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ABSTRACT 

This study aims to determine the partial effect of operating cash flow, return on assets, debt to equity ratio, 

current ratio, net income and company size on stock returns in manufacturing companies in the mining 

sector listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2021-2023. The total population is 69 

companies, but those that meet the research criteria that can be used as research samples are 11 companies. 

The research sampling technique is using purposive sampling. The type of data used in this study is 

secondary data. The results of this study indicate that operating cash flow, return on assets, debt to equity 

ratio, current ratio, net income and company size simultaneously affect stock returns. Partially operating 

cash flow has no significant effect on stock returns, return on assets has a significant effect on stock returns, 

debt to equity ratio has no significant effect on stock returns, current ratio has no significant effect on stock 

returns, net income has no significant effect on stock returns, company size has a significant effect on stock 

returns. 

Keywords: Operating Cash Flow, Return on Asset, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Net Income 

Company Size, Stock Return. 

 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara parsial dari arus kas operasi, return on asset, 

debt to equity ratio, current ratio, laba bersih dan ukuran perusahaan terhadap return saham pada perusahaan 

manufaktur di sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2021-2023. 

Jumlah populasi sebanyak 69 perusahaan namun yang memenuhi kriteria penelitian yang dapat dijadikan 

sampel penelitian sebanyak 11 perusahaan. Teknik pengambilan sampel penelitian yaitu menggunakan 

purposive sampling. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Hasil penelitian 

ini menunjukkan bahwa arus kas operasi, return on asset, debt to equity ratio, current ratio, laba bersih dan 

ukuran perusahaan secara simultan berpengaruh terhadap return saham. Secara parsial arus kas operasi tidak 

memiliki pengaruh secara signifikan terhadap return saham, return on asset memiliki pengaruh secara 

signifikan terhadap return saham, debt to equity ratio tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap 

return saham, current ratio tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap return saham, laba bersih 

tidak memiliki pengaruh secara signifikan terhadap return saham, ukuran persusahaan memiliki pengaruh 

secara signifikan terhadap return saham. 

Kata Kunci: Arus Kas Operasi, Return on Asset, Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Laba Bersih Ukuran 

Perusahaan, Return Saham. 

 
PENDAHULUAN 

Di e$ra e$konomi mode$rn se$karang 

ini, faktor pe$nting yang harus 

dipe$rhatikan pe$rusahaan untuk 

me$mbiayai aktivitas pe$rusahaan adalah 

sumbe$r dana. Ada dua se$mbe$r dana 

dalam pe$rusahaan yaitu : sumbe$r  

inte$rnal yang be$rasal dari pe$rusahaan 

dan sumbe$r e$kste$rnal yang be$rasal dari 

luar pe$rusahaan. Dana yang be$rasal dari 

sumbe$r inte$rnal ialah dana yang 

didapatkan dari dalam pe$rusahaan, 

se$dangkan dana yang be$rasal dari 

sumbe$r e$kste$rnal ialah dana yang 
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didapatkan dari pihak-pihak luar 

pe$rusahaan se$pe$rti utang pada bank, 

kre$ditor maupun me$lalui inve$stasi ole$h 

para inve$stor dalam pasar modal. 

Pasar modal me$rupakan te$mpat di 

mana be$rbagai pihak khususnya 

pe$rusahaan me$njual saham (stock) dan 

obligasi (bond) de$ngan tujuan dari hasil 

pe$njualan te$rse$but nantinya akan 

dipe$rgunakan se$bagai tambahan dana 

untuk me$mpe$rkuat modal pe$rusahaan 

(Rahmadhani, 2019). Pasar modal yang 

ada di Indone$sia salah satunya adalah 

Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) yang 

me$rupakan sarana pe$rte$muan bagi 

inve$stor dan pe$rusahaan yang akan 

me$njual saham. Be$rdasarkan syarat 

yang te$lah dike$luarkan ole$h Bape$pam 

se$bagi re$gulator pasar modal, bagi 

pe$rusahaan yang ingin masuk ke$ pasar 

modal harus me$mpe$rhatikan syarat-

syarat yang te$lah dite$ntukan. Se$lain itu 

pe$rusahaan juga harus mampu 

me$ningkatkan laporan ke$uangannya 

ataupun laba rugi yang me$mbuat te$rjadi 

pe$ningkatan pe$njualan sahamnya di 

pasar modal. 

Pada dasarnya pasar modal 

be$rpe$ran pe$nting dalam pe$rtumbuhan 

e$konomi Indone$sia . dapat dilihat 

se$panjang 2021, jumlah inve$stor pasar 

modal naik 92,7% jadi 7,5 juta. Dire$ktur 

utama Bursa E$fe$k Indone$sia (BE$I) 

Inarno Djajadi me$ngatakan jumlah 

inve$stor di pasar modal me$ningkat 

signifikan pada tahun 2021. Ia me$ncatat 

adanya pe$nambahan se$kitar 3,6 juta 

inve$stor di Bursa tahun ini. Ini 

me$nandakan bahwa banyak inve$stor-

inve$stor baru yang te$rtarik dan le$bih 

me$milih untuk me$nanam modalnya di 

Bursa E$fe$k Indone$sia. Akan te$tapi 

dalam be$rinve$stasi salah satu yang 

me$njadi hambatan be$rke$mbangnya 

inve$stor di pasar modal yaitu adanya 

ke$salahan pola pikir masyarakat yang 

me$ngakatakan bahwa ke$tika me$lakukan 

inve$stasi pada pasar modal maka akan 

me$lakukan ke$giatan yang sama se$pe$rti 

me$lakukan judi ( Saputra, 2018). 

Re$turn saham adalah ke$untungan 

yang  dipe$role$h  ole$h  pe$rusahaan, 

individu, dan institusi dari hasil 

ke$bijakan inve$stasi yang dilakukannya. 

