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ABSTRAK

PENGARUH TOTAL ARUS KAS DAN LABA KOTOR TERHADAP
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2013-2017

Penelitian ini bertujuan untuk melakukan pengujian secara empiris antara
pengaruh variabel total arus kas dan laba kotor terhadapp harga saham. Sampel
yang digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2013 — 2017, dengan metode pengambilan sampel purposive
sampling menghasilkan 70 perusahaan yang akan digunakan untuk diuji. Pengujian
hipotesis menggunakan regresi linier berganda, koefisien determinasi, uji t, dan
juga uji F dan dibantu dengan alat analisis berupa program SPSS versi 21.

Hasil penelitian yang didapat adalah variabel laba kotor dan total arus kas
sebagai variabel bebas berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap harga
saham sebagai variabel terikat secara parsial dengan nilai signifikansi 0,05 dan hasil
uji variabel laba kotor maupun total arus kas adalah 0,000. Sedangkan untuk
pengujian simultan dengan hasil laba kotor dan total arus kas berpengaruh terhadap
harga saham, dapat dilihat dari nilai sig 0,000 atau <0,05, serta nilai F hitung > F
tabel atau 153,171 > 3,026.

Kata kunci: total arus kas, laba kotor, harga saham.
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ABSTRACT

THE EFFECT OF TOTAL CASH FLOWS AND GROSS PROFIT ON
STOCK PRICES AT MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON
INDONESIA STOCK EXCHANGE IN 2013-2017

The purpose of this research is to perform empirical testing between the
effect of the variable total cash flow and gross profit on stock prices. The sample
used is a manufacturing company listed on the Indonesia Stock Exchange in 2013
- 2017, using a purposive sampling method obtain 70 companies that will be used
for testing. Hypotheses testing use multiple linear regression, coefficient of
determination, t test, and also F test and assisted by an analysis tool in the form of
SPSS version 21 program.

The results of this research are that the gross profit and total cash flow
variables as independent variables have a positive and significant effect on stock
prices as partial dependent variable with a significance value of 0.05 and the test
results for the variable gross profit and total cash flow are 0,000. While for
simultaneous testing with the results of gross profit and total cash flow affect the
stock price, it can be seen from the sig value of 0,000 or <0,05, and the value of F
count > F table or 153,171> 3,026.

Keywords: total cash flow, gross profit, stock price.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1  Latar Belakang Masalah

Kegiatan ekonomi di Indonesia menglami peningkatan cukup pesat yang
ditandai dengan berdirinya berbagai jenis usaha baru maupun meningkatnya harga
kebutuhan sehari-hari. Bersamaan dengan peningkatan ekonomi, persaingan
menjadi semakin ketat diantara para pengusaha / individu di Indonesia, dibutuhkan
modal yang cukup agar para pengusaha / individu dapat bersaing. Modal tersebut
bisa didapatkan melalui berbagai cara, contohnya adalah modal usaha oleh pribadi,
melakukan utang bank, atau melakukan investasi melalui pembelian surat berharga,
emas, tanah, atau investasi di pasar modal. Pasar modal sendiri merupakan pasar
untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan,
baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun
instrumen lainnya. Pasar modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan
maupun institusi lainnya, dan diberlakukan sebagai sarana kegiatan investasi oleh
berbagai pihak. Pasar modal juga memiliki peran penting bagi perekonomian suatu
negara, karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu (1) sebagai sarana bagi
pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari
masyarakat pemodal (investor), (2) sebagai sarana bagi masyarakat untuk

berinvestasi pada instrumen keuangan.

Dengan memanfaatkan pasar modal tersebut, suatu perusahaan
mendapatkan modal untuk melakukan ekspansi bisnis maupun untuk

pengembangan produk baru, sedangkan jika individu mendapat modal dari pasar



modal dapat digunakan sebagai modal untuk memulai usaha baru. Kegiatan pasar
modal ini pada awalnya kurang diketahui oleh masyarakat luas, namun seiring
berjalannya waktu terdapat suatu perusahaan yang menjadi jembatan untuk pasar
modal tersebut, yaitu Bursa Efek Indonesia (BEI). Menurut Ketua Dewan
Komisioner OJK Wimboh Santoso (2017), menyebutkan bahwa pasar modal
menjadi salah satu sumber pendanaan jangka panjang bagi dunia usaha dan
pemerintah. Contohnya adalah program pembangunan infrastruktur turut didorong

menggunaan pendanaan dari pasar modal.

