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ABSTRAK 

PENGARUH ARUS KAS OPERASI, EARNING PER SHARE, UKURAN 

PERUSAHAAN, DAN RETURN ON ASSET TERHADAP RETURN SAHAM PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2014-2016 

 

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh arus kas operasi, earning per share, ukuran perusahaan, dan return on asset 

terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-

2016. Penelitian ini menggunakan data perusahaan manufaktur yang telah diseleksi 

menggunakan metode purposive sampling dengan menggunakan 111 data. Data yang 

digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa pada arus kas operasi, earning per share, dan ukuran perusahaan 

tidak berpengaruh terhadap return saham, sedangkan return on asset berpengaruh 

positif terhadap return saham. 

Kata Kunci: Arus Kas Operasi, Earning per Share, Ukuran perusahaan, Return on 

Asset, dan Return Saham. 

 

Abstract: The purpose of this empirical research is to obtain empirical evidence about 

the influence of cashflow from operating, earning per share, firm size, and return on 

asset on stock return on manufacturing companies listed on Indonesia’s Stock 

Exchange from 2014 to 2016. This research uses manufacturing companies data that 

were selected using purposive sampling method which produce 111 data. The data used 

in this research are secondary data in the form financial statements. The results of this 

research show that cashflow from operating, earning per share, and firm size have no 

significant effect on stock return, while return on asset has positive effect on stock 

return. 

Keywords: Cashflow from Operating, Earning per Share, Firm Size, Return on Asset, 

and Stock Return 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal merupakan salah satu sarana bagi masyarakat untuk 

menyalurkan dananya untuk melakukan aktivitas investasinya dalam bentuk 

surat-surat berharga. Salah satu jenis investasi surat berharga adalah saham. 

Tujuan dari berinvestasi saham ini adalah untuk mendapatkan return saham. 

Return saham diartikan sebagai upah atau timbal balik yang didapatkan oleh 

para investor atas keputusannya dalam menanamkan modal pada suatu 

perusahaan tertentu (Hartono, 2008:195). Pada umumnya timbal balik yang 

diterima oleh para pemegang saham dibagi menjadi dua yaitu berupa capital gain 

dan dividen. Capital gain merupakan keuntungan yang diperoleh dari selisih 

harga jual saham dengan harga belinya (selisih positif) atau kelebihan harga jual 

dari harga beli, sedangkan dividen merupakan keuntungan yang diterima oleh 

para investor dari laba yang dihasilkan perusahaan. 

Return saham didapat dari harga saham tahun ini dikurangkan dengan harga 

saham tahun lalu dibagi dengan harga saham tahun lalu. Biasanya bila ditelaah 

menggunakan teori, capital gain didapat ketika adanya peningkatan laba di suatu 

perusahaan yang biasanya mendorong harga saham tersebut. Hal ini berbeda 

terjadi pada PT Astra Internasional Tbk (ASII). Saham ASII naik 150 poin atau 

2,33 persen ke Rp6.575, meskipun perusahaan mencatatkan penurunan kinerja 

keuangan pada periode 2015. Laba bersih mengalami penurunan hingga 25 

persen. ASSI hanya mencatatkan laba bersih sebesar Rp14,46 Triliun sepanjang 

tahun 2015, turun dibandingkan periode 2014 yang sebesar Rp19,19 triliun. Laba 

bersih persaham perseroan juga menurun menjadi Rp357 dari sebelumnya Rp474 

(okezone.com). Kejadian tersebut mengalami perbedaan antara teori dengan 
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praktik di lapangan yang terjadi, dengan demikian hal ini menjadi semakin 

menarik untuk diteliti untuk mengetahui hal apa saja yang mempengaruhi return 

saham. 

Berbagai penelitian terdahulu menunjukkan banyak faktor yang 

mempengaruhi return saham, di antaranya arus kas operasi, earning per share, 

ukuran perusahaan, dan return on asset. Faktor-faktor tersebut ditentukan, karena 

adanya penelitian-penelitian terdahulu yang bertentangan yang menyebabkan 

inkonsistensi pada hasil return saham. 

PSAK No. 2 paragraf 13 (IAI, 2017) menyatakan bahwa jumlah arus kas 

yang berasal dari aktivitas operasi merupakan suatu indikator utama untuk 

menentukan apakah operasi entitas dapat menghasilkan arus kas yang cukup 

untuk melunasi pinjaman, memeilihara kemampuan operasi entitas, melakukan 

pembayaran dividen, dan melakukan investasi baru lainnya tanpa mengandalkan 

sumber pendanaan dari luar. 