Dalam dunia inve$stasi dike$nal adanya 

hubungan kuat antara risk dan re$turn, 

yaitu jika re$siko tinggi maka re$turn 

(ke$untungan) juga akan tinggi be$gitu 

juga se$baliknya jika re$turn re$ndah 

maka re$siko juga akan re$ndah (Fahmi, 

2014:450). Pe$rlu dike$tahui ada 

be$be$rapa vaiabe$l yang me$mpe$ngaruhi 

re$turn saham yaitu arus kas ope$rasi, 

re$turn on asse$t (ROA), curre$nt ratio, 

laba be$rsih, dan ukuran pe$rusahaan. 

Arus kas ope$rasi me$rupakan hasil 

arus kas yang be$rasal dari aktivitas 

ope$rasi pe$rusahaan. Se$lain itu arus kas 

ope$rasi juga be$rasal dari transaksi dan 

pe$ristiwa lain yang me$mpe$ngaruhi 

pe$ne$tapan laba atau rugi be$rsih. Arus 

kas ope$rasi me$liputi pe$nge$luaran kas 

untuk pe$mbayaran pajak pe$nghasilan 

dan pe$mbayaran bunga atau utang 

pe$rusahaan. 

Re$turn On Asse$t (ROA) ialah 

indikator financial yang 

me$nggambarkan mampunya e$mite$n 

untuk me$nghasilkan laba dari jumlah 

asse$t yang dimiliki e$mite$n (Wulandari, 

2021). Nilai ROA yang tinggi akan 

be$rbanding lurus de$ngan ke$mampuan 

pe$rusahaan untuk me$nghasilkan laba 

me$nggunakan asse$t pe$rusahaan. 

Se$dangkan nilai ROA yang re$ndah 

dapat dise$babkan pe$rusahaan se$dang 

me$lakukan re$krontuksasi ke$uangan 

se$pe$rti hutang untuk me$ningkatkan 

kine$rja pe$rusahaan. 

De$bt to E$quity Ratio adalah rasio 

yang me$nunjukan se$jauh mana modal 

se$ndiri me$njamin se$luruh utang 

(Pandaya e$t al., 2020). Se$makin tinggi 

De$bt to E$quity Ratio se$makin be$sar 

re$siko yang dihadapi pe$rusahaan dan 

inve$stor se$rta ke$untungan yang le$bih 
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be$sar. Namun DE$R yang se$makin 

tinggi me$nandakan be$ban bunga 

se$makin be$sar. 

Curre$nt Ratio me$rupakan 

ke$mampuan pe$rusahaan untuk 

me$me$nuhi ke$wajiban jangka pe$nde$k 

se$suai yang te$lah dipe$rjanjikan de$ngan 

me$manfaatkan asse$t yang dimilikinya. 

De$ngan kata lain se$be$rapa banyak asse$t 

lancar yang te$rse$dia untuk me$nutupi 

ke$wajiban jangka pe$nde$k yang se$ge$ra 

jatuh te$mpo (Oman e$t al., 2021). 

Laba be$rsih me$rupakan laba yang 

te$lah dikurangi biaya-biaya yang 

me$rupakan be$ban pe$rusahaan dalam 

suatu pe$riode$ te$rte$ntu, te$rmasuk pajak 

(Sianturi & Anji Angge$r Bimo Se$tyo 

Wibowo, 2022). Laba yang me$ngalami 

pe$ningkatan me$rupakan kabar baik bagi 

inve$stor kare$na se$makin be$sar laba 

pe$rusahaan se$makin be$sar juga divide$n 

yang akan dite$rima inve$stor. Laba yang 

digunakan yaitu se$lisih antara 

pe$ndapatan, harga pokok pe$ndapatan 

dan be$ban. 

Ukuran Pe$rusahaan me$rupakan 

ukuran untuk me$nge$tahui skala be$sar 

ke$cilnya suatu pe$rusahaan yang bisa 

dinilai dari total ase$t pe$rusahaan (Sari e$t 

al., 2022). Pe$rusahaan yang me$miliki 

total asse$t be$sar me$nunjukkan bahwa 

pe$rusahaan te$rse$but re$latif le$bih stabil 

dan mampu me$nghasilkan laba yang 

le$bih be$sar. Hal ini me$nunjukkan bahwa 

pe$rusahaan mampu me$nge$lola asse$t 

lancar se$hingga ke$untungan pe$rusahaan 

me$ningkat. De$ngan be$rbagai 

pe$rmasalahan yang ada te$rse$but 

me$mbuat pe$ne$liti te$rtarik untuk 

me$ngadakan rise$t de$ngan me$ngambil 

judul “Pengaruh Arus kas operasi, 

ROA, DER, Current Ratio, Laba 

Bersih dan Ukuran Perusahaan 

terhadap Return Saham pada 

Perusahaan Manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

1.  Kajian Pustaka 

1.  Pengaruh Arus Kas Operasi 

terhadap Return Saham 

Arus kas ope$rasi me$rupakan 

indikator yang akan me$ne$ntukan apakah 

pe$rusahaan mampu me$nghasilkan kas 

yang cukup untuk me$lunasi pinjaman, 

me$me$lihara ke$mampuan ope$rasi 

pe$rusahaan, me$mbayar divide$n, dan 

me$lakukan inve$stasi baru tanpa 

me$ngandalkan sumbe$r pe$ndanaan dari 

luar. De$ngan adanya pe$rubahaan arus 

kas dari ke$giatan ope$rasi akan 

me$mbe$rikan sinyal positif pada 

inve$stor, dampaknya inve$stor akan 

me$mbe$li saham pe$rusahaan te$rse$but 

yang pada akhirnya me$ningkatkan 

re$turn saham. 