Peneliti memfokuskan investasi di pasar modal dalam bentuk saham (stock),
merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang paling dikenal masyarakat
luas. Saham juga 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). Namun memiliki saham juga memiliki keuntungan dan
kerugiannya tersendiri, sama dengan menginvestasikan uang ke dalam bentuk
tanah, emas, atau hanya menyimpannya dalam tabungan bank. Keuntungan dari
kepemilikan saham disebut sebagai dividen dan capital gain, sedangkan

kerugiannya disebut sebagai capital loss dan risiko likuidasi.

Investor yang akan membeli saham tersebut harus paham keuntungan dan
risiko kerugian yang timbul setelah membeli saham suatu perusahaan. Investor juga
perlu perusahaan dimana dia membeli saham tersebut, informasi terkait perusahaan
harus informasi yang lengkap, relevan, akurat, dan tepat waktu. Informasi tersebut

bisa didapatkan dari laporan keuangan perusahaan, laporan keuangan itu sendiri



merupakan suatu cerminan dari kondisi perusaahan, oleh karena itu dalam laporan
keuangan terdapat informasi yang dibutuhkan oleh phak-pihak yang
berkepentingan dengan perusahaan. Menurut lkatan Akuntansi Indonesi (IAl,
2012), laporan keuangan adalah struktur yang menyajikan posisi keuangan dan
kinerja keuangan dalam sebuah entitas. Tujuan umum dari laporan keuangan ini
untuk kepentingan umum adalah penyajian informasi mengenai posisi keuangan
(financial position), kinerja keuangan (financial performance), dan arus kas (cash
flow) dari entitas yang sangat berguna untuk membuat keputusan ekonomis bagi
para penggunanya. Para penggunanya yang dimaksudkan adalah investor saat ini,
investor potensial, karyawan, kreditor, karyawan, pemasok, pemerintah, dan bisa

juga masyarakat luas.

Dalam mengambil keputusan investasi, investor harus bisa menganalisis
laporan keuangan suatu perusahaan atau dengan kata lain mengukur kinerja suatu
perusahaan. Melakukan pengukuran kinerja dapat dilakukan dengan berbagai rasio
keuangan, seperti rasio aktivittas, rasio likuiditas, rasio solvabilitas, dan rasio
profitabilitas. Namun dalam penelitian ini, peneliti menggunakan arus kas dan laba
kotor sebagai pengukur kinerja suatu perusahaan, karena informasi terkait arus kas
dan laba kotor digunakan sebagai dasar untuk menilai kinerja suatu perusahaan.
Perusahaan yang memiliki arus kas yang baik cenderung akan menarik minat
investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut, sehingga semakin banyak
investor yang akan berinvestasi dan dapat menyebabkan kenaikan harga saham jika
peminatnya semakin banyak. Selain itu pengukuran lain dilakukan dengan
menggunakan informasi laba kotor, peneliti menggunakan laba kotor bukan laba

bersih karena laba kotor lebih mencerminkan kondisi suatu perusahaan. Baik



buruknya suatu perusahaan dapat tercermin melalui laba kotor, karena laba kotor
didapat dari perhitungan penjualan bersih dikurangi harga pokok penjualan / beban
pokok penjualan, jadi yang dihitung dalam laba kotor benar-benar produk yang
diperjualbelikan perusahaan tersebut. Tidak seperti laba bersih, yang dalam

perhitungannya mempertimbangkan beban lain-lain dan pendapatan lain-lain.

