BABII

TINJAUAN PUSTAKA DAN PENGAJUAN HIPOTESIS

2.1 Tinjauan Pustaka
2.1.1 Landasan Teori
2.1.1.1 Pengertian Pasar Modal

Menurut Irham Fahmi (2012, h.55) Pasar modal adalah tempat dimana
berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham (sfock) dan obligasi (bond)
dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut nantinya akan dipergunakan sebagai
tambahan dana atau untuk memperkuat modal perusahaan dan aturannya masing-
masing.
Ada empat tipe pasar modal (Jogiyanto, 2000: 15) yaitu:
1. Pasar Perdana (Primary Market)

Surat berharga yang baru dikeluarkan oleh perusahaan dijual di pasar ini.
Surat berharga yang baru dikeluarkan dapat berupa penawaran perdana ke publik
atau tambahan surat berharga baru jika perusahaan sudah go public.
2. Pasar Sekunder (Secondary Market)

Surat berharga yang sudah beredar diperdagangkan di pasar ini ditentukan
oleh permintaan dan penawaran.
3. Pasar Ketiga (Third Market)

Pasar ketiga merupakan pasar perdagangan surat berharga pada saat pasar
sekunder tutup. Pasar ini dijalankan oleh broker yang mempertemukan pembeli

dan penjual pada saat pasar sekunder tutup.



4. Pasar Keempat (Fourt Market)

Pasar keempat merupakan pasar modal yang dilakukan oleh institusi yang
berkapasitas besar untuk menghindari komisi broker.
2.1.1.2 Instrumen Pasar Modal

Pasar modal merupakan pasar bagi instrumen finansial jangka panjang
(Iebih dari satu tahun jatuh temponya). Instrumen yang dimaksud adalah semua
surat berharga (sekuritas) yang diperdagangkan di bursa. Menurut Tandelilin
(2001:39), jenis sekuritas yang diperdagangkan di bursa efek adalah sebagai
berikut:

1) saham biasa,

2) saham preferen,

3) obligasi,

4) obligasi konversi,

5) right issue,

6) waran,

7) reksadana.

Saham (stock) merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang
paling popular diantara instrumen-instrumen pasar modal lainnya. Menerbitkan
saham merupakan salah satu pilihan perusahaan ketika memutuskan untuk
pendanaan perusahaan. Pada sisi yang lain, saham merupakan instrumen investasi
yang banyak dipilih para investor karena saham mampu memberikan tingkat
keuntungan yang menarik. Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan
modal seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan

terbatas. Dengan menyertakan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki



klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas aset perusahaan, dan berhak hadir
dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).
2.1.1.3 Teori signaling

Teori signalling menyatakan bahwa perusahaan perusahaan yang
berkualitas baik dengan sengaja akan memberikan sinyal pada pasar,
dengan demikian pasar diharapkan dapat membedakan perusahaan yang
berkualitas baik dan buruk (Hartono, 2005). Agar sinyal tersebut efektif,
maka harus dapat ditangkap pasar dan dipersepsikan baik, serta tidak
mudah ditiru oleh perusahaan yang berkualitas buruk (Mengginson dalam
Hartono, 2005).

Teori Signalling berakar pada. teori akuntansi pragmatik yangmemusatkan
perhatiannya kepada pengaruh informasi terhadap perubahan perilaku pemakai
informasi. Salah satu-informasi yang dapat dijadikan sinyal adalah pengumuman
yang dilakukan oleh  suatu emiten. Pengumuman ini nantinya dapat
mempengaruhi naik turunnya harga sekuritas perusahaan emiten yang melakukan
pengumuman (Suwardjono,2005).
2.1.1.4 Arus Kas

Arus kas melaporkan arus kas masuk dan erus kas keluar yang utama dari
suatu perusahaan selama satu periode (PSAK 2004 No.2, paragraf 9). Laporan ini
menyediakan informasi yang berguna mengenai kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan kas dari operasi, mempertahankan dan memperluas kapasitas
opersinya, memenuhi kewajiban keuangannya dan membayar deviden.