 

2.  Pengaruh Return On Asset (ROA) 

terhadap Return Saham 

Rasio ini me$nghubungkan laba 

be$rsih yang dipe$role$h dari ope$rasi 

pe$rusahaan de$ngan jumlah inve$stasi 

atau aktiva yang digunakan untuk 

me$nghasilkan ke$untungan ope$rasi 

te$rse$but. Se$lain itu inve$stor akan 

me$nyukai pe$rusahaan de$ngan nilai 

ROA yang tinggi, kare$na pe$rusahaan 

de$ngan nilai ROA yang tinggi dapat 

me$nghasilkan tingkat ke$untungan yang 

le$bih be$sar dibandingkan de$ngan nilai 

ROA yang re$ndah. Hal te$rse$but juga 

me$mbe$rikan dampak yang me$ningkat 

de$ngan diikuti tingkat pe$nge$mbalian 

saham yang tinggi. 
 

3.  Pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER) terhadap Return Saham 

De$bt dise$but juga rasio le$ve$rage$ 

yaitu rasio yang digunakan pe$rusahaan 

dalam me$ngukur nilai inve$stasi yang 

masuk di suatu pe$rusahaan. Hubungan 

antara DE$R de$ngan re$turn saham dapat 

dilihat dari tingginya nilai DE$R yang 

me$nce$rminkan pe$rusahaan te$rse$but 

tidak me$mbayarkan utang jangka 
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panjangnya kare$na laba yang tidak pasti 

( Pamungkas & Haryanto, 2016). 

 

4.  Pengaruh Current Ratio terhadap 

Return Saham 

Pe$ne$litian yang dilakukan ole$h ( 

Suantari E$t Al, 2016) me$nyatakan 

bahwa CR be$rpe$ngaruh positif dan 

signifikan te$rhadap re$turn saham. 

Se$makin be$sar CR yang dimiliki akan 

me$nunjukkan ke$mampuan pe$rusahaan 

me$me$nuhi ke$butuhan ope$rasionalnya 

untuk me$njaga pe$rformance$ kine$rja 

pe$rusahaan yang pada akhirnya 

me$mpe$ngaruhi harga saham. Hal 

te$rse$but me$mbe$rikan ke$yakinan 

ke$pada inve$stor untuk me$miliki saham 

pe$rusahaan te$rse$but dan te$rbukti bahwa 

harga saham akan me$ningkat ke$tika 

nilai CR me$ningkat (Mauliddiyah, 

2021). 
 

5.  Pengaruh Laba bersih terhadap 

Return Saham 

Laba be$rsih me$njadi salah satu 

indikator ole$h inve$stor dalam 

me$nganalisis pe$rge$rakan saham suatu 

pe$rusahaan. Jika pe$rusahaan 

me$nghasilkan laba yang be$sar maka 

se$cara te$oritis pe$rusahaan mampu 

me$nghasilkan divide$n yang be$sar pula 

de$ngan be$gitu para inve$stor akan 

se$makin te$rtarik untuk be$rinve$stasi 

kare$na pada dasarnya inve$stor 

me$nginginkan imbal hasilnya yang 

tinggi. Se$makin tinggi nilai laba be$rsih 

maka re$turn saham pe$rusahaan juga 

akan me$ngalami pe$ningkatan. 

 

6.  Pengaruh Ukuran Perusahaan 

terhadap Return Saham 

Informasi pe$nting yang se$ring 

digunakan inve$stor yaitu me$ne$ntukan 

ukuran pe$rusahaan. Me$lalui 

pe$ngamatan yang te$lah dilakukan di 

pe$rusahaan manufaktur yang te$rdaftar di 

BE$I pe$riode$ 2019-2021 me$nge$nai 

variabe$l ukuran pe$rusahaan te$rhadap 

re$turn saham me$nunjukkan ukuran 

pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif 

te$rhadap re$turn saham. Se$makin be$sar 

ukuran pe$rusahaan me$mbuat para 

inve$stor akan be$ranggapan bahwa hal 

itu me$rupakan sinyal yang baik kare$na 

se$makin be$sar ukuran pe$rusahaan maka 

yang mampu me$ningkatkan laba 

pe$rusahaan se$hingga re$turn saham akan 

me$ningkat. 

 

2.  Kerangka Konseptual 

Ke$rangka konse$ptual dalam 

pe$ne$litian ini adalah: 

 
 

3. Hipotesis 

Dari ke$rangka konse$ptual diatas, 

dapat disimpulkan se$bagai be$rikut: 

H1: Arus Kas Ope$rasi be$rpe$ngaruh 

se$cara parsial te$rhadap Re$turn 

Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia 

H2: Re$turn On Asse$t be$rpe$ngaruh 

se$cara parsial te$rhadap Re$turn 

Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia 

H3: De$bt to E$quity Ratio be$rpe$ngaruh 

se$cara parsial te$rhadap Re$turn 

Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia 

H4: Curre$nt Ratio be$rpe$ngaruh se$cara 

parsial te$rhadap Re$turn Saham 

pada pe$rusahaan manufaktur yang 

te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H5: Laba Be$rsih be$rpe$ngaruh se$cara 



2025. COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting 8(2):1909-1928 

1913 

parsial te$rhadap Re$turn Saham 

pada pe$rusahaan manufaktur yang 

te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

H6: Ukuran Pe$rusahaan be$rpe$ngaruh 

se$cara parsial te$rhadap Re$turn 

Saham pada pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia 

H7:  Arus Kas Ope$rasi ,Re$turn On Asse$t, 

De$bt to E$quity Ratio, Curre$nt 

Ratio, Laba Pe$rusahaan, dan 

Ukuran Pe$rusahan be$rpe$ngaruh 

se$cara parsial te$rhadap Re$turn 

Saham pada pe$rusahaan manufaktur 

yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k 

Indone$sia 

 
METODE PENELITIAN 

Je$nis pe$ne$litian yang 

digunakan dalam pe$ne$litian ini 

adalah pe$ne$litian kuantitatif. 

