Jurnal EBISTEK (Ekonomi Bisnis dan Teknologi)
Volume 3, Issue 1, (2020)
ISSN : 2721-4435 (Print)

PENGARUH INFORMASI ARUS KAS, LABA AKUNTANSI,

SIZE, DAN LEVERAGE TERHADAP HARGA SAHAM
(Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur
yang terdaftar di BEI Periode 2013-2017)

Debby Ravelita
Program Studi Akuntansi, Universitas AKI

Abstrak

The purpose of this research is to examine and analyze the influence of cash flow information,
accounting profit, size, and leverage against stock prices (the empirical study of manufacturing
companies listed on Indonesia Stock Exchange period 2013-2017).

Sampling in this study using a purposive sampling technique. Based on the specified criteria, a sample
of 31 companies was obtained. Research on data analysis used multiple linear regression analysis
with the help of the SPSS program.

The result of multiple linear regression analysis obtained the regression equation Y = 0,773 +
0,101X1 + 0,045X2 - 0,002X3 - 0,045X4. Based on the results of the hypothesis test obtained that the
variables of size and leverage negative and significant effect against stock prices, while cash flow
and accounting profit of influential variables negative and insignificant against stock prices.
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PENDAHULUAN

Pada era globalisasi sekarang ini pasar modal memiliki peran penting dalam kegiatan
ekonomi, terutama di negara yang menganut sistem ekonomi pasar. Pasar modal menjadi salah satu
sumber kemajuan ekonomi karena dapat menjadi sumber dan alternatif bagi perusahaan disamping
bank. Pasar modal merupakan alternatif pembiayaan untuk mendapatkan modal dengan biaya
yang relatif murah dan juga tempat untuk investasi jangka pendek dan jangka panjang. Perusahaan
publik yang terdaftar di bursa efek setiap tahun wajib menyampaikan laporan tahunan baik yang
bersifat moneter maupun non moneter kepada bursa efek dan para investor (Aprilia Kartika Sari,
2016).

Harga saham sendiri merupakan harga perlembar saham yang berlaku di pasar modal.
Harga saham merupakan faktor yang sangat penting dan harus diperhatikan oleh investor dalam
melakukan investasi karena harga saham menunjukkan prestasi emiten. Harga saham di pasar
modal terdiri atas tiga kategori, yaitu harga tertinggi (high price), harga terendah (low price) dan
harga penutupan (close price). Harga tertinggi atau terendah merupakan harga yang paling tinggi
atau paling rendah yang terjadi pada satu hari bursa. Harga penutupan merupakan harga yang
terjadi terakhir pada saat akhir jam bursa (Gerald E.Y. Egam, Ventje llat, dan Sonny Pangerapan
2017).
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Laporan keuangan merupakan salah satu ukuran yang sangat penting untuk mengetahui
hasil kinerja perusahaan. Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No.1 (2015) yang
dikeluarkan oleh Ikatan Akuntan Indonesia menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan adalah
memberikan informasi tentang posisi keuangan, kinerja, dan arus kas perusahaan yang bermanfaat
bagi sebagian besar kalangan pengguna laporan dalam membuat keputusan ekonomi serta
menunjukkan pertanggungjawaban manajemen atas penggunaan sumber daya yang dipercayakan
kepada mereka. Kinerja perusahaan yang baik akan meningkatkan keinginan investor untuk
menanamkan modal pada perusahaan tersebut. Oleh karena itu permintaan terhadap saham akan
meningkat seiring dengan meningkatnya harga saham perusahaan tersebut. Informasi-informasi
tersebut akan digunakan investor yang berkepentingan di pasar modal untuk mengetahui kinerja
perusahaan.