Tujuan utama laporan arus kas adalah memberikan informasi tentang

penerimaan kas dan pembayaran kas suatu entitas selama periode tertentu. Tujuan



lain adalah memberikan informasi kepada kreditor, investor dan pemakai lainnya

dalam :

a)

b)

d)

Menentukan kemampuan perusahaan untuk menimbulkan arus kas bersih
positif dimasa yang akan datang.

Menentukan kemampuan perusahaan menyelesaikan kewajibannya seperti
melunasi hutang kepada kreditor.

Menentukan alasan tentang terjadinya perbedaan antara laba bersih dan
dihubungkan dengan pembayaran dan penerimaan kas.

Menentukan pengaruh transaksi kas pembelanjaan dan investasi bukan kas

terhadap posisi keuangan perusahaan.

Laporan arus kas melaporkan arus kas melalui tiga jenis transaksi :

a)

b)

2.1.1.5

Arus kas dari aktivitas operasi, yaitu arus kas dari transaksi yang
mempengaruhi laba bersih.

Arus kas dari aktivitas investasi, yaitu arus kas dari transaksi yang
mempengaruhi investasi dari aktiva lancar.

Arus kas dari aktivitas pendanaan, yaitu arus kas dari transaksi yang

mempengaruhi ekuitas dan utang perusahaan.

Komponen Arus Kas

Laporan arus kas mengklasifikasikan penerimaan kas berdasarkan

pada 3 kegiatan yaitu aktivitas operasi, investasi, dan pembiayaan atau

pendanaan (Kieso dkk, 2002:238). Karakteristik transaksi dan peristiwa

lainnya dari setiap jenis kegiatan adalah :



2.1.1.5.1. Arus kas Operasi

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 (PSAK 2004 No. 2, paragraf 12).

Arus kas dari aktivitas operasi terutama deviden dari aktivitas penghasil
utama pendapatan perusahaan. Oleh karena itu, arus kas tersebut pada umumnya
berasal dari transaksi dan peristiwa lain yang mempengaruhi pemdapatan laba
atau rugi bersih. Beberapa contoh arus kas dari operasi adalah : (PSAK 2004 No.
2, paragraf 13)

a) Penerimaan kas dari penjualan barang atau jasa.

b) Penerimaan kas dari royalti, komisi dan pendapatan lain.

c) Pembayarankas kepada pemasok barang atau jasa.

d) Pembayaran kas kepada Karyawan.

e) Penerimaan dan pembayaran kas oleh perusahaan asuransi sehubungan
dengan premi, klain, anuitas dan manfaat asuransi lainnya.

f) Pembayaran kas atau penerimaan kembali pajak penghasilan kecuali
jika dapat diidentifikasikan secara khusus sebagai bagian dari aktivitas
pendanaan dan investasi.

g) Penerimaan dan pembayaran kas dari kontrak yang diadakan untuk
tujuan transaksi usaha dan perdagangan.

Menurut Subani ( 2015 ) Terdapat dua metode alternatif pelaporan arus

kas dari aktivitas operasi dalam laporan arus kas. Kedua metode tersebut adalah :



a) Metode langsung

Metode ini melaporkan sumber kas operasi dan penggunaan kas operasi.
Sumber utama kas operasi adalah kas yang diterima dari para pelanggan.
Sedangkan penggunaan utama dari kas operasi meliputi kas yang dibayarkan
kepada pemasok atas barang dan jasa serta kas yang dibayarkan kepada pegawai
sebagai upah. Perbedaan antara penerimaan kas dan pembayaran kas dalam suatu
operasi merupakan arus kas bersih dari aktivitas operasi.

Keunggulan metode ini adalah bahwa metode ini melaporkan sumber dan
penerimaan kas dalam laporan arus kas. Kelemahan utamanya adalah bahwa data
yang dibutuhkan seringkali tidak mudah didapat dan biaya pengumpulan
umumnya mahal.

b) Metode tidak langsung

Metode ini melaporkan arus kas operasi yang dimulai dengan laba bersih
dan kemudian disesuaikan dengan pendapatan serta beban yang tidak melibatkan
penerimaan atau pembayaran kas. Dengan kata lain, laba bersih akrual
disesuaikan dengan menentukan jumlah bersih arus kas dari aktivitas.