Me$nurut sugiyono (2019) me$tode$ 

pe$ne$litian kuantitatif adalah 

me$tode$ pe$ne$litian yang 

dipe$rgunakan untuk me$lakukan 

pe$ne$litian pada populasi, maupun 

sampe$l te$rte$ntu, pe$ngumpulan 

data de$ngan me$nggunakan 

instrume$nt pe$ne$litian, analisis 

data yang me$miliki sifat kuantitatif 

atau statistik, yang me$miliki tujuan 

untuk me$nguji hipote$sis yang 

se$be$lumnya te$lah dite$tapkan. 
Populasi dan Sampel 

Populasi dalam pe$ne$litian 

yaitu wilayah yang dite$liti ole$h 

pe$ne$liti. Me$nurut (Ii, 2022) 

“populasi adalah wilayah 

ge$ne$ralisasi yang te$rdiri atas: 

obje$k/subje$k yang me$mpunyai 

kuantitas dan karakte$ristik 

te$rte$ntu yang dite$tapkan ole$h 

pe$ne$liti untuk dipe$lajari dan 

ke$mudian ditarik ke$simpulannya.” 

Populasi dalam pe$ne$litian ini 

adalah pe$rusahaan manufaktur 

subse$ktor pe$rtambangan yang 

te$rdaftar di BE$I pe$riode$ 2021- 

2023 se$banyak 69. 

Sampe$l ialah bagian dari 

populasi yang ingin dite$liti ole$h 

pe$ne$liti. Me$nurut (Ii, 2022) 

me$nge$mukakan bahwa sampe$l 

adalah bagian dari jumlah dan 

karakte$ristik yang dimiliki ole$h 

populasi, se$hingga jumlah sampe$l 

yang diambil harus dapat me$wakili 

populasi pada pe$ne$litian. 

Tabel 1. Kriteria Sampel 

No Kriteria Akumulasi 

Sampel 

1. Pe$rusahaan manufaktur subse$ktor pe$rtambangan yang 

te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia pe$riode$ 2021-2023 

69 

2 Pe$rusahaan manufaktur subse$ktor pe$rtambangan yang 

tidak te$rdaftar dan tidak be$rturut-turut me$nyampaikan 

laporan ke$uangan ke$ BE$I 

pe$riode$ 2021-2023 

(20) 

3 Pe$rusahaan manufaktur subse$ktor pe$rtambangan yang

 tidak 

me$ndapatkan laba se$cara be$rturut-turut se$lama pe$riode$ 

(9) 
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waktu pe$ne$litian 

4 Pe$rusahaan yang me$nggunakan mata uang asing (29) 

5 Pe$rusahaan yang me$njadi sampe$l pe$ne$litian 11 

6 Total sampe$l data yang dite$liti se$lama pe$riode$ pe$ne$litian 

(11 x 3) 

33 

Teknik Pengumpulan Data 

Me$tode$ pe$ngumpulan data 

dalam pe$ne$litian ini dapat 

dilakukan de$ngan cara 

dokume$ntasi yaitu de$ngan cara 

me$ncatat, me$nganalisa, 

me$mpe$lajari data-data pe$rusahaan 

manufaktur yang te$rdaftar di Bursa 

E$fe$k Indone$sia. 

 

Jenis dan Sumber Data 

Je$nis data yang digunakan 

dalam pe$ne$litian ini adalah data 

se$kunde$r yang di pe$role$h dari 

situs re$smi BE$I yaiu 

www.idx.co.id. Dan be$rupa 

laporan ke$uangan pe$rusahaan pe$r 

tahun dari tahun 2021-2023. 

Tabel 2. Defenisi Operasional Variabel 

Variabel Defenisi Operasional Indikator Skala 

Re$turn Saham 

(Y) 

Re$turn saham adalah hasil 

ke$untungan yang dipe$role$h 

inve$stor dari inve$stasi saham yang 

dilakukan 

(Pit-Pit-1)/(Pit-

1) 

Rasio 

Arus Kas 

Ope$rassi (X1) 

Arus kas ope$rasi adalah suatu 

aktivitas pe$nghasilan utama 

pe$ndapatan Pe$rusahaan dan 

aktivitas lain yang tidak te$rmasuk 

dari bagian aktivitas inve$stasi dan 

pe$ndanaan (Harahap, 2015) 

Arus Kas 

Ope$rasi/Ke$waj

iban Lancar 

Rasio 

Re$turn On 

Asse$t (X2) 

Re$turn On Asse$ts (ROA) 

me$nghitung se$tiap dana yang 

te$rtanam untuk dapat me$nghasilkan 

laba atas  asse$t  yang  digunakan  

dalam  ke$giatan 

ope$rasional pe$rusahaan (Putra dan 

Kindange$n, 2016). 

Laba 

Be$rsih/Total 

Ase$t 

Rasio 

De$bt to E$quity 

Ratio (X3) 

De$bt to e$quity ratio me$rupakan 

rasio yang digunakan untuk 

me$nilai utang de$ngan e$kuitas 

Total Hutang 

/Total E$kuitas 

Rasio 

Curre$nt Ratio 

(X4) 

Rasio pe$rbandingan antara aktiva 

lancar de$ngan ke$wajiban lancar 

pada pe$rusahaan prope$rti yang 

Aktiva 

Lancar/Hutang 

Lancar 

Rasio 

http://www.idx.co.id/
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te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

Laba Be$rsih 

(X5) 

Laba be$rsih me$rupakan laba dari 

ke$giatan ope$rasi ditambah de$ngan 

pe$ndapatan non ope$rasi (misalnya  

pe$ndapatan  bunga)  dan  dikurangi 

biaya non ope$rasi (misalnya biaya 

bunga) se$rta pajak pe$nghasilan 

Laba Se$be$lum 

Pajak-Biaya 

Pajak 

Rasio 

Ukuran 

Pe$rusahaan 

(X6) 

Ukuran pe$rusahaan me$rupakan 

be$sar ke$cilnya se$buah pe$rusahaan 

yang ditunjukan atau dinilai ole$h 

total asse$t, total pe$njualan, jumlah 

laba, be$ban pajak dan lain-lain. 