Pada laporan keuangan terdapat laporan arus kas. Tersedianya laporan arus kas, pemakaian
laporan keuangan (terutama pihak investor) dalam melakukan penilaian terhadap kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas serta memungkinkan pemakaian untuk menilai
dan membandingkan nilai sekarang dari arus kas masa depan dari berbagai perusahaan (Rhamedia,
2015). Sebelum menyalurkan dananya pada suatu perusahaan, investor harus menganalisis dan
memprediksi atas kondisi laporan keuangan perusahaan. Salah satu indikator yang digunakan
investor untuk menilai kinerja perusahaan adalah informasi arus kas. Informasi mengenai
komponen arus kas mencakup arus kas operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan Ayu Utami, Willy Sri, dan Vaya Juliana (2017) yaitu
Pengaruh Laba Bersih dan Arus Kas terhadap Harga Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan LQ 45
Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2011-2015) yang menyimpulkan bahwa arus kas
operasi, arus kas investasi, dan arus kas pendanaan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan M. Yusuf, Siti Khairani dan Raisa Pratiwi (2015)
yang meneliti Pengaruh Relevansi Laba dan Aliran Arus Kas terhadap Harga Saham pada
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia menyatakan bahwa arus kas
operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Ashari Dwi dan Ari Darmawan (2018) yang
meneliti Pengaruh Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, Leverage dan Nilai Pasar terhadap Harga
Saham (Studi Kasus pada Perusahaan Pertambangan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Periode 2010-2016) dapat disimpulkan bahwa ukuran perusahaan, profitabilitas, leverage dan nilai
pasar berpengaruh signifikan positif harga saham perusahaan. Lain halnya dengan penelitian yang
dilakukan Dewi Agustina, Ari Pranaditya, dan Rita Andini (2017) meneliti Pengaruh Informasi Laba
Akuntansi, Nilai Buku Ekuitas, Arus Kas Operasi dan Ukuran Perusahaan terhadap Harga Saham
pada Perusahaan Property dan Real Estate di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015 yang menyatakan
bahwa informasi laba akuntansi dan arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Namun ukuran perusahaan dan nilai buku ekuitas berpengarh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham.

Tingkat return yang diperoleh investor juga tidak luput dari pengaruh faktor mikro yaitu
rasio keuangan (Samsul, 2015). Adapun rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
leverage yang diproksikan dengan debt equity ratio (DER). Menurut Kusumawati (2017) rasio leverage
adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh
liabilitas - liabilitasnya baik liabilitas jangka pendek maupun liabilitas jangka panjang seandainya
perusahaan di likuidasi. Alasan menggunakan leverage karena efisiensi kegiatan bisnis dapat dilihat
dari besarnya tingkat leverage yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menggunakan
aktiva atau dana yang mempunyai beban bunga. Alasan memilih debt equity ratio karena ratio ini
berfungsi untuk mengukur risiko keuangan suatu perusahaan atau emiten. Semakin besar debt
equity ratio suatu perusahaan maka semakin besar tingkat risiko perusahaan yang nantinya dapat
mempengaruhi besarnya tingkat return saham yang diperoleh.
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Penelitian ini dilakukan karena harga saham merupakan dasar pertimbangan investor
dalam menentukan keputusan investasi. Keputusan investor apakah akan membeli atau menjual
saham yang dimiliki didasarkan pada bagaimana kondisi harga saham saat itu. Selain itu dari
beberapa penelitian sebelumnya terdapat perbedaan hasil antara penelitian yang satu dengan
penelitian lainnya, maka penelitian ini bermaksud meneliti kembali penelitian terdahulu.
Berdasakan uraian di atas, peneliti mengambil judul “Pengaruh Informasi Arus Kas, Laba
Akuntansi, Size, dan Leverage terhadap Harga Saham (Studi Empiris pada Perusahaan
Manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2013-2017). Berdasarkan latar belakang masalah diatas,
maka masalah yang akan dirumuskan pada penelitian ini adalah :

1. Apakah informasi arus kas berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

2. Apakah laba akuntansi berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Apakah size berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia?

