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TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Peneliti Terdahulu

Pada penelitian ini, para peneliti akan melakukamepitian dengan
melihat antara persamaan dan perbedaan penelitahiéu dengan peneliti
sekarang. Penelitian yang telah dilakukan yaitu:

1. Satia Nur Maharani (2011)

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetgiangaruh informasi
laba bersih dan arus kas terhadap reaksi perubgdiam saham pada
perusahaan LQ45 tahun 2008 - 2010. Hasil penelitianunjukkan bahwa
laba bersih yang direpresentasikan dakaming per share / laba bersih
secara signifikan baik parsial maupun analisisr jakrpengaruh signifikan
terhadapeturn saham. Arus kas direpresentasikan arus kas oparasikas
investasi dan arus kas pendanaan baik secaralpaesi@un analisis jalur
tidak berhasil membuktikan memiliki pengaruh sige@h terhadap harga
saham dameturn saham.

Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti segagaitu peneliti
sekarang menambahkan variabel profitabilitas dangem@bil sampel pada
perusahaan manufaktur di BEI. Sedangkan peneliiatellu terdapat
variabel laba akuntansi pada perusahaan LQ45. Ressadari penelitian
adalah sama — sama meneliti variabel arus kasitaktieperasi, investasi

dan pendanaan.



2. Yeye Susilowati (2011)

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji daenganalisis reaksi
signal rasio ProfitabilitasReturn on Asset, Return on Equity, Net Profit
Margin) dan rasio solvabilitadebt to Equity Ratio danEarning per Share)
terhadap return saham pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek
Indonesia. Hasil penelitian menunjukkan EPS, NPARROE tidak ada
pengaruh yang signifikan terhadapsturn saham pada perusahaan
manufaktur tahun 2006 - 2008. Sedangkan DER mengiupgngaruh
positif dan signifikan terhadap perubahaturn saham.

Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti seigasaitu peneliti
sekarang terdapat variabel arus kas aktivitas epefavestasi dan
pendanaan. Sedangkan peneliti terdahulu variabeltgydapat rasio
solvabilitas (EPS dan DER). Persamaan dari pemelédalah menggunakan
variabel profitabilitas Return on Asset, Return on Equit, Net Profit Margin)
pada perusahaan manufaktur.

3. Priska lka Setyorini (2011)

Tujuan dari peneliti ini adalah menguji secara emmgengaruh positif
antaraeconomic value added, earning per share, cash flow from operations,
operating income, return on assets, return on equity terhadapreturn saham
pada perusahaan manufaktur tahun penelitian 2@005. Hasil penelitian
menunjukkan bahwaeconomic value added, ROA dan ROE tidak ada
pengaruh positif terhadajgturn saham. Sedangkaearning per share dan

operating income memiliki pengaruh negatif terhadapturn saham. pada
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variabelcash flow from operations menghasilkan pengaruh positif terhadap
return saham.

Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti segaealalah peneliti
sekarang terdapat variabel arus kas investasi @mdamaan dan tahun
penelitian 2007 - 2011. Peneliti terdahulu menehtiiabeleconomic value
added, earning per share dan operating income tahun penelitian 2001 -
2005. Persamaan dari peneliti keduanya adalah samsama meneliti
variabel cash flow from operations, return on assets dan return on equity
pada perusahaan manufaktur
4. Eko Suyono (2011)

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetapangaruh laba
akuntansi, arus kas operasi dan tingkat suku b@®jaterhadapreturn
saham pada perusahaan manufaktur di Bursa Efeknésdn Hasil dari
penelitian ini adalah laba akuntansi secara indalidmnempunyai pengaruh
positif terhadapreturn saham Tingkat suku bunga secara individual
mempunyai pengaruh negatif terhad&urn saham. sedangkan arus kas
operasi secara individual tidak mempunyai pengsetiadapeturn saham.