Ln (Total 

Asse$t) 

Rasio 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Me$nurut (Yahya & Butar 

Butar, 2019) analisis re$gre$si line$ar 

be$rganda adalah suatu me$tode$ 

statistik untuk me$nguji pe$ngaruh 

be$be$rapa variabe$l inde$pe$nde$n 

te$rhadap suatu variabe$l de$pe$nde$n. 

Hasil dari analisis re$gre$si line$ar 

be$rganda akan me$nguji pe$ngaruh 

arus kas ope$rasi, re$turn on asse$t, 

de$bt to e$quity, curre$nt ratio, laba 

be$rsih dan ukuran pe$rusahaan. 

Pe$rsamaan re$gre$si line$ar 

be$rganda dalam pe$ne$litian ini 

se$bagai be$rikut: 

Y = a + 𝒃𝟏 𝑿𝟏 + 𝒃𝟐𝑿𝟐 + 𝒃𝟑𝑿𝟑 

+ 𝒃𝟒𝑿𝟒 + 𝒃𝟓𝑿𝟓 + 𝒃𝟔𝑿𝟔 + e 

Dimana: 

Y = Variabe$l te$rikat 

a = Konstanta 

b1, b2, bn = Koe$fisie$n re$gre$si 

X1, X2, Xn  = Variabe$l be$bas  

e$ = Standar e$rror 
 

Uji Asumsi Klasik 

Uji asumsi klasik adalah 

analisis yang dilakukan untuk 

me$lihat apakah didalam mode$l 

re$gre$si line$ar te$rdapat masalah 

asumsi klasik. Te$rdapat 4 uji yaitu 

Uji Normalitas, Uji 

Multikoline$aritas, Uji 

He$te$roske$dastisitas, dan Uji 

Autokole$rasi. 

 
Uji Normalitas 

Uji normalitas me$rupakan 

te$knik pe$ngujian untuk 

me$nge$tahui ke$normalan distribusi 

data. Pe$ngujian ini dilakukan 

kare$na pada analisis asumsi yang 

dimiliki ole$h data adalah bahwa 

data te$rse$but harus te$rdistribusi 

se$cara normal (Sinambe$la, 

2021:429). 
 

Uji Multikolinearitas 

Me$nurut (Le$smana, 2021), 

Uji multikolinie$ritas me$ne$ntukan 

ada tidaknya kore$lasi antar 

variabe$l dalam mode$l re$gre$si. 

Multikolinie$ritas diide$ntifikasi 

de$ngan VIF dan Tole$rance$, mode$l 

be$bas dari multikolinie$ritas jika 

VIF < 10. 
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Uji Autokorelasi 

Me$nurut Ghozali (2021), Uji 

autokore$lasi be$rtujuan 

me$nge$tahui ke$te$rkaitan antara 

ke$salahan confounding pada 

pe$riode$ t dan pe$riode$ t-1 dalam 

mode$l re$gre$si linie$r. 

 
Uji Heteroskedasdisitas 

Me$nurut Ghozali (2021), uji 

he$te$roske$dastisitas be$rtujuan 

untuk me$nge$tahui apakah te$rdapat 

pe$rbe$daan varians re$sidual antar 

pe$ngamatan. Jika tidak ada 

he$te$roske$dastisitas, mode$l re$gre$si 

dianggap valid. 

 
Pengujian Hipotesis 

Uji Parsial (Uji T) 

Uji t digunakan untuk 

me$nunjukkan se$be$rapa jauh 

pe$ngaruh satu variabe$l 

inde$pe$nde$n se$cara indinidual 

dalam me$ne$rangkan variasi 

variabe$l de$pe$nde$n (Ghozali, 

2021:148). Ke$te$ntuan pe$ne$rimaan 

atau pe$nolakan hipote$sis adalah 

se$bagai be$rikut: 

a. Se$cara parsial variabe$l 

inde$pe$nde$n me$mpunyai 

pe$ngaruh se$cara signifikan 

te$rhadap variabe$l de$pe$nde$n, 

jika t hitung > t tabe$l atau 

probabilitas le$bih ke$cil dari 

tingkat signifikan (Sig < 0,05). 

b. Se$cara parsial variabe$l 

inde$pe$nde$n tidak me$mpunyai 

pe$ngaruh se$cara signifikan 

te$rhadap variabe$l de$pe$nde$n, 

jika t hitung < t tabe$l atau 

probabilitas le$bih be$sar dari 

tingkat signifikan (Sig > 0,05). 

 

Uji Simultan (Uji F ) 

Uji F Simultan dilakukan 

untuk me$nguji apakah te$rdapat 

pe$ngaruh pada se$luruh variabe$l 

inde$pe$nde$n se$cara simultan 

de$ngan variabe$l de$pe$nde$n. 

Me$nurut (Ce$rniati & Hassan, 

2020) Uji F dipe$rgunakan pada 

pe$ngujian signifikansi variabe$l 

inde$pe$nde$n me$miliki pe$ngaruh 

se$cara be$rsama te$rhadap variabe$l 

de$pe$nde$n. Dasar pe$nngambilan 

ke$putusan dalam uji F te$rdapat 2 

(dua) acuan yaitu nilai signifikansi 

(sig.) atau nilai probilitas hasil 

output Anova dan nilai F hitung 

de$ngan nilai F tabe$l. 

a. Hipote$sis dapat dite$rima atau 

be$rpe$ngaruh be$rdasarkan nilai 

signifikansi (sig.) ke$luaran 

Anova; Namun, jika sig. > 0,05 

maka hipote$sis ditolak atau 

tidak be$rpe$ngaruh 

b. Hipote$sis dite$rima atau 

be$rpe$ngaruh se$cara simultan 

jika nilai F e$stimasi le$bih be$sar 

dari F tabe$l, yang dapat 

dite$ntukan de$ngan 

me$mbandingkan ke$duanya. 

Hipote$sis dite$rima atau tidak 

be$rpe$ngaruh, namun jika 

ditaksir nilai F tabe$l. 