4. Apakah leverage berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

LITERATUR
Harga Saham

Menurut Sartono (2008) Harga saham terbentuk melalui mekanisme permintaan dan penawaran di
pasar modal. Apabila suatu saham mengalami kelebihan permintaan, maka harga saham cenderung
naik. Sebaliknya, apabila kelebihan penawaran maka harga saham cenderung turun. Menurut
Brigham dan Houston (2010) harga saham menentukan kekayaan pemegang saham. Maksimalisasi
kekayaan pemegang saham diterjemahkan menjadi maksimalkan harga saham perusahaan. Harga
saham pada satu waktu tertentu akan bergantung pada arus kas yang diharapkan diterima di masa
depan oleh investor rata - rata jika investor membeli saham. Sedangkan menurut Jogiyanto (2010)
adalah harga suatu saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh
pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di pasar
modal. Harga saham diukur dengan rumus:

HS._ HS. Keterangan :
Harga Saham = e HS; = Harga saham perusahaan i pada periode t
HS;. HSi1 = Harga saham perusahaan i pada periode t-1

Laporan Arus Kas

Menurut Martani (2012) laporan arus kas merupakan laporan yang menyajikan informasi
tentang arus kas masuk dan arus kas keluar dan setara kas suatu entitas untuk suatu periode
tertentu. Melalui laporan arus kas, pengguna laporan keuangan ingin mengetahui bagaimana
entitas menghasilkan dan menggunakan kas dan setara kas. Laporan arus kas dikatakan
mempunyai kandungan informasi jika menyebabkan para investor melakukan penjualan dan
pembelian saham. Reaksi tersebut akan tercermin dalam harga saham di sekitar tanggal publikasi.
Informasi laporan arus kas akan dikatakan mempunyai makna apabila digunakan sebagai dasar
dalam pengambilan keputusan oleh investor (Gunawan,2000).

Manfaat informasi dalam suatu laporan arus kas jika digunakan dengan pengungkapan
yang berkaitan dan laporan keuangan lain, dapat membantu investor, kreditor, dan pihak lain
untuk :
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1) Menilai kemampuan perusahaan menghasilkan arus kas bersih masa depan

2) Menilai kemampuan perusahaan memenuhi kewajibannya, kemampuannya membayar
dividen, dan kebutuhan nya untuk pendanaan ekstern.

3) Menilai alasan perbedaan antara laba bersih dan penerimaan serta pembayaran kas yang
berkaitan.

4) Menilai pengaruh pada posisi keuangan suatu perusahaan dari transaksi investasi dan
pendanaan kas dan nonkasnya selama periode.

Laba Akuntansi

Laba akuntansi dalam laporan keuangan merupakan salah satu parameter kinerja
perusahaan yang mendapat perhatian utama dari investor. Menurut Parawiyati, dkk. (2000)
menyatakan bahwa melalui pengujian statistik yang berbeda terhadap laba untuk menaksir laba di
masa yang akan datang dengan mengetahui sifat laba sebagai data time series yang menunjukkan
laba bersifat random dan ada serial correlation. Maka perubahan laba itu bersifat acak dan ada korelasi
yang serial yang menunjukkan bahwa laba memiliki potensi sebagai alat prediktor, artinya seri
waktu laba periode terdahulu memiliki kecenderungan mengalami perubahan terhadap laba di
masa mendatang.

Sedangkan Ahmed Belkaoui (2000) berpendapat bahwa laba akuntansi secara operasional
didefinisikan sebagai perbedaan antara pendapatan yang direalisasikan yang berasal dari transaksi
suatu periode dan berhubungan dengan biaya historis. Dalam metode historical cost laba diukur
berdasarkan selisih aktiva bersih awal dan akhir periode yang masing-masing diukur dengan biaya
historis sehingga hasil akan sama dengan laba yang dihitung sebagai selisih pendapatan dan biaya.