Perbedaan peneliti terdahulu dengan peneliti segagaitu peneliti
sekarang terdapat variabel arus kas aktivitas tasgspendanaan dan
profitabilitas. Sedangkan peneliti terdahulu teatagriabel laba akuntansi
dan tingkat suku bunga. Persamaan dari peneldiakedu yaitu variabel

arus kas aktivitas operasi dan di perusahaan mignufa
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2.2 Landasan Teori

A. Signaling Theory

Teori Sgnaling berakar pada teori akuntansi pragmatis yang mdkarsa
perhatiannya kepada pengaruh informasi terhadagppkan perilaku pemakai
informasi. Salah satu informasi yang dapat dijadikainyal adalah
pengumuman yang dilakukan oleh suatu emiten. Pemguam ini nantinya
dapat mempengaruhi naik turunnya harga sekuritassgleaan emiten yang
melakukan pengumuman (Suwardjono,2005 dalam erviB@h2). Teori
signaling menyatakan bahwa perusahaan yang berkualitas bagad sengaja
akan memberikan sinyal pada pasar, dengan dempidsar diharapkan dapat
membedakan perusahaan yang berkualitas baik dak.bur

Teori sinyal ini merupakan dasar peneliti untuk slignbagaimana sikap
perusahaan dalam keberhasilan atau kegagalannyam dalperasional
perusahaan kepada pemilik modal. Penyampaian lapkeaangan dapat
dianggap sebagai sinyal, yang berarti bahwa apageh telah berbuat sesuai
dengan kontrak atau belum. Teori sinyal juga medigsé&kan bahwa
pengumuman efek pada harga saham dan kenaikaredeaddlah positif.

B. Asimetri Informasi

Anthony dan Govindarajan berpendapat, bahwa asinmébrmasi adalah
kondisi dimana ada ketidakseimbangan perolehanrnmvasi antara pihak
manajemen sebagai penyedia informasi dengan pibatlegang saham dan
stakeholder pada umumnya sebagai pengguna informasi (Anthony da

Govindarajan, 2005: 269). Asimetri informasi bigsgddi jika manajemen tidak
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secara penuh menyampaikan semua informasi yandgabikeya tentang
semua hal yang mempengaruhi nilai perusahaan k& pasdal. Kurangnya
informasi pihak luar mengenai perusahaan menyelbabkereka melidungi
diri dengan memberikan harga yang rendah untukspbaan. Perusahaan
dapat meningkatkan nilai perusahaan dengan mergjuirdormasi asimetri.
Salah satu cara untuk mengurangi asimetri te@iahddengan memberikan
sinyal pada pihak luar, sehingga jika manajemen yar@paikan suatu
informasi ke pasar maka umumnya pasar akan mereagpammasi tersebut
sebagi suatu sinyal yang dapat bergmdnews atau badnews terhadap
peristiwa tertentu yang dapat mempengaruhi nilaugghaan yang tercermin
dari perubahan harga dan volume perdagangan sahaghtgrjadi (Ervinah,

2012).

2.2.1 Return Saham

Return saham merupakan pendapatan/imbalan yang berasalddiaa yang
diinvestasikan dalam bentuk saham pada perusahaag giberikan kepada
investor (Eduardus Tandelilin 2010: 102). Semakiggi perubahan harga saham
maka semakin tinggreturn yang dihasilkan.Return adalah keuntungan yang
dinikmati pemodal atas investasinya. Tujuan daviestasi dalam berinvestasi
tersebut yaitu memaksimalkaturn tanpa melupakan faktor risiko investasi
yang harus dihadapinyagturn tersebut merupakan salah satu faktor yang

memotivasi investor untuk berinvestasi.
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Return saham dibedakan menjadi dua, pertaetarn yang telah terjadiagctual
return) yang dihitung berdasarkan data historis, dan &eeturn yang diharapkan
(expected return) akan diperoleh investor di masa mendatang.

Menurut Abdul Halim (2003), Komponerturn meliputi:

1. Capital gain (loss) merupakan keuntungan (kerugian) bagi investor yang
diperoleh dari kelebihan harga jual (harga beliatdis harga beli (harga jual)
yang keduanya terjadi di pasar sekunder.