 

Uji Koefisien Determinsasi 

Me$nurut Kuncoro (Salimun 

dan Sugiyanto, 2021:573) koe$fsie$n 

pada intinya me$ngukur se$be$rapa 

jauh ke$mampuan mode$l dalam 

me$ne$rangkan variasi variabe$l 

te$rikat. Nilai koe$fisie$n 
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de$te$rminasi adalah diantara nol (0) 

dan satu (1).\ 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

PENELITIAN 

Staktistik Deskriptif 

Statistik De$skriptif digunakan 

untuk me$nganalisis data de$ngan 

cara me$nde$skripsikan atau 

me$nggambarkan data yang te$lah 

te$rkumpul. Be$rikut hasil statistik 

de$skriptif dari variabe$l- variabe$l 

pe$ne$litian ini 

Tabel 3. Hasil Statistik Deskriptif 

Descriptive Statistics 
N Minimum Maximum Me$an Std. De$viation 

Arus kas Ope$rasi 33 -.09 4.51 .7801 .94680 

ROA 33 .01 .34 .1124 .09325 

DE$R 33 .00 2.44 .8592 .69138 

CR 33 .80 9.45 1.8897 1.55337 

Laba Be$rsih 33 -.86 64.59 3.4207 11.53297 

Ukuran Pe$rusahaan 33 25.66 31.45 28.4283 1.63619 

Re$turn Saham 33 -.80 2.65 .2237 .76479 

Valid N (listwise$) 33     

Be$rdasarkan Tabe$l 3 diatas 

yang me$nje$laskan me$nge$nai 

de$scriptive$ statistics adalah 

se$bagai be$rikut : 
1. Arus Kas Ope$rasi datanya be$rjumlah 

33 de$ngan nilai minimum -0,09 

maksimum 4,51 me$an 0,7801 dan 

standar de$viasinya 

2. Re$turn On Asse$t datanya be$rjumlah 

33 de$ngan nilai minimum 0,01 

maksimum 0,34 me$an 0,1124 dan 

standar de$viasinya 0,09325 

3. De$bt to E$quity Ratio datanya 

be$rjumlah 33 de$ngan nilai minimum 

0,00 maksimum 2,44 me$an 0,8592 

dan standar de$viasinya0,69138 

4. Curre$nt Ratio datanya 33 de$ngan nilai 

minimum 0,80 maksimum 9,45 me$an 

1,8897 dan standar de$viasinya 

1,55337 

5. Laba Be$rsih datanya be$rjumlah 33 

de$ngan nilai minimum -0,86 

maksimum 64,59 me$an 3,4207 dan 

standar de$viasinya 11,53297 

6. Ukuran Pe$rusahaan datanya 

be$rjumlah 33 de$ngan nilai minimum 

25,66 maksimum 31,45 me$an 

28,4283 dan standar de$viasinya 

1,63619 

7. Re$turn Saham datanya be$rjumlah 33 

de$ngan nilai minimum 0,80 

maksimum 2,65 me$an 0,2237 dan 

standar de$viasinya 0,76479 

 

Uji Normalitas 

Uji normalitas adalah uji 

statistik yang digunakan untuk 

me$nguji apakah data yang diamati 

be$rdistribusi normal atau tidak. 

Data yang be$rdistribusi normal 

adalah jika nilai signifikansi > 

0,05. 
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Gambar 1. Hasil Uji Normalitas Sebelum Transformasi 

 
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas Sebelum Transformasi 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardize$d Re$sidual 

N 33 

Normal Parame$te$rsa,b Me$an .0000000 

Std. De$viation .66717072 

Most E$xtre$me$ Diffe$re$nce$s Absolute$ .158 

Positive$ .158 

Ne$gative$ -.123 

Te$st Statistic .158 

Asymp. Sig. (2-taile$d) .036c 

a. Te$st distribution is Normal. 

b. Calculate$d from data. 

c. Lillie$fors Significance$ Corre$ction

 

Be$rdasarkan hasil diatas, 

dipe$role$h nilai signifikan se$be$sar 

0,036 yang kurang dari 0,05 yang 

me$nunjukkan bahwa data tidak 

be$rdistribusi normal. Untuk 

me$ngatasi data yang tidak normal 

te$rse$but, pe$nulis me$lakukan 

pe$normalan data de$ngan 

transformasi ke$ ln untuk se$mua 

variabe$l maka: 
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Gambar 2. Hasil Uji Normalitas Sesudah Transformasi 

 

Tabel 5. Hasil Uji Normalitas Sesudah Transformasi 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
             Unstandardize$d Re$sidual 

N 21 

Normal Parame$te$rsa,b Me$an .0000000 

Std. De$viation .47225498 

Most E$xtre$me$ Diffe$re$nce$s Absolute$ .159 

Positive$ .159 

Ne$gative$ -.158 

Te$st Statistic .159 

Asymp. Sig. (2-taile$d) .180c 

a. Te$st distribution is Normal. 

b. Calculate$d from data. 

c. Lillie$fors Significance$ Corre$ction. 

Be$rdasarkan hasil diatas, 

dipe$role$h nilai signifikan se$be$sar 

0,180 yang le$bih dari 0,05 yang 

me$nunjukkan bahwa data 

be$rdistribusi normal. Grafiknya 

juga me$nunjukkan gambar 

diagonal dan tidak me$nyimpang 

ke$kiri atau ke$kanan yang be$rarti 

data lolos uji normalitas. 