Keunggulan utama dari metode tidak langsung adalah bahwa metode ini
memusatkan pada perbedaan antara laba bersih dan arus kas dari aktivitas operasi.
Dalam hal ini, metode tersebut menunjukkan hubungan antara laporan laba rugi,
neraca dan laporan arus kas. Karena datanya dapat tersedia dengan segera, maka
metode tidak langsung pda umumnya lebih mudah dibanding metode langsung.
2.1.1.5.2. Arus kas Investasi

Pengungkapan terpisah arus kas yang berasal dari aktivitas

investasi perlu dilakukan sebab arus kas tersebut mencerminkan



penerimaan dan pengeluaran kas sehubungan dengan sumber daya yang

bertujuan untuk menghasilkan pendapatan dan arus kas masa depan.

Beberapa contoh arus kas yang berasal dari aktivitas investasi adalah :

(PSAK 2004 No. 2, paragraf 15)

a)

Pembayaran uang untuk membeli aktiva tetap, aktiva tidak
berwujud dan aktiva jangka panjang lain, termasuk
pengembangan yang dikapitalisasikan dan aktiva tetap yang
dibangun sendiri.

Penerimaan kas dari penjualan tanah, bangunan dan peralatan,
aktiva tidak berwujud dan aktiva jangka panjang lain.

Perolehan saham atau instrumen keuangan perusahaan lain.
Uang muka pinjaman yang diberikan kepada pihak lain serta
pelunasannya (kecuali yang dilakukan oleh lembaga keuangan).
Pembayaran sehubungan dengan future contracts, forward
contracts, option contracts dan swap contracts kecuali apabila
kontrak tersebut dilakukan untuk tujuan perdagangan (dealing
or trading), atau apabila pembayaran tersebut diklasifikasikan

sebagai aktivitas pendanaan.

2.1.1.5.3. Arus kas Pendanaan

Pengungkapan terpisah arus kas yang timbul dari aktivitas

pendanaan perlu dilakukan sebab berguna untuk memprediksi klain

terhadap arus kas masa depan oleh para pemasok modal perusahaan.

Beberapa contoh arus kas yang berasal dari aktivitas pendanaan adalah :

(PSAK 2004 No. 2, paragraph 16)



a) Penerimaan kas dari emisi saham atau instrumen modal lainnya.

b) Pembayaran kas kepada para pemegang saham untuk menebus
saham perusahaan.

c) Penerimaan kas dari emisi obligasi, pinjaman wesel, hipotik dan
pinjaman lainnya

d) Pelunasan pinjaman.

e) Pembayaran kas oleh penyewa guna usaha (lessee) untuk
mengurangi saldo kewajiban yang berkaitan dengan sewa guna

usaha pembiayaan.

2.1.1.6 Laba Akuntansi

“Menurut Yulius: & Yocelyn (2012) laba akuntansi adalah pendapatan
yang diperoleh dalam satu periode”. Laba akuntansi didefinisikan sebagai
perbedaan antara pendapatan yang direalisasikan dari transaksi yang terjadi
selama satu periode dengan biaya yang berkaitan dengan pendapatan tersebut.
Informasi laba sering dilaporkan dalam penerbitan laporan keuangan dan
digunakan secara luas oleh pemegang saham dan penanam modal potensial dalam
mengevaluasi kemampuan perusahaan.

Sedangkan menurut Belkaoui (Noverdianto:28), definisi tentang laba ini
mengandung sifat:

1. Laba akuntansi didasarkan pada transaksi yang benar-benar terjadi

yaitu timbulnya hasil dan biaya untuk mendapatkan hasil tersebut.
2. Laba akuntansi didasarkan pada postulat “periodic” laba itu artinya

merupakan prestasi perusahaan itu pada periode tertentu.