2. Yield merupakan pendapatan atau aliran kas yang ditanmestor secara
periodik, misalnya berupa dividen atau bung@éld dinyatakan dalam

presentase dari modal yang ditanamkan.

2.2.2 Informasi

SP. Hariningsih (2005 : 69) mendefinisikan informadalah sebagai hasil dari
pengolahan data dalam suatu bentuk yang lebih bargan lebih berarti bagi
penerimanya yang menggambarkan kejadian — kejgeient) yang nyataf@act)

yang digunakan untuk mengambil keputusan.

Kualitas informasi tergantung 3 hal, yaitu informiasrus:

1. Akurat, berarti informasi harus bebas dari kesalah&kesalahan dan tidak
bias atau menyesatkan. Akurat berarti juga informaarus jelas
mencerminkan maksudnya.

2. Tetap pada waktunya, berarti informasi yang datpada penerima tidak

boleh lambat.
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3. Relevan, berarti informasi tersebut mempunyai nmetnéetuk pemakainya.
Relevansi informasi untuk tiap — tiap orang satungd® yang lainnya
berbeda.

Informasi bisa didapatkan dengan melakukan:

Pengamatan langsung
Wawancara
Perkiraan koresponden

Daftar pertanyaan

2.2.3 Laporan Arus Kas
a. Pengertian Laporan Arus Kas
Stice D. Jamessgt al (2009 : 284) laporan arus kas menjelaskan perubaha

pada arus kas atau setara kas dalam periode tertBptara kas adalah
investasi jangka pendek yang amat likuid yang besgera ditukar dengan kas.
Slamet dan Sumiyani (2005 : 82), laporan arus kidsah laporan yang
menyajikan informasi tentang perubahan kas selaaha geriode. Termasuk
dalam pengertian kas adalah uang tunai yang bebanar di tangan dan yang
disimpan di giro bank, ditambah setara kas. Séiasaadalah investasi jangka
pendek yang sangat likuid, yang segara dapat déasnmenjadi sejumlah kas
tertentu. Untuk dikatakan setara kas, suatu passtedr Stice D. Jamest, al
(2009 : 284)

1. Dapat segera diubah menjadi kas;

2. Sangat dekat dengan masa jatuh temponya sehinggarésiko terjadi

perubahan nilai akibat perubahan tingkat suku bunga
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b. Tujuan Laporan Arus Kas
Menurut PSAK No.2 mengenai tujuan informasi tentargs kas entitas
berguna bagi para pengguna laporan keuangan sethagmi untuk menilai
kemampuan entitas dalam menghasilkan kas dan sk#sraserta menilai
kebutuhan entitas untuk menggunakan arus kas tgrseljuan utama laporan
arus kas adalah menyediakan informasi yang relenangenai penerimaan
dan pembayaran kas sebuah perusahaan selama suadie p

Jika digunakan dalam kaitannya dengan laporan kguanainnya,

menurut PSAK No. 2 paragraf 3 laporan arus kastdapanberikan informasi
yang memungkinkan para pengguna untuk mengevalpmsibahan asset
bersih entitas, struktur keuangan (termasuk likaglidan solvabilitas) dan
kemampuan mempengaruhi jumlah serta waktu arus dedam rangka
penyesuaian terhadap keadaan dan peluang yangherub

c. Komponen Laporan Arus Kas
Perusahaan yango public membuat laporan arus kas guna menjadi syarat
dalam penyajian laporan keuangan. Menurut PSAK Naragraf 09, laporan
arus kas melaporkan arus kas selama periode tertbmt diklasifikasikan
menurut aktivitas operasi, investasi, dan pendandaporan arus kas
menyajikan informasi tentang aliran kas masuk daludt selama periode
akuntansi yang terdiri dari arus kas yang berasal (Higunakan untuk)
aktivitas operasi dperating), aktivitas investasi ifivesting), dan aktivitas

pendanaarfifancing).