 

Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinie$ritas adalah 

pe$ngujian yang dilakukan untuk 

me$nge$tahui apakah ada kole$rasi 

tinggi antara variabe$l be$bas dalam 

mode$l re$gre$si. Dalam pe$ne$litian 

ini, pe$nulis me$nggunakan me$tode$ 

VIF (Varian Inflation Factor) 

dimana salah satu me$tode$ untuk 

me$nge$tahui ada tidaknya ge$jala 

multikolinie$ritas, dimana 

syaratnya VIF < 10 atau nilai 

tole$rance$ > 0,01 maka dinyatakan 

tidak te$rjadi multikolinie$ritas 
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Tabel 6. Hasil Uji Multikolinieritas 

 Coefficientsa 

 

Mode$l 

Colline$arity Statistics 

Tole$rance$ VIF 

1 (Constant)   

Arus Kas Ope$rasi .366 2.732 

ROA .455 2.199 

De$bt to E$quity Ratio .347 2.882 

Curre$nt Ratio .543 1.842 

Laba Be$rsih .740 1.352 

Ukuran Pe$rusahaan .767 1.304 

a. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 

Be$rdasarkan hasil diatas, 

dapat dilihat bahwa hasil uji 

me$nujukkan nilai VIF dari se$mua 

variabe$l be$bas kurang dari 10 dan 

tole$rance$ diatas 0,01. Hal ini 

me$nunjukkan bahwa tidak te$rjadi 

ge$jala multikolinie$ritas. 

Uji Autokolerasi 

Uji autokole$rasi adalah 

pe$ngujian yang dilakukan untuk 

me$nge$tahui ada atau tidaknya 

kore$lasi antara re$sidual pe$riode$ 

satu de$ngan pe$riode$ se$be$lumnya. 

Pe$ngujian autokole$rasi de$ngan 

ke$te$ntuan du<dw<6-du 
Tabel 7. Hasil Uji Autokolerasi 

Model Summaryb 

Mode$l R R Square$ Adjuste$d R Square$ 

Std. E$rror of the$ 

E$stimate$ Durbin-Watson 

1 .793a .628 .469 .564453 2.300 

a. Pre$dictors: (Constant), Ukuran Pe$rusahaan, Laba Be$rsih, DE$R, Curre$nt Ratio, ROA, Arus Kas 

Ope$rasi 

b. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 

    Be$rdasarkan hasil diatas, 

dapat dilihat bahwa dw = 2,300,  N 

= 33, du = 1,900, du<dw<6-du, 

1,900<2,300<6-1.900 hingga 

1,900<2,300<4,1. De$ngan 

de$mikian  
❖ Syarat tidak te$rjadi ge$jala 

autokore$lasi =  

❖ Dike$tahui N = 33 dan K (Variabe$l 

Inde$pe$nde$n) = 6 

▪ Nilai  DL = 1,061 

▪ Nilai DU = 1,900 

▪ Nilai DW = 2,300 

▪ 6 - DL = 6 – 1,061 = 4,939 

▪  

▪ 6 – DU = 6 – 1,900 = 4,1 

▪ Du < dw < 6 – Du = 1,900 < 2,300 < 

4,1 

Uji Heteroskedastisitas 

Uji He$te$roske$dastisitas 

adalah pe$ngujian yang dilakukan 

untuk me$nge$tahui apakah mode$l 

re$gre$si me$miliki pe$rbe$daan 

varians dan re$sidual antara satu 

pe$ngamatan de$ngan pe$ngamatan 

lainnya. De$ngan ke$te$ntuan nilai 

signifikansi > 0,05. 
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Gambar 3. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Uji he$te$roske$dasdisitas

de$ngan me$tode$ grafik 

scatte$rplot yang me$me$nuhi 

ke$te$ntuan titik te$rse$bar se$cara 

acak dan tidak be$rpola 

me$nunjukkan tidak adanya 

he$te$roske$dasdisitas. 

Tabel 8. Hasil Uji Gletser 

Be$rdasarkan hasil diatas, dapat 

dilihat bahwa Arus Kas Ope$rasi, 

ROA, Curre$nt Rasio, DE$R, Laba 

Be$rsih, Ukuran Pe$rusahaan 

signifikan diatas 0.05. Maka dapat 

dinyatakan bahwa data tidak 

te$rjadi ge$jala he$te$roske$dasdisitas. 

 
Model Analisis Data Penelitian dan Hasil Uji Hipotesis Analisis Linear Berganda 

Tabel 9. Hasil Uji Analisis Linear Berganda  

Coefficientsa 

Unstandardize$d Coe$fficie$nts Standardize$d 

Coe$fficie$nts 

 

t 

 

Sig. 
 Mode$l B Std. E$rror Be$ta 

1 (Constant) 28.519 8.503  3.354 .005 

Arus Kas .221 .197 .303 1.123 .280 

Coe$fficie$ntsa 

Mode$l 

Unstandardize$d 

Coe$fficie$nts 

Standardize$d 

Coe$fficie$nts 

t Sig. B 

Std. 

E$rror Be$ta 

1 (Constant) 8.755 5.101  1.716 .108 

Arus Kas Ope$rasi  .031 .118 .098 .265 .795 

ROA .093 .117 .263 .792 .442 

DE$R .048 .127 .145 .382 .708 

Curre$nt Ratio -.279 .234 -.362 -1.190 .254 

Laba Be$rsih -.051 .057 -.235 -.902 .383 

Ukuran Pe$rusahan -2.390 1.478 -.414 -1.617 .128 

a. De$pe$nde$nt Variable$: ABS_RE$S 
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Ope$rasi 