Sudah terdapat beberapa penelitian sebelumnya yang meneliti hal serupa,
namun hasilnya tidak semua sama antara satu peneliti dengan peneliti lainnya.
Seperti penelitian yang dilakukan oleh Meythi (2006) yang berjudul “Pengaruh
Arus Kas Operasi terhadap Harga Saham dengan Persistensi Laba sebagai Variabel
Intervening”, mengemukakan hasil path analysis menunjukkan bahwa tidak adanya
pengaruh arus kas operasi terhadap harga saham dengan persistensi laba sebagai
variabel intervening sehingga hipotesis penelitian tidak terpenuhi . Sedangkan
penelitian oleh Marcellia Susan (2009) yang berjudul “Informasi Laba Akuntansi
dan Arus Kas Serta Pengaruhnya pada Harga Saham”, mengemukakan hasil bahwa
harga saham dipengaruhi oleh laba akuntansi, sedangkan harga saham tidak
dipengaruhi oleh arus kas operasi, investasi, dan pendanaan, yang berarti bahwa
publikasi laporan arus kas yang berasal dari kegiatan operasi, investasi, dan

pendanaan tidak mentebabkan pasar bereaksi.

Selanjutnya penelitian ketiga dilakukan oleh Ikhsan Adullah (2009) yang
berjudul “Pengaruh Pembagian Dividen Kas dan Arus Kas Bersih terhadap Harga
Saham di Perusahaan Manufaktur Jenis Customer Goods yang Terdaftar dalam BEI
tahun 2004-2007”, mengemukakan hasil secara parsial faktor yang berpengaruh

sifnifikan terhadap harga saham adalah dividen kas, sedangkan variabel arus kas



bersih tidah berpengaruh terhadap harga saham. Secara simultan terdapat pengaruh

antara variabel dividen kas dan arus kas bersih terhadap harga saham..

Penelitian ke-empat oleh Vicky Oktavia (2010) dengan judul “Analisis
Pengaruh Total Arus Kas, Komponen Arus Kas, dan Laba Akuntansi terhadap
Harga Saham (Studi pada Saham LQ 45 periode 2002-2004)”, mengemukakan hasil
Secaara parsial total arus kas, arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas
pendanaan, dan laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Secara simultan total arus kas, arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas
pendanaan, dan laba akuntansi berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Penelitian berikutnya oleh Jenni Juniarty (2011) yang berjudul “Pengaruh Arus Kas
Operasi, Laba Kotor, dan Dividen Kas Terhadap Harga Saham pada Perusahaan
Manufaktur di BEI”, mengemukakan hasil bahwa variabel arus kas operasi tidak
signifikan dan berarah positif terhadap harga saham, berikutnya variabel harga
kotor signifikan dan berarah negatif terhadap harga saham, berdasarkan pengujuan
simultan variabel penelitian arus kas operasi, laba kotor, dan dividen kas secara

siultai signifikan terhadap harga saham.

Penelitian ke-enam oleh Mirza Nurul Huda (2013) yang berjudul “Pengaruh
Komponen Arus Kas dan Laba Kotor terhadap Harga Saham ( Studi Pada
Perusahaan Food and Baverage di Bursa Efek Indonesia)”, mengemukakan hasil
bahwa secara parsial ketiga arus kas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap
harga saham, sedangkan laba kotor berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham. Terakhir adalah penelitian dari Novaria Oktaviani (2016) yang berjudul
“Pengaruh Laba Kotor dan Total Arus Kas terhadap Harga Saham (Studi pada

Perusahaan Industri Barang Konsumsi yang Terdaftar di BEI Periode 2011-2014)”,



mengemukakan hasil secara parsial laba kotor berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, sedangkan total arus kas tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham. Secara simultan laba kotor dan total arus kas berpengaruh signifikan

terhadap harga saham.

Berdasarkan uraian di atas yang terdapat perbedaan antara hasil penelitian
satu dengan penelitian yang lainnya, peneliti termotivasi untuk melakukan
penelitian lebih lanjut yang berjudul “PEGARUH TOTAL ARUS KAS DAN
LABA KOTOR TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI PADA TAHUN 2013-2017”.
Dalam penelitian ini akan dilakukan perbandingan, mana yang lebih kuat
mempengaruhi harga saham, antara total arus kas atau laba kotor. Beberapa
penelitian terdahulu ada yang mencantumkan total arus kas operasi saja, namun
pada penelitian ini peneliti memilih variabel total arus kas secara keseluruhan pada
akhir tahun dibanding hanya mencantumkan total arus kas operasi saja, karena
menurut peneliti total arus kas secara keseluruhan dapat mempengaruhi pandangan
investor tentang perusahaan. Calon investor akan lebih tertarik dengan perusahaan
yang mempunyai total arus kas positif daripada perusahaan yang total arus kas nya

negatif.