1. ArusKasOperas
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Menurut Stice D. Jamesg{ al (2009 : 284), arus kas operasagh
flow from operations) meliputi kas yang dihasilkan dan dikeluarkan yang
masuk dalam determinasi penentuan laba bersih. asi®perasi umumnya
meliputi pemroduksian dan penyerahan barang daa [&amet dan
Sumiyani, 2005 : 82). Arus kas yang berasal ddigupakan untuk)
aktivitas operasi meliputi arus kas yang timbuleker adanya pengiriman
atau produksi barang untuk dijual dan penyedia&a, j@erta pengaruh
transaksi dan peristiwva lainnya terhadap kas yangmpengaruhi
pendapatan. Menurut PSAK No. 2 Paragraf 13, ars dai aktivitas
operasi adalah:

1. Penerimaan kas yang berasal dari penjualan barangpdmberian
jasa;

2. Penerimaan kas dari royalti, fee, komisi, dan ppatin lain;

3. Pembayaran kas kepada pemasok barang dan jasa;

4. Pembayaran kas kepada dan untuk kepentingan kamyawa

5. Penerimaan dan pembayaran kas oleh entitas aswgansbungan
dengan premi, klaim, anuitas, dan manfaat asutainsiya;

6. Pembayaran kas atau penerimaan kembali (restitys)ak
penghasilan kecuali jika dapat diidentifikasikanasa khusus sebagai
bagian dari aktivitas pendanaan dan investasi;

7. Penerimaan dan pembayaran kas dari kontrak yangikdinntuk

tujuan diperdagangkan atau diperjanjikdea(ing).
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Pada PSAK No.2 paragraf 12 menyatakan Arus Kas aldivitas
operasi merupakan indikator yang menentukan apalah operasinya
perusahaan dapat menghasilkan kas yang dapat Bayjunetuk melunasi
pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusah@mpayar deviden
dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkabesupendanaan dari
luar. Sehingga arus kas aktivitas operasi dapajadesinyal bagi investor
mengenai kondisi perusahaan.

2. ArusKasdari Aktivitas Investas

Menurut PSAK (revisi 2009) No.2 paragraf 05 yaittusa kas
aktivitas investasi adalah perolehan dan pelepasanjangka panjang serta
investasi lain yang tidak termasuk setara kas. Atas dari aktivitas
investasi mencerminkan penerimaan dan pengeluasrséhubungan dari
sumber daya yang bertujuan untuk menghasilkan pataa dan arus kas di
masa depan, mencakup transaksi — transaksi atadi&ej— kejadian
pembelian dan penjualan sahasec(rities), tanah, bangunan, peralatan dan
aset — aset lain yang pada umumnya tidak untukaldikgmbali dan
pembelian serta pengumpulan hutang — hutang yaktasdikasikan
sebagai aktivitas investasi. Aktivitas — aktivitastidak dimasukkan dalam
aktivitas operasi karena bukan merupakan aktiyitk®k perusahaan.

Arus kas investasi pada suatu perusahaan dapatlabguositif
(surplus) atau negativedgfisit). Menurut Stice D. Jamesat al (2009: 287),
bahwa suatu perusahaan memiliki arus kas invesyasig negatif

menunjukkan adanya peningkatan investasi. Peniagkatvestasi ini
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mencerminkan perusahaan banyak menggunakan inyespsrti membeli
aset tetap jangka panjang, surat — surat berhsmgangemberikan pinjaman
kepada perusahaan lain, yang hasilnya diharapkam akenghasilkan
keuntungan dimasa yang akan datang, selain itu kassinvestasi yang
defisit menunjukkan bahwa perusahaan masih menpékiang melakukan
investasi, memiliki kesempatan tumbuh, dan prospek) baik dimasa yang
akan datang sehingga diharapkan akan meningkatikemj&k perusahaan.
Sedangkan arus kas investasi yang positifp{us) menunjukkan bahwa
perusahaan banyak melakukan pelepasan investagkajapanjangnya,
menjual surat berharganya ataupun menerima taglhanpinjaman yang
diberikannya.
3. ArusKasdari Aktivitas Pendanaan

PSAK (revisi 2009) No. 2 Paragraf 16, pengungkaapisah arus
kas yang timbul dari aktivitas pendanaan perlukditan, sebab berguna
untuk memprediksi klaim terhadap arus kas depam mdea pemasok modal
perusahaan. PSAK (revisi 2009) No.2 paragraf 0%jvA&s pendanaan
adalah aktivitas yang mengakibatkan perubahan daamlah serta
komposisi kontribusi modal dan pinjaman entitas.