3. Laba akuntansi didasarkan pada prinsip revenue yang memerlukan
batasan tersendiri tentang apa yang termasuk hasil.

4. Laba akuntansi memerlukan perhitungan terhadap biaya dalam bentuk
biaya historis yang dikeluarkan perusahaan untuk mendapatkan hasil
tertentu.

5. Laba akuntansi didasarkan pada prinsip “matching” artinya hasil
dikurangi biaya yang diterima atau dikeluarkan pada periode yang
sama.

6. Laba akuntansi didasarkan pada transaksi yang benar-benar terjadi
yaitu timbulnya hasil dan biaya untuk mendapatkan hasil tersebut.

7. Laba akuntansi-didasarkan pada pestulat “periodic” laba itu artinya
merupakan prestasi perusahaan itu pada periode tertentu.

8. Laba akuntansi didasarkan pada prinsip revenue yang memerlukan
batasan tersendiri tentang apa yang termasuk hasil.

9. Laba akuntansi memerlukan perhitungan terhadap biaya dalam bentuk
biaya historis yang dikeluarkan perusahaan untuk mendapatkan hasil
tertentu.

10. Laba akuntansi didasarkan pada prinsip “matching” artinya hasil
dikurangi biaya yang diterima atau dikeluarkan pada periode yang

sama.

2.1.1.7 Return Saham
Menurut Jogiyanto Hartono (2008) refurn merupakan hasil atau

keuntungan yang diperoleh pemegang saham sebagai hasil dari investasinya.



Sedangkan pengertian return (tingkat kembalian) menurut Robert Ang (1997: 20-
2) yaitu tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu investasi
yang dilakukannya. Tanpa adanya tingkat keuntungan yang dinikmati dari suatu
investasi, tentunya investor (pemodal) tidak akan melakukan investasi. Jadi setiap
investasi baik jangka pendek maupun jangka panjang mempunyai tujuan utama
mendapatkan keuntungan yang disebut sebagai return baik langsung maupun tidak
langsung.

Komponen return terdiri dari 2 jenis yaitu current income (pendapatan
lancar) dan capital gain (keuntungan selisih harga). Current income merupakan
keuntungan yang diperoleh melalui pembayaran yang bersifat periode seperti
pembayaran bunga deposito, bunga obligasi, dividen dan sebagainya. Disebut
sebagai pendapatan lancar, maksudnya adalah keuntungan yang diterima biasanya
dalam bentuk kas atau setara kas, sehingga dapat diunangkan secara cepat, seperti
bunga / jasa giro dan dividen tunai. Dan yang setara kas adalah saham bonus atau
dividen saham yaitu dividen yang dibayarkan dalam bentuk saham dan dapat
dikonversi menjadi uang kas.

Komponen kedua dari return adalah capital gain, yaitu keuntungan yang
diterima karena adanya selisih antara harga jual dengan harga beli saham dari
suatu instrumen investasi. Capital gain sangat tergantung dari harga pasar
instrumen investasi, yang berarti bahwa instrumen investasi harus diperdagangkan
di pasar. Dengan adanya perdagangan maka akan timbul perubahan nilai suatu
instrumen investasi yang memberikan capital gain. Besarnya capital gain

dilakukan dengan analisis return historis yang terjadi pada periode sebelumnya,



sehingga dapat ditentukan besarnya tingkat kembalian yang diinginkan (expected
return).

Expected return merupakan return (tingkat kembalian) yang diharapkan
oleh investor atas suatu investasi yang akan diterima pada masa yang akan datang.
Faktor yang mempengaruhi return suatu investasi meliputi faktor internal
perusahaan dan faktor eksternal. Faktor internal perusahaan meliputi kualitas dan
reputasi manajemen, struktur permodalan, struktur hutang, tingkat laba yang

dicapai dan kondisi intern lainnya di dalam perusahaan.