1.2 Rumusan Masalah
Rumusan masalah yang akan diangkat dalam penelitian ini sesuai
dengan latar belakang yang sudah dijelaskan diatas, yaitu:
1. Apakah total arus kas dan laba kotor berpengaruh terhadap harga saham

perusahaan?



1.3 Tujuan Penelitian
Sesuai dengan latar belakang masalah dan rumusan masalah, penelitian
ini bertujuan untuk:
1. Menguji apakah pengaruh total arus kas dan laba kotor terhadap harga
saham perusahaan.
1.4 Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat untuk beberapa pihak
sebagai berikut:
1. Bagi Pihak Berkepentingan
Penelitian ini diharapkan dapat membantu pihak berkepentingan
untuk digunakan sebagai salah satu dasar dalam pengambilan
keputusan, baik itu keputusan untuk investasi dan memberikan
pinjaman, serta menganalisis kondisi perusahaan.
2. Bagi Peneliti
Menambah wawasan terkait dengan pengaruh arus kas perusahaan dan
laba kotor sebagai laba yang angkanya lebih mencerminkan kondisi
perusahaan dibandingkan dengan laba lain. Penelitian ini juga berguna
sebagai salah satu syarat kelulusan bagi peneliti.
1.5  Batasan Penelitian
Untuk membantu peneliti melakukan penelitian, maka peneliti
menentukan beberapa batasan-batasan agar fokus penelitian tidak melebar,

yaitu sebagai berikut:



Perusahaan yang akan diteliti oleh peneliti adalah perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-
2017.

. Arus kas yang digunakan adalah total arus kas akhir tahun.

Laba akuntansi yang digunakan dalam penelitian ini adalah laba kotor.



5.1

BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan

sebagai berikut:

5.2

a. Hipotesis pertama yaitu total arus kas berpengaruh positif terhadap harga

saham telah terpenuhi melalui pengujian secara parsial dengan uji t.
Menunjukkan hasil bahwa variabel total arus kas berpengaruh signifikan
dan berarah positif terhadap harga saham pada sampel perusahaan

manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017.

. Hipotesis kedua yaitu laba kotor berpengaruh positif terhadap harga saham

telah terpenuhi melalui pengujian secara parsial dengan uji t.
Menunjukkan hasil bahwa variabel laba kotor berpengaruh signifikan dan
berarah positif terhadap harga saham pada sampel perusahaan manufaktur
yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017.

Hipotesis ketiga yaitu total arus kas dan laba kotor berpengaruh terhadap
harga saham telah terpenuhi melalui pengujian secara simultan dengan uji
F. Menunjukkan hasil bahwa variabel total arus kas dan laba kotor
berpengaruh terhadap harga saham secara bersamaan pada sampel

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada tahun 2013-2017.

Keterbatasan

Berikut ini merupakan beberapa keterbatasan yang terdapat dalam

penelitian ini, yaitu:
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a. Jenis perusahaan yang digunakan sebagai sampel hanya perusahaan
manufaktur ~ saja, sehingga hasil penelitian tidak dapat
diimplementasikan ke seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

b. Jumlah sampel data yang diolah hanya sebanyak 301 karena terdapat
banyak perusahaan yang tidak memenuhi kriteria yang ditentukan oleh
peneliti melalui metode purposive sampling sehingga data perusahaan

tersebut harus dibuang.

53 Saran

Berdasarkan kesimpulan dan Kketerbatasan di atas, maka peneliti
memberikan beberapa saran kepada pihak berkepentingan dan peneliti yang akan

datang:

a. Untuk mengembangkan penelitian berikutnya, maka sampel perusahaan
perlu dipertimbangkan. Seperti obyek penelitian yang berbeda dan
menggunakan  perusahaan pada sektor lainnya agar dapat
diimplementasikan untuk seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI).

b. Untuk mengembangkan penelitian berikutnya, maka penambahan jumlah
variabel independan yang lainnya. Penambahan variabel independen ini
dapat dilakukan melalui kriteria pengambilan sampel yang berbeda atau
menambahkan periode pengamatan serta menggunakan perusahaan di

sektor lain juga.
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