Menurut Stice D. Jamest al (2009: 286), aktivitas pendanaan
adalah transaksi dan kejadian saat kas diperoleh ddan dibayarkan
kembali kepada para pemilik (pendanaan dengan mddal para kreditor
(pendanaan dengan utang), misalnya penerimaan &ag gerasal dari

pengeluaran atau penjualan saham, pengembaliank pokgaman atau
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pembayaran untuk saham dalam perbendaharaaasufy stock) dan
pembayaran dividen.

Arus kas pendanaan pada suatu perusahaan dapdibeositif
(surplus) atau negatifdefisit). Suatu kas pendanaan pada suatu perusahaan
dapat bernilai positif atawsurplus jika arus kas masuk dari aktivitas
pendanaan lebih besar daripada arus kas keluadeyaliknya perusahaan
akan memiliki arus kas pendanaan negatif alisit jika arus kas masuk
dari aktivitas pendanaan lebih kecil daripada &asskeluarnya.

Stice D. Jameset al (2009: 287) berpendapat, bahwa arus kas
pendanaan yanglefisit menggambarkan bahwa perusahaan cenderung
mengembalikan hutang jangka panjangnya atau metkankbali saham
yang beredar. Kondisi ini sangat disenangi olelestor karena perusahaan
mampu membayarkan kewajibannya dan mengembalikantlegan atas
investasi yang ditanamkan oleh investor, sehinggarapkan harga saham
perusahaan dapat meningkat. Sementara jika pearsam@nghasilkan arus
kas pendapatan positif atgurplus menunjukkan bahwa perusahaan lebih
banyak meminjamkan uang daripada melunasi kewajijeanlika kondisi
diatas terus berlangsung tanpa diimbangi oleh kalam operasinya
perusahaan, maka kemungkinan perusahaan akan t&esulintuk

membayarkan kewajibannya dan akhirnya perusahasam zlit.

2.2.4 Profitabilitas
Mahmud M. Hanafi dan Abdul Halim (2007 : 83) rasiomengukur kemampuan

perusahaan menghasilkan keuntungan (profitabilgadp tingkat penjualan, aset,
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dan modal saham yang tertentu. Profitabilitas ydikgitkan dengan penjualan
terdiri atas margin laba kotogrpss profit margin) dan margin laba bersimet
profit margin). Profitabilitas yang dikaitkan dengan investasirdiri atas
pengembalian atas aseet(rn on total asset) dan pengembalian atas ekuitas
(return on equity). Investor di pasar modal sangat memperhatikanakgmuan
perusahaan dalam menghasilkanofit. Rasio profitabilitas diproksikan melalui
Return on Asset, Return on Equity, dan Net Profit Margin. Profitabilitas
perusahaan menunjukkan kemampuan beroperasi sefelidf, dan ini akan
menarik minat investor dalam melakukan investasotg@ hal ini akan berkaitan
dengarreturn saham.
1. Returnon Asset (ROA)
Mahmud M. Hanafi dan Abdul Halim (2007 : 84) Retunm Asset

(ROA) adalah rasio profitabilitas yang bersih lasatkan mengukur

kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersihshekda tingkat aset

yang tertentu. Priska Ika (2011) semakin tinggi R¢2Ag diperoleh, maka

semakin tinggi pula tingkat kemampuan perusahatwkunemperoleh laba

atas aktiva yang dimilikinya, dan sebaliknya. Halkerarti aset dapat lebih

cepat berputar sehingga akan meningkatkan dayak tarvestor,

meningkatnya daya tarik investor akan berdampa# patia kenaikan harga

saham dan meningkatkagturn saham perusahaan.