2.1.1.8 Pengaruh Informasi Arus Kas, Komponen arus Kas, Laba Akuntansi

dengan Return saham

1. Pengaruh Informasi Arus kas dengan Return Saham

Arus kas melaporkan arus kas masuk dan arus kas keluar yang utama dari suatu
perusahaan selama satu periode. Tujuan. utama laporan arus kas adalah
memberikan informasi tentang pencrimaan kas dan pembayaran kas suatu entitas
selama periode tertentu. Tujuan lain adalah memberikan informasi kepada
kreditor, investor dan pemakai lainnya dalam menentukan kemampuan
perusahaan untuk menimbulkan arus kas bersih positif dimasa yang akan dating,
menentukan kemampuan perusahaan menyelesaikan kewajibannya seperti
melunasi hutang kepada kreditor, menentukan alasan tentang terjadinya perbedaan
antara laba bersih dan dihubungkan dengan pembayaran dan penerimaan kas serta
menentukan pengaruh transaksi kas pembelanjaan dan investasi bukan kas

terhadap posisi keuangan perusahaan. Laporan arus kas melaporkan arus kas



melalui 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
lancer dan (3) Arus kas dari aktivitas pendanaan, yaitu arus kas dari transaksi

yang mempengaruhi ekuitas dan utang perusahaan

2. Pengaruh Informasi Arus Kas Operasi dengan Return Saham

Aktivitas operasi adalah aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan
(principal revenue activities) 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 dari luar.

Livnat dan Zarowin (1990) dalam Ninna Daniati (2006) yang menguji
komponen arus kas menemukan bukti bahwa komponen arus kas mempunyai
hubungan yang lebih kuat dengan expected return saham dibanding hubungan
total arus kas dengan return. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ninna Daniati
(2006) yang memperoleh hasil tidak adanya pengaruh yang signifikan antara arus
kas operasi terhadap expected return saham. Secara teori, semakin tinggi arus kas
operasional perusahaan maka semakin tinggi kepercayaan investor pada
perusahaan tersebut, sehingga semakin besar pula nilai expected return saham.

Dan sebaliknya, semakin rendah arus kas operasional perusahaan maka semakin



kecil kepercayaan investor pada perusahaan tersebut, sehingga semakin kecil pula

nilai expected return saham.

3. Pengaruh Informasi Arus Kas Investasi dengan Return Saham

Aktivitas investasi adalah aktivitas yang menyangkut perolehan atau
pelepasan aktiva jangka panjang (aktiva tidak lancar) serta investasi lain yang
tidak termasuk dalam setara kas, mencakup aktivitas meminjamkan uang dan
mengumpulkan piutang tersebut serta memperoleh dan menjual investasi dan
aktiva jangka panjang produktif. Aktivitas investasi mencerminkan pengeluaran
kas sehubungan dengan sumber daya yang bertujuan untuk menghasilkan
pendapatan dan arus kas masa depan.

Miller dan Rock (1985) dalam Ninna Daniati (2006) melakukan pengujian
mengenai pengaruh -investasi pada expected return saham. Hasil studi ini
menemukan bahwa peningkatan investasi berhubungan dengan peningkatan arus
kas masa yang akan datang dan mempunyai pengaruh positif dengan expected
return saham pada saat pengumuman investasi baru. Penelitian yang dilakukan
oleh Ninna Daniati (2006) memperoleh hasil adanya pengaruh yang signifikan
dan negatif antara arus kas investasi terhadap expected return saham. Secara teori,
semakin tinggi arus kas investasi perusahaan maka semakin tinggi kepercayaan
investor pada perusahaan tersebut, sehingga semakin besar pula nilai expected
return saham. Dan sebaliknya, semakin rendah arus kas investasi perusahaan
maka semakin kecil kepercayaan investor pada perusahaan tersebut, sehingga
semakin kecil pula nilai expected return saham.

4. Pengaruh Informasi Arus Kas Pendanaan dengan Return Saham



Aktivitas pendanaan adalah aktivitas yang mengakibatkan perubahan
dalam jumlah serta komposisi ekuitas dan pinjaman perusahaan. Arus kas
pendanaan berguna untuk memprediksi klaim terhadap arus kas masa depan oleh
para pemasok modal perusahaan.