Earning per share (EPS) merupakan rasio laba per lembar saham atau 

disebut juga  sebagai rasio nilai buku, merupakan rasio untuk mengukur 

keberhasilan dari manajemen dalam mencapai keuntungan bagi pemegang saham 

(Kasmir, 2013). Menurut pendapat Darmadji dan Fakhrudin (2012), EPS adalah 

rasio yang mencerminkan suatu kemampuan usaha dalam menghasilkan laba 

untuk setiap lembar saham beredar. 

Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang 

ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata-rata tingkat penjualan dan 

rata-rata total aktiva. Pada penelitian ini ukuran perusahaan diukur dengan 

menggunakan total aktiva. Tingkat return saham perusahaan besar lebih besar 

dibadingkan return saham pada perusahaan berskala kecil, karena tingkat 

pertumbuhan perusahaan besar relatif lebih besar dibanding perusahaan kecil. 

Oleh karena itu, investor akan lebih berspekulasi untuk memilih perusahaan besar 

dengan harapan memperoleh keuntungan (return) yang besar. 
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Return on asset (ROA) merupakan suatu ukuran tentang efektivitas 

manajemen dalam mengolah investasinya. Hasil pengembalian investasi 

menunjukkan produktivitas seluruh dana perusahaan, baik modal dari pinjaman 

maupun modal sendiri. Semakin rendah (kecil) rasio ini semakin kurang baik, 

sebaliknya bila semakin tinggi (besar) rasio ini semakin baik. Artinya rasio ini 

digunakan untuk mengukur keefektivitasan dari seluruh operasi perusahaan. 

Menurut Kasmir (2008), ROA merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) 

atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan. 

Penelitian atas return saham ini akan dilakukan pada perusahan-perusahan 

manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI). Arus kas operasi, earning per share, 

ukuran perusahan, dan return on asset akan sangat mencerminkan untuk diteliti 

pengaruhnya terhadap return saham di perusahaan manufaktur, karena 

perusahaan manufaktur adalah industri yang sangat cocok untuk meneliti variabel 

dependen dan independen yang ada pada penlitian ini. Selain itu perusahaan 

manufaktur juga pastinya memiliki tingkat arus kas operasi dan ukuran 

perusahaan yang tinggi, karena memiliki supplier bahan baku yang banyak serta 

mesin yang menyebabkan ukuran perusahaan lebih besar dibandingkan dengan 

industri lain. 

Berdasarkan uraian diatas penelitian ini diberi judul “PENGARUH ARUS 

KAS OPERASI, EARNING PER SHARE, UKURAN PERUSAHAAN, DAN 

RETURN ON ASSET TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN 

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2014-2016”. 

 

2. Identifikasi Masalah 

Mengacu pada latar belakang, arus kas operasi, earning per share, ukuran 

perusahaan, dan  return on asset sebagai variabel independen yang diambil untuk 

diteliti berdasarkan variabel dari peneliti terdahulu. Variabel tersebut diambil, 

karena pada beberapa penelitian terdahulu ada yang berpengaruh maupun tidak 

berpengaruh terhadap return saham. Atas dasar tersebut penelitian ini dilakukan 
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untuk mengetahui variabel-variabel independen tersebut memiliki pengaruh 

positif/negatif terhadap return saham. Terjadinya perbedaan yang kondisi di 

setiap negara, maka penelitian kali ini akan dilakukan pada pasar Indonesia pada 

3 tahun terakhir. 

 

3. Batasan Masalah 

Dalam penelitian ini, masalah yang akan diteliti adalah arus kas operasi, 

earning per share, ukuran perusahaan, dan return on asset pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di BEI. Data yang digunakan adalah data yang 

dipublikasi selama periode 2014-2016. Pengolahan data yang dilakukan pada 

penelitian ini menggunakan IBM SPSS Statistic 23. 

 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan batasan masalah yang ada, maka permasalahan dirumuskan 

sebagai berikut: 

1. Apakah arus kas operasi berpengaruh terhadap return saham? 

2. Apakah earning per share berpengaruh terhadap return saham? 

3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap return saham? 

4. Apakah return on asset berpengaruh terhadap return saham? 

 

5. Tujuan dan Manfaat 

5.1. Tujuan 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh secara parsial 

apakah arus kas operasi, earning per share, ukuran perusahaan, dan return 

on asset  terhadap return saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 

di BEI periode 2014-2016.  
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5.2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi dalam 

menganalisis return saham dengan : 

a. Memberikan informasi kepada investor (pengguna laporan keuangan) 

agar lebih cermat dalam menganalisis laporan keuangan untuk 

mendapatkan return saham. 

b. Memberikan masukan bagi manajemen perusahaan dalam menentukan 

kebijakan dan pengambilan keputusan. 

c. Menambah wawasan untuk pendidikan mengenai faktor yang 

mempengaruhi return saham. 
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