Laba akuntansi bukanlah definisi yang sesungguhnya dari laba melainkan hanya
merupakan penjelasan tentang bagaimana cara menghitung laba. Karakteristik dari pengertian laba
akuntansi tersebut memiliki beberapa keunggulan. Beberapa keunggulan laba akuntansi yang
dikemukakan oleh Muqodim (2005) adalah :

a) Terbukti teruji sepanjang sejarah bahwa laba akuntansi bermanfaat bagi para pemakainya
dalam pengambilan keputusan ekonomi.

b) Laba akuntansi telah diukur dan dilaporkan secara obyektif dapat diuji kebenarannya sebab
didasarkan pada transaksi nyata yang didukung oleh bukti.

c) Berdasarkan prinsip realisasi dalam mengakui pendapatan laba akuntansi memenuhi dasar
konservatisme.

d) Laba akuntansi bermanfaat untuk tujuan pengendalian terutama berkaitan dengan
pertanggungjawaban manajemen.

Laba akuntansi adalah perbedaan antara realisasi penghasilan yang berasal dari transaksi
perusahaan pada periode tertentu dikurangi dengan biaya yang dikeluarkan untuk mendapatkan
penghasilan itu (Harahap,2011). Rumus yang digunakan dalam menghitung laba akuntansi adalah
sebagai berikut:

AY:=(Yi—Ye1)/ Yiu

Keterangan:
AY = Perubahan laba bersih
Y: = Laba bersih periode t

Yw1 = Laba bersih periode t-1
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Size (Ukuran Perusahaan)

Menurut Seftianne (2011) ukuran perusahaan / size menggambarkan besar kecilnya
perusahaan. Besar kecilnya usaha tersebut ditinjau dari lapangan usaha yang dijalankan. Penentuan
skala besar kecilnya perusahaan dapat ditentukan berdasarkan total penjualan, total aset, rata - rata
tingkat penjualan.

Perusahaan dengan ukuran besar memiliki akses lebih besar dan luas untuk mendapat sumber
pendanaan dari luar, sehingga untuk memperoleh pinjaman akan menjadi lebih mudah karena
dikatakan bahwa perusahaan dengan ukuran besar memiliki kesempatan lebih besar untuk
memenangkan persaingan atau bertahan dalam industri (Lisa dan Jogi, 2013).

Menurut Setiyadi (2007) ukuran yang biasa dipakai untuk menentukan tingkatan perusahaan
adalah:

1. Tenaga kerja, merupakan jumlah pegawai tetap dan honorer yang terdaftar atau bekerja di
perusahaan pada suatu saat tertentu.

2. Tingkat penjualan, merupakan volume penjualan suatu perusahaan pada suatu periode
tertentu.

3. Total ulang, merupakan jumlah utang perusahaan pada periode - periode tertentu.

4. Total aset, merupakan keseluruhan aset yang dimiliki perusahaan pada saat tertentu.

Ukuran (size) perusahaan bisa diukur dengan menggunakan total aktiva, penjualan, atau
modal dari perusahaan tersebut. Salah satu tolak ukur yang menunjukkan besar kecilnya
perusahaan adalah ukuran aktiva dari perusahaan tersebut. Perusahaan memiliki total aset yang
besar menunjukkan bahwa perusahaan telah mencapai tahap kedewasaan (maturity) dimana dalam
tahap ini arus kas perusahaan sudah positif dan dianggap memiliki prospek yang baik dalam jangka
waktu yang relatif lama, selain itu juga mencerminkan bahwa perusahaan relatif lebih stabil dan
lebih mampu menghasilkan laba dibanding perusahaan dengan total aset yang kecil (Indriani, 2005).
Dividen yang dibagikan kepada pemegang saham pun semakin besar. Hal ini menyebabkan saham
perusahaan tetap menarik bagi investor dan akhirnya saham tersebut mampu bertahan pada harga
yang tinggi secara relatif.