2. Return On Equity (ROE)
Mahmud M. Hanafi dan Abdul Halim (2007 : 8Rgturn On Equity

(ROE) merupakan rasio yang mengukur kemampuan glesas
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menghasilkan laba berdasarkan modal saham tert®asio ini banyak
diminati oleh para pemegang saham perusahaanpsgganvestor di pasar
modal yang ingin membeli saham perusahaan yancahgkatan. Yeye
Susilowati (2011) menyatakan, bahwa ROE yang sentakiningkat, maka
investor semakin tertarik untuk menanamkan dan&eydalam perusahaan,
sehingga harga saham cenderung meningkat. Sebaggaényareturn
saham meningkat, dengan demikian ROE berhubungaitifpdengan
return saham.

Kenaikan dalam rasio ROE berarti terjadi kenaikatamh laba
bersih perusahaan yang bersangkutan sehingga akayebabkan kenaikan
harga saham. ROE yang tinggi akan menunjuk padgkdinefisiensi
manajemen modal perusahaan, begitu pula sebalifasia yang rendah
akan menunjuk pada rendahnya tingkat efisiensi jearen modal
perusahaan.

3. Net Profit Margin (NPM)

Mahmud M. Hanafi dan Abdul Halim (2007 : 83) Kemarap
perusahaan menghasilkan laba bersih pada tingk@glan tertentu yaitu
Net Profit Margin (NPM). Perusahaan yang memilikiet Profit Margin
yang tinggi menandakan kemampuan perusahaan mdkghdaba tinggi
pada tingkat penjualan tertentu dengan harapan tdapanjaga
kelangsungan hidup perusahagairig concern). Net Profit Margin rendah

menandakan penjualan yang terlalu rendah untukdingang tertentu, atau
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biaya yang terlalu tinggi untuk tingkat penjualamteéntu, atau kombinasi
dari kedua hal tersebut.

2.2.5 Pengaruh Laporan Arus kas dari Aktivitas Opeasi, Inevstasi,
Pendanaan dan Profitabilitas terhadapReturn Saham

1. Pengaruh arus kas dari aktivitas operasi terhagtag saham
Kas dari aktivitas operasi terdapat transaksi -Asasi dan kejadian —
kejadian yang akan menentukan laba bersih. Sticdabeset al (2009:
286) berpendapat, bahwa apabila arus kas dariitaktioperasi tinggi maka
perusahaan dapat menggunakannya untuk melunaan@nj memelihara
kemampuan operasi perusahaan, membayar deviden nugakukan
investasi baru tanpa mengandalkan sumber pendateartuar sehingga
ada potensi untuk memberikegturn saham yang tinggi pula. Arus kas dari
aktivitas operasi tidak mempunyai pengaruh terhaeapn saham menurut
hasil penelitian Eko Suyono (2011) dan Satia Nurhdtani (2011).
Sedangkan penelitian Priska lka Setiyorini (2018silh penelitiannya
menunjukan bahwa arus kas operasi memiliki pengaasitif terhadap
return saham.

2. Pengaruh arus kas dari aktivitas investasi terhestagn saham
Kas dari aktivitas investasi mencerminkan penerimidan pengeluaran kas
sehubungan dengan sumber daya yang bertujuan untrghasilkan
pendapatan dan arus kas masa depan. Stice D. Janaésherpendapat,
bahwa pengeluaran kas tersebut digunakan perusabparti membeli aset
tetap jangka panjang, surat — surat berharga atmberikan pinjaman

kepada perusahaan lain (Stice D. Jargtedd, 2009: 287). Sehingga arus kas
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investasi negatif makeeturn saham semakin tinggi. Satia Nur Maharani
(2011) tidak berhasil membuktikan adanya pengarghifikan pada arus
kas investasi terhadapturn saham.