Miller dan Rock (1985) dalam Ninna Daniati (2006) dengan signaling
theory menjelaskan bahwa pasar akan bereaksi negatif terhadap pengumuman
pendanaan dari kas karena akan berpengaruh terhadap arus kas dari operasi yang
lebih rendah untuk masa yang akan datang, selain itu ia juga mengidentifikasi
adanya sinyal lain yang berpengaruh terhadap arus kas dari pendanaan yaitu
perubahan dividen yang sangat erat hubungannya dengan expected return saham.
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ninna Daniati (2006) belum berhasil
membuktikan adanya pengaruh yang signifikan dan positif antara arus kas
pendanaan terhadap expected return saham.

Secara teori, semakin tinggi arus kas pendanaan perusahaan maka semakin
tinggi kepercayaan investor pada perusahaan tersebut, sehingga semakin besar
pula nilai expected return saham. Dan sebaliknya, semakin rendah arus kas
pendanaan perusahaan maka semakin kecil kepercayaan investor pada perusahaan

tersebut, sehingga semakin kecil pula nilai expected return saham.

5. Pengaruh Informasi Laba Akuntansi dengan Return Saham
Laba adalah selisih dari pendapatan perusahaan dikurangi dengan cost
barang terjual. Cost barang terjual adalah semua biaya yang dikorbankan yang

untuk perusahaan pemanufakturan, mulai dari tahap ketika bahan baku masuk ke



pabrik, diolah, dan hingga dijual. Semua biaya-biaya langsung yang berhubungan
dengan penciptaan produk tersebut dikelompokkan sebagai cost barang terjual.

Febrianto (2005) dalam penelitiannya yang menguji angka laba mana
antara laba kotor, laba operasi, dan laba bersih yang direaksi lebih kuat oleh
investor dan seberapa signifikan perbedaan reaksi pasar terhadap ketiga angka
laba tersebut. Penelitian Febrianto (2005) ini menyimpulkan bahwa angka laba
kotor lebih mampu memberikan gambaran yang lebih baik tentang hubungan laba
dan harga saham yang sangat erat pula hubungannya dengan expected return
saham. Laba kotor lebih terkendali oleh manajemen karena rekening cost barang
terjual menentukan daya saing produk dipasar. Manajemen pasti berusaha untuk
mengendalikan biaya tersebut pada tingkat yang rendah agar produk bisa dijual
dengan harga yang kompetitif. Rekening yang membentuk cost barang terjual pun
relatif bebas dari pilihan metode akuntansi, jikapun ada itu hanya pilihan antara
FIFO dan LIFO yang didalam penelitian dibuktikan tidak mempengaruhi
keputusan investor dan masalah pembebanan biaya overhead pabrik yang
sebenarnya tidak terlalu mengubah nilai akhir cost barang terjual. Metode ABC
dan Just in Time misalnya adalah bukti bahwa manajemen berusaha keras untuk
mengendalikan cost barang terjual.

Dalam penyusunan laporan laba rugi, laba kotor dilaporkan lebih awal dari
dua angka laba lainnya, artinya perhitungan angka laba kotor akan menyertakan
lebih sedikit komponen pendapatan dan biaya disbanding angka laba lainnya.
Karena semakin detail perhitungan suatu angka laba akan semakin banyak pilihan

metode akuntansi sehingga semakin rendah kualitas laba. Hasil penelitian yang



dilakukan Ninna Daniati (2006) diperoleh hasil adanya pengaruh yang signifikan

dan positif antara laba kotor terhadap expected return saham.

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. Dan sebaliknya, semakin kecil laba yang

diperoleh perusahaan maka semakin kecil minat investor untuk berintestasi di

perusahaan tersebut, sehingga semakin kecil pula nilai expected return saham.