Semakin besar aktiva yang dimiliki oleh suatu perusahaan maka perusahaan dapat
melakukan investasi baik untuk aktiva lancar maupun aktiva tetap dan memenuhi permintaan
produk. Hal ini akan semakin memperluas pangsa pasar yang akan dicapai dan kemudian akan
mempengaruhi profitabilitas perusahaan. Adapun rumus ukuran perusahaan / size menurut
Mahmudah (2016) adalah sebagai berikut :

Size = Ln TA

Keterangan:
Ln = Logaritma Natural
TA = Total Aktiva

Leverage

Leverage dalam pengertian bisnis mengacu pada penggunaan asset atau dana tersebut
perusahaan harus mengeluarkan biaya tetap atau beban tetap.

Penggunaan aset atau dana tersebut pada akhirnya dimaksudkan untuk meningkatkan
keuntungan bagi pemegang saham. Sitanggang (2012) mengemukakan bahwa dalam dunia bisnis
sekarang hampir tidak ada lagi perusahaan yang semata-mata dibiayai dari modal sendiri, tetapi
didukung juga oleh modal hutang. Leverage mengukur kemampuan perusahaan untuk memenuhi
seluruh kewajiban finansialnya yang terdiri dari hutang jangka pendek dan hutang jangka
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panjangnya. Sehingga leverage menggambarkan seberapa banyak aktiva perusahaan yang didanai
oleh hutang.

Sartono (2012) menjelaskan bahwa leverage menunjukkan proporsi penggunaan hutang
untuk membiayai investasi perusahaan. Perusahaan yang tidak mempunyai leverage berarti
menggunakan modal sendiri 100%. Rasio leverage dalam penelitian ini diukur menggunakan debt to
equity ratio (DER). Debt to equity ratio merupakan rasio yang membandingkan total hutang dengan
ekuitas. Total hutang meliputi kewajiban lancar dan kewajiban jangka panjang. Debt to equity ratio
dapat diukur dengan rumus sebagai berikut:

Total Liabilities

DER = x 100%
Total Equity
Keterangan :
DER = Debt to Equity Ratio
Total Liabilities = Liabilitas jangka panjang + liabilitas jangka pendek
Total Equity = Total ekuitas

Kerangka Pikir Teoritis

Hipotesis :
ArusKas H: : Informasi Arus Kas berpengaruh
(X1) positif dan signifikan terhadap
Hl harga saham.
Laba Akuntansi - H> : Laba Akuntansi berpengaruh positif
(X2) Harga Saham dan signifikan terhadap harga
- s (V) saham.
- e Hs : Size berpengaruh secara negatif dan
signifikan terhadap harga saham.
Leverage Hs : Leverage  berpengaruh  secara
X4) negatif dan signifikan terhadap
harga saham.

Sumber : dari berbagai jurnal

METODOLOGI

Populasi dan Sampel
Populasi

Pada penelitian ini, populasi yang digunakan 127 perusahaan manufaktur yang tercantum dalam
daftar perusahaan di Bursa Efek Indonesia.

Sampel

Peneliti hanya meneliti sebagian dari populasi disebut penelitian sampel. Dalam hal ini sampel yang
dimaksud adalah memperoleh nilai dari keseluruhan variabel yang terkandung dalam saham
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Adapun kriteria sampel yang akan digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)

Perusahaan manufaktur yang memberikan laporan keuangan setiap periode pengamatan
Perusahaan manufaktur yang menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang rupiah
Perusahaan manufaktur yang mendapatkan keuntungan (profit) setiap periode pengamatan
Perusahaan manufaktur yang selalu membagikan deviden setiap periode pengamatan

Gl LN
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Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel adalah suatu cara yang digunakan dalam mengambil sampel yang
benar-benar dapat mewakili seluruh populasi. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan teknik purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel dengan
pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2015).

