus kas investasi tidak

berpengaruh positif terhadap return saham, arus kas pendanaan berpengaruh

positif terhadap return saham, dan laba akuntansi berpengaruh positif terhadap

return saham. Penelitian yang dilakukan Oktofia (2021) yang menguji pengaruh

arus kas terhadap return saham pada perusahaan sektor makanan dan minuman

mendapatkan kesimpulan yang menunjukkan bahwa tidak ada pengaruh untuk

variabel arus kas dari aktivitas operasi dan arus kas dari aktivitas investasi,

sedangkan terdapat pengaruh antara arus kas dari aktivitas pendanaan dan size

perusahaan terhadap return saham.

Di Bursa Efek Indonesia (BEI) terdapat 45 perbankan yang sudah go

public atau memberikan pilihan bagi investor untuk membeli saham dari

perbankan tersebut dengan harapan akan memberikan suatu imbalan hasil (return).

Dari 45 perusahaan tersebut kemudian akan diseleksi dan dijadikan sebagai objek
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penelitian tentang faktor fundamental yang dapat mempengaruhi return saham di

perusahaan yang dilihat dari variabel arus kas operasi dan arus kas investasi.

Tabel 1.1
Indikator Kegiatan Usaha Perbankan

Sumber : OJK, 2022
Gambar 1.1

Perkembangan Statistik Perbankan Di Indonesia Tahun 2021

Dari gambar perkembangan statistik perbankan di Indonesia tahun 2021

suku bunga rata-rata mengalami penurunan. Penurunan tersebut dikarenakan

konsekuensi dari fluktuasi kurs berdampak negatif bagi perusahaan khususnya

yang memiliki beban utang mata uang asing serta dampak dari pandemi covid 19.
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Saham perusahaan bisa overvalued sehingga menurunkan minat investor untuk

berinvestasi.

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti tertarik untuk

mengadakan penelitian dengan judul “Pengaruh Arus Kas Operasi dan Arus

Kas Investasi Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Perbankan Yang

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”.

1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang di atas, maka peneliti merumuskan

masalah sebagai berikut :

1. Berapa besar pengaruh arus kas operasi dan arus kas investasi secara simultan

terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2019-2021?

2. Berapa besar pengaruh arus kas operasi secara parsial terhadap return saham

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun

2019-2021?

3. Berapa besar pengaruh arus kas investasi secara parsial terhadap return saham

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun

2019-2021?
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1.3 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini adalah :

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh arus kas operasi dan arus kas

investasi secara simultan terhadap return saham pada perusahaan perbankan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2021.

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh arus kas operasi secara parsial

terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2019-2021.

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh arus kas investasi secara parsial

terhadap return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia Tahun 2019-2021.

1.4 Manfaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian diatas, adapun manfaat dari penelitian ini

adalah sebagai berikut :

1. Manfaat Teoritis

Memberikan kontribusi pada penambahan atau masukan baru bagi bidang

akuntansi manajemen tentang arus kas operasi dan arus kas investasi dan

return saham berdasarkan analisis laporan keuangan yang berupa rasio-rasio

keuangan.

2. Manfaat Praktis

Meningkatkan eksistensi dan konsistensi kinerja keuangan yang dijadikan

sebagai sumber yang dapat digunakan untuk melihat kemampuan perusahaan
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menghasilkan laba. Penelitian ini dapat menambah wawasan peneliti tentang

kinerja keuangan perusahaan bagi para investor, masyarakat dan emiten di

pasar modal.
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