2.1.2 Penelitian Terdahulu

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

Laba Akuntansi

NO | PENELITI JUDUL VARIABEL KESIMPULAN
1 Hardian Analisis Pengaruh | Total Arus Kas, - Total Arus Kas
Hariono Total ArusKas, Arus Kas dari tidak berpengaruh
Sinaga Komponen Arus- | Aktivitas secara signifikan
(2010) Kas dan Laba Operasional, Arus | - Arus kas
Akuntansi Kas dari Aktivitas | operasional
Terhadap Return | Pendanaan, Arus berpengaruh
Saham Kas dari Aktivitas | negatif secara
Investasi dan signifikan

- Arus kas investasi
tidak berpengaruh

secara signifikan




- Arus kas
pendanaan tidak
berpengaruh secara
signifikan

- Laba Akuntansi
berpengaruh positif

secara signifikan

Azilia Analisis Pengaruh | Arus Kas Operasi, | - Arus kas operasi
Yocelyn & Perubahan Arus Arus Kas tidak berpengaruh
Yulius Jogi Kas dan Laba Investasi, Arus secara signifikan
Christiawan | Akuntansi Kas Pendaan dan | - Arus kas investasi
(2012) TerhadapReturn | Laba Akuntasi tidak berpengaruh
Saham pada secara signifikan
Perusahaan - Arus kas
Berkapitalisasi pendanaan tidak
Besar berpengaruh secara
- Laba Akuntansi
berpengaruh positif
secara signifikan
Nur Aini Pengaruh Laba Laba Akuntansi, | - Laba Akuntansi
(2009) Dan Komponen Arus Kas Operasi, | berpengaruh positif
Arus Kas Arus Kas secara signifikan
Terhadap Return | Investasi, dan - Arus kas operasi
Saham Arus Kas tidak berpengaruh




Pendaan

secara signifikan
- Arus kas investasi
berpengaruh positif

secara signifikan

- Arus kas
Pendanaan
berpengaruh positif
signifikan
Jundan Pengaruh Laba kotor, Arus | - Laba Kotor
Adiwiratama | Informasi Laba, kas aktivitas berpengaruh secara
(2012) Arus Kas Dan operasi, Arus kas signifikan
Siz¢ Perusahaan - |-aktivitas - Arus kas operasi
Terhadap Return | investasi, Arus berpengaruh secara
Saham (Studi kas pendanaan, signifikan
Empiris Pada dan Size - Arus kas investasi
Perusahaan perusahaan berpengaruh secara
Manufaktur Yang signifikan
Terdaftar Di Bei) - Arus kas
Pendanaan tidak
berpengaruh
signifikan
Widya Pengaruh Arus Arus kas dari - Arus kas operasi
Trisnawati Kas Operasi, aktivitas operasi, berpengaruh secara

(2013)

Investasi Dan

Arus kas dari

signifikan




Pendanaan aktivitas - Arus kas investasi
Serta Laba Bersih | investasi, Arus berpengaruh secara
Terhadap Return | kas dari aktivitas signifikan
Saham pendanaan dan - Arus kas
Laba Bersih Pendanaan
berpengaruh
signifikan
- Laba Kotor
berpengaruh secara
signifikan

2.1.3 Kerangka Pemikiran

Gambar kerangka penelitian di bawah ini merupakan asumsi dasar peneliti
mengenai keterkaitan antara variabel independen dengan variabel dependen.
Gambar 2.1

Kerangka Pemikiran
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2.2 Pengajuan Hipotesis

Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah, dan tujuan dapat diajukan

beberapa hipotesis sebagai berikut:

a)

b)

d)

H1 : Total arus kas berpengaruh signifikan terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

H2 : Arus kas operasi berpengaruh signifikan terhadap refurn saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI

H3 : Arus kas investasi berpengaruh signifikan terhadap refurn saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

H4 : Arus kas pendanaan berpengaruh signifikan terhadap return saham
pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.

HS5 : Laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap return saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEL

H6 : Total Arus Kas, Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas
Pendanaan dan Laba Akuntansi secara simultan berpengaruh terhadap

return saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI.