Adapun proses seleksi sampel berdasarkan kriteria yang telah diterapkan ditunjukkan dalam tabel

Tabel Proses Seleksi Berdasarkan Kriteria

No Kriteria Jumlah

1. | Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 127
Indonesia (BEI)
7 | Perusahaan manufaktur yang memberikan laporan

. . 95
keuangan setiap periode pengamatan
3. | Perusahaan manufaktur yang menerbitkan laporan 74
keuangan dalam mata uang rupiah
4. | Perusahaan  manufaktur yang mendapatkan 48

keuntungan (profit) setiap periode pengamatan
5 | Perusahaan manufaktur yang selalu membagikan 31
deviden setiap periode pengamatan
Sumber : Data sekunder yang diolah, 2018

HASIL DAN PEMBAHASAN

Jenis Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif, yaitu data dalam bentuk
angka, dapat dinyatakan dan diukur dengan satuan hitung (Sugiyono,2012). Data tersebut juga
merupakan data sekunder yaitu data atau informasi yang telah diolah dan diperoleh dari laporan
keuangan tahunan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Sumber Data

Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu data
penelitian yang diperoleh secara tidak langsung dari media perantara. Data sekunder berupa bukti,
catatan, laporan yang telah disusun dalam arsip (dokumen). Sumber data yang dibuat dalam
penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan manufaktur periode 2013-2017 yang diterbitkan
oleh Bursa Efek Indonesia (BEI).

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang dilakukan melalui studi pustaka yaitu me-review jurnal,
literatur-literatur, serta sumber lain yang berkaitan dengan masalah penelitian. Kemudian dengan
mengumpulkan data sekunder dari berbagai sumber seperti data perusahaan manufaktur yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Teknik Analisis Data
Uji Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif adalah bagian dari ilmu statistika yang hanya mengolah, menyajikan
data tanpa mengambil keputusan untuk populasi. Dengan kata lain hanya melihat gambaran secara
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umum dari data yang didapatkan. Pengertian deskriptif yang dikemukakan oleh Sugiyono (2017)
adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau
menggambarkan data yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat
kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Untuk menilai variabel X dan variabel Y,
maka analisis yang digunakan berdasarkan rata-rata (mean) dari masing-masing variabel. Nilai
rata-rata ini didapat dengan menjumlahkan dan keseluruhan dalam setiap variabel, kemudian
dibagi dalam jumlah responden.

Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik yang dilakukan terdiri dari uji normalitas, uji autokorelasi, uji

heteroskedastisitas, uji multikolinieritas. Adapun penjelasannya sebagai berikut:

Menurut Ghozali (2011) asumsi klasik yang harus dipenuhi adalah:

1. Berdistribusi normal

2. Non-multikolinieritas, artinya antara variabel independen dalam model regresi tidak memiliki
korelasi atau hubungan secara sempurna atau mendekati sempurna.

3. Non-autokorelasi, artinya kesalahan pengganggu dalam model regresi tidak saling berkorelasi.

4. Homoskedastitas, artinya varansi variabel independen dari satu pengamatan kepengamatan
lain adalah konstan atau sama.

Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2011) uji normalitas dilakukan untuk menguji apakah dalam model regresi
variabel independen dan variabel dependen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau
tidak. Pedoman tentang data tersebut mendekati atau merupakan distribusi normal dapat
didasarkan pada analisis grafik dan analisis variabel. Analisis grafik dilakukan dengan melihat
grafik histogram yang membandingkan data observasi dengan distribusi yang mendekati distribusi
normal atau mengikuti kurva berbentuk lonceng dan grafik normal probability plot yang
membandingkan distribusi kumulatif dan distribusi normal. Dasar pengambilan keputusan normal
probabilty plot adalah sebagai berikut:

1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal atau grafis
histogramnya menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi memenuhi asumsi
normalitas,

2. Jika data menyebar jauh dari garis diagonal dan/atau tidak mengikuti arah garis diagonal atau
grafis histogramnya tidak menunjukkan pola distribusi normal, maka model regresi tidak
memenuhi asumsi normalitas.

Analisis variabel dilakukan dengan uji variabel Kolmogrov Smirnov (K-S). Bila nilai signifikan
< 0,05 berarti distribusi tidak normal, sebaliknya bila nilai signifikan > 0,05 berarti data terdistribusi
normal.