Pengaruh arus kas dari aktivitas pendanaan terhietlap saham

Arus kas dari aktivitas pendanaan mengakibatkanbaéian dalam jumlah
serta komposisi modal dan pinjaman perusahaane $ticJames.gt al
(2009: 287) berpendapat, bahwa arus kas pendare@mndgfisit/negatif
menggambarkan bahwa perusahaan cenderung mendenbdiutang
jangka panjangnya atau menarik kembali saham yanedhr. Kondisi ini
sangat disenangi oleh investor karena perusahaanpmanembayarkan
kewajibannya dan mengembalikan keuntungan atas stiasie yang
ditanamkan oleh investor, sehingga diharapkan haeaj@mm sertaeturn
saham perusahaan dapat meningkat. Satia Nur Maf2@rah) tidak
berhasil membuktikan adanya pengaruh signifikaraads kas pendanaan
terhadapeturn saham.

Pengaruh ROA terhadagturn saham

Priska lka (2011) berpendapat, bahwa jika ROA symxusahaan tinggi
maka dapat dikatakan bahwa perusahaan beropecasasefektif dan ini
akan meningkatkan daya tarik investor, meningkatthgga tarik investor
akan berdampak pula pada kenaikan harga saham el@ingkatkarreturn
saham perusahaan. Dari hasil penelitian yang dakuPriska Ika
Setiyorini (2011) dan Yeye Susilowati (2011) men&arubahwa variabel

Return on Asset (ROA) tidak berpengaruh terhadiagburn saham.
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Pengaruh ROE terhadagurn saham

Yeye Susilowati (2011) menyatakan, bahwa semalsarsio ROE maka
semakin besar kenaikan laba bersih perusahaannbktgan, selanjutnya
akan menaikkan harga saham perusahaan dan senesddn fulareturn
saham yang diterima investor. Dengan melihat RORgyanggi maka
investor tertarik untuk menanamkan dananya ke paa#n sehingga diikuti
dengan meningkatnya harga saham iturn saham. Dari hasil penelitian
yang dilakukan Priska Ika Setiyorini (2011) dan &eSusilowati (2011)
menemukan bahwa variabBeturn on Equity (ROE) tidak berpengaruh
terhadapeturn saham.

Pengaruh NPM terhadagturn saham

Dari sudut rasio profitabilitas menurut Mahmud Martafi dan Abdul Halim
(2007 : 83), bahwa investor akan tertarik pada g@raan yang memiliki
Net Profit Margin yang tinggi menandakan kemampuan perusahaan
menghasilkan laba tinggi pada tingkat penjualatemén diikuti dengan
return saham yang tinggi pula. Yeye Susilowati (2011) maumean bahwa

variabelNet Profit Margin tidak berpengaruh terhadegiurn saham.



2.3 Kerangka Pemikiran
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Kerangka pemikiran dalam penelitian ini dapat digarkan pada bagan

sebagai berikut:

LAPORAN ARUS KAS

ARUS KAS
AKTIVITAS
OPERAS

ARUS KAS
AKTIVITAS
INVESTASI

ARUS KAS
AKTIVITAS
PENDANAAN

PROFITABILITAS

RETURN SAHAM

ROA
(RETURN ON
ASSET)

ROE
(RETURN ON

EQUITY)

NPM
(NET PROFIT
MARGIN)
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2.4 Hipotesis Penelitian

Untuk menguji informasi arus kas dan profitabilitteerhadapreturn

saham, maka peneliti mengajukan hipotesis peneliteng dirumuskan sebagai

berikut;

H1

H2

H3

H4

H5

H6

. Arus kas aktivitas operasi berpengaruh terhadiapn saham;

: Arus kas aktivitas investasi berpengaruh terhadapn saham;

: Arus kas aktivitas pendanaan berpengaruh terhagtiam saham;
: Return On Asset berpengaruh terhadagurn saham;

: Return On Equity berpengaruh terhadagturn saham;

: Net Porfit Margin berpengaruh terhadagturn saham.