Uji Multikolinieritas

Menurut Ghozali (2011) pengujian multikolinieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Pengujian multikolinieritas adalah
pengujian yang mempunyai tujuan untuk menguji apakah dalam model regresi ditemukan adanya
korelasi antara variabel independen. Model regresi yang baik adalah ketika tidak terjadi korelasi
diantara variable bebas. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinieritas dalam model regresi
dapat diketahui dari nilai tolerance dan nilai variance inflation factor (VIF). Kedua ukuran ini
menunjukkan setiap variable bebas manakah yang dijelaskan oleh variable bebas lainnya. Model
regresi yang bebas multikolinieritas adalah yang mempunyai VIF = 10 dan nilai tolerance = 0,10. Jika
VIF <10 dan nilai folerance > 0,10 maka tidak terjadi gejala multikolinieritas (Ghozali,2011).

Uji Heteroskedastisitas
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Uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi terjadi ketidaknyamanan
varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika varian dari residual satu pengamatan
ke pengamatan lain tetap, maka disebut homokedastisitas dan jika varian berbeda, disebut
heteroskedastisitas. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya heteroskedastisitas dalam suatu
model regresi linier berganda adalah dengan melihat grafik scatterplot atau nilai prediksi variabel
terikat yaitu SRESID dengan residual error yaitu ZPRED. Model yang baik adalah yang tidak terjadi
heteroskedastisitas (Ghozali, 2011). Dasar untuk menganalisis ada atau tidaknya heteroskedastisitas
menurut Ghozali (2011) yaitu:

1. Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang teratur
(bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka mengindikasikan telah terjadi
heteroskedastisitas.

2. Jika tidak ada pola tertentu dan tidak menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu y,
maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam suatu model regresi linear ada korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 atau sebelumnya.
Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang waktu berkaitan satu sama lain.
Masalah ini timbul karena residual atau kesalahan pengganggu tidak bebas dari observasi satu ke
observasi lainnya. Hal ini paling sering ditentukan pada runtut waktu atau time series karena
“gangguan” pada seorang individu/kelompok cenderung mempengaruhi “gangguan” pada
individu yang sama pada periode berikutnya. Model regresi yang baik adalah model regresi yang
bebas dari autokorelasi.

Untuk mengetahui adanya autokorelasi dapat dideteksi dengan uji Durbin-Watson. Menurut
Ghozali (2011) apabila nilai DW lebih besar dari pada batas atas (Du) maka tidak terdapat
autokorelasi pada model regresi.

Analisis Regresi Linier Berganda

Analisis regresi pada dasarnya adalah mengenai ketergantungan variabel
terikat/dependen dengan satu atau lebih variabel bebas / independen, dengan tujuan untuk
mengestimasi dan/atau memprediksi rata-rata populasi atau nilai rata-rata variabel dependen
berdasarkan nilai variabel independen yang diketahui (Ghozali, 2011). Model persamaannya adalah
sebagai berikut:

Y=a+biXs+bXo+bsXz+ b Xy+e

Keterangan :

Y = Harga saham

a = Konstanta

b1,ba,bs,bs = Koefisien regresi X1,X2,X3,X4

X1 = Arus Kas

X2 = Laba Akuntansi

X3 = Size

Xy = Leverage

e = Tingkat kesalahan pengganggu

Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis pada penelitian ini akan digunakan uji signifikansi parsial (uji statistik t) untuk
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara individual dan uji
signifikansi simultan (uji statistik F) untuk mengetahui pengaruh bersama variabel independen
terhadap variabel dependen. Berikut adalah penjelasan masing-masing analisis data:
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Uji statistik t (Uji-t)

Menurut Ghozali (2011), uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu
variabel independen secara individual dalam menerangkan variabel dependen. Uji t dapat juga
dilakukan dengan hanya melihat nilai signifikansi t masing-masing variabel yang terdapat pada
output/hasil regresi menggunakan SPSS Software. Jika signifikan t-nya lebih kecil dari a (asumsi tarif
nyata sebesar 0,05), maka dapat dikatakan terdapat hubungan yang signifikan antara variabel
independen dengan variabel dependen.

Uji statistik F (Uji-F)

Uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel bebas yang dimaksudkan dalam
model mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen (Ghozali,2011). Dasar
pengambilan keputusan uji F yaitu dilakukan dengan hanya melihat nilai signifikansi F yang
terdapat pada output / hasil regresi menggunakan SPSS Software. Apabila angka signifikan F-nya
lebih kecil dari a (asumsi tarif nyata sebesar 0,05), maka dapat dikatakan terdapat hubungan yang
signifikan antara variabel independen dengan variabel dependen.

Analisis ini digunakan apabila kita ingin membandingkan mean dan keragaman dari dua kelompok
data, dan cocok sebagai analisis dua kelompok rancangan percobaan acak. Statistik pada dasarnya
menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang dimasukkan berpengaruh secara
bersama-sama terhadap variabel dependen atau terikat (Ghozali,2011). Cara melakukan uji F adalah
sebagai berikut:

1. Membandingkan hasil besar nya peluang yang melakukan kesalahan (tingkat signifikan) yang
muncul yang ditentukan sebesar 5% atau 0,5 pada outputnya untuk mengambil keputusan
menerima atau menolak hipotesis. Apabila signifikan > 0,05 maka keputusan adalah Ho dan
menolak Ha. Sedangkan apabila signifikan < 0,05 maka keputusan adalah Ha dan menolak Ho.

2. Membandingkan nilai statistik F hitung dengan nilai statistik F tabel : Apabila nilai statistik F
hitung < nilai F tabel, maka Ho diterima, sebaliknya jika nilai F hitung > nilai F tabel, maka Ho
ditolak.

Uji Koefisien Determinasi (R?)

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi antara 0 dan 1. Nilai R2 yang
kecil berarti menggambarkan keterbatasan kemampuan variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi
variasi variabel dependen. Secara umum koefisien determinasi untuk data silang (crossection) relatif
rendah karena adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data
runtun waktu (time series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang tinggi
(Ghozali,2011).

SIMPULAN

Berdasarkan hasl analisis dan pembahasan yang telah diuraikan pada bab-bab sebelumnya, maka
berikut ini adalah kesimpulan yang dapat diberikan:
1. Dari hasil analisis regresi dan uji hipotesis, maka dapat dinyatakan bahwa:
a. Arus Kas (X1) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017 yaitu sebesar 0,285 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,776 lebih besar dari 0,05.
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b. Laba Akuntansi (X2) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017 yaitu sebesar 1,774 dengan
nilai signifikansi sebesar 0,078 lebih besar dari 0,05.

c. Size (X3) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017 yaitu sebesar -2,445 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,016 lebih kecil dari 0,05.

d. Leverage (X4) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2013-2017 yaitu sebesar -2,118 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,036 lebih kecil dari 0,05.

2. Dalam penelitian ini variabel yang paling berpengaruh adalah size yang memiliki arah hubungan
yang negatif sebesar -2,445 dengan nilai signifikansi sebesar 0,016 terhadap harga saham.
Angka Adjusted R Square atau koefisien determinasi adalah 0,654. Hal ini berarti bahwa variabel
bebas dalam penelitian ini yaitu arus kas, laba akuntansi, size, dan leverage mampu menjelaskan
variasi variabel terikatnya (harga saham) sebesar 65,4%. Selebihnya yaitu sebesar 34,6%
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini seperti nilai pasar, nilai
buku ekuitas, kurs valuta asing, tingkat suku bunga, deviden, inflasi, deposito, dan kebijakan
pemerintah yang diperkirakan juga dapat memiliki pengaruh pada harga saham.
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