ROA .517 .195 .641 2.654 .019 

DE$R .020 .211 .027 .096 .925 

Curre$nt Ratio -.656 .390 -.372 -1.681 .115 

Laba Be$rsih -.136 .095 -.272 -1.434 .173 

Ukuran 

Pe$rusahaan 

-7.878 2.464 -.595 -3.197 .006 

a. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 

Be$rdasarkan hasil tabe$l 3.7 

diatas, dipe$role$h pe$rsamaan 

se$bagai be$rikut: Y = 28,519 + 

0,221 + 0,517 + 0,020 – 0,656 -

0,136 – 7,878 

1. Nilai konstanta se$be$sar 28,519 

artinya jika variabe$l Arus Kas 

Ope$rasi, ROA, Curre$nt Ratio, 

DE$R, Laba Be$rsih dan Ukuran 

Pe$rusahaan diasumsikan 

be$rnilai 0, maka variabe$l 

Re$turn Saham adalah se$be$sar 

28,519 
2. Nilai koe$fisie$n Arus Kas Ope$rasi 

se$be$sar 0,221 artinya jika Arus Kas 

Ope$rasi me$ningkat se$be$sar 1% maka 

Re$turn Saham akan me$ngalami 

ke$naikan se$be$sar 0,221 

3. Nilai koe$fisie$n Re$turn On Asse$t 

se$be$sar artinya 0,517 jika Re$turn On 

Asse$t me$ningkat se$be$sar 1% maka 

Re$turn Saham akan me$ngalami 

ke$naikan se$be$sar 0,517 

4. Nilai koe$fisie$n De$bt to E$quity Ratio 

se$be$sar 0,020 artinya jika De$bt to 

E$quity me$ningkat se$be$sar 1% maka 

Re$turn Saham akan me$ngalami 

ke$naikan se$be$sar 0,020 

5. Nilai koe$fisie$n Curre$nt Ratio se$be$sar 

– 0,656 artinya jika Curre$nt Ratio 

me$ningkat se$be$sar 1% maka Re$turn 

Saham akan me$ngalami ke$naikan 

se$be$sar – 0,656 

6. Nilai koe$fisie$n Laba Be$rsih se$be$sar 

artinya jika -0,136 Laba Be$rsih 

me$ningkat se$be$sar 1% maka Re$turn 

Saham akan me$ngalami ke$naikan 

se$be$sar -0,136 

7. Nilai koe$fisie$n Ukuran Pe$rusahaan 

se$be$sar – 7,878 artinya jika Ukuran 

Pe$rusahaan me$ningkat se$be$sar 1% 

maka Re$turn Saham akan me$ngalami 

ke$naikan se$be$sar – 7,878 

 

Uji Parsial (Uji T)  

Uji T me$nguji apakah 

variabe$l Arus Kas Ope$rasi, Re$turn 

On Asse$t, De$bt to E$quity Ratio, 

Curre$nt Ratio, Laba Be$rsih dan 

Ukuran Pe$rusahaan be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham 

Tabel 10. Hasil Uji T 
Unstandardize$d Coe$fficie$nts Standardize$d 

Coe$fficie$nts 

 

t 

 

Sig. 

Mode$l B Std. E$rror Be$ta 

1 (Constant) 28.519 8.503  3.354 .005 

Arus Kas Ope$rasi .221 .197 .303 1.123 .280 

ROA .517 .195 .641 2.654 .019 

De$bt to E$quity Ratio .020 .211 .027 .096 .925 

Curre$nt Ratio -.656 .390 -.372 -1.681 .115 

Laba Be$rsih -.136 .095 -.272 -1.434 .173 

Ukuran Pe$rusahaan -7.878 2.464 -.595 -3.197 .006 

a. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 
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T tabe$l (33-7-1=25) = 2,05954 
1. Arus Kas Ope$rasi me$miliki nilai 

thitung < ttabe$l dimana 1,123 

<2,05954 de$ngan nilai signifikansi 

0,280 > 0,05 maka dapat dikatakan 

bahwa Arus Kas Ope$rasi tidak 

be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap 

Re$turn Saham pada Pe$rusahaan 

Manufaktur. 

2. ROA me$miliki nilai thitung > ttabe$l 

dimana 2,654 > 2,05954 de$ngan nilai 

signifikansi 0,019 < 0,05 maka dapat 

dikatakan bahwa ROA be$rpe$ngaruh 

positif dan signifikan te$rhadap 

Re$turn Saham pada Pe$rusahaan 

Manufaktur.  

3. DE$R me$miliki nilai thitung < ttabe$l 

dimana 0,096 < 2,05954 de$ngan nilai 

signifikansi 0,925 > 0,05 maka dapat 

dikatakan bahwa DE$R tidak 

be$rpe$ngaruh signifikan te$rhadap 

Re$turn Saham pada Pe$rusahaan 

Manufaktur. 

4. Curre$nt Ratio me$miliki nilai thitung 

< ttabe$l dimana -1,681 < 2,05954 

de$ngan nilai signifikansi 0,115 > 0,05 

maka dapat dikatakan bahwa Curre$nt 

Ratio tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap Re$turn Saham pada 

Pe$rusahaan Manufaktur. 

5. Laba Be$rsih me$miliki nilai thitung < 

ttabe$l dimana -1,434 < 2,05954 

de$ngan nilai signifikansi 0,173> 0,05 

maka dapat dikatakan bahwa Laba 

Be$rsih tidak be$rpe$ngaruh signifikan 

te$rhadap Re$turn Saham pada 

Pe$rusahaan Manufaktur. 

6. Ukuran Pe$rusahaan me$miliki nilai 

thitung > ttabe$l dimana -3,197 

>2,05954 de$ngan nilai signifikansi 

0,006 < 0,05 maka dapat dikatakan 

bahwa Ukuran Pe$rusahaan 

be$rpe$ngaruh positif dan signifikan 

te$rhadap Re$turn Saham pada 

Pe$rusahaan Manufaktur. 

 

Uji Simultan (Uji F) 

Uji F dilakukan untuk 

me$nguji apakah variabe$l 

inde$pe$nde$n se$cara be$rsama- 

sama me$mpe$ngaruhi variabe$l 

de$pe$nde$n. 

Tabel 11. Hasil Uji F 

ANOVAa 

 
Mode$l Sum of Square$s df Me$an Square$ F Sig. 

1 Re$gre$ssion 7.533 6 1.255 3.940 .016b 

Re$sidual 4.460 14 .319   

Total 11.993 20    

a. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 

b. Pre$dictors: (Constant), Ukuran Pe$rusahaan, Laba Be$rsih, Curre$nt Ratio, De$bt to E$quity Ratio, 

ROA, Arus Kas Ope$rasi 

Be$rdasarkan hasil diatas 

dapat dilihat bahwa Fhitung 

dipe$role$h se$be$sar 3,940 de$ngan 

nilai signifikansi 0,016, de$ngan 

hasil ftabe$l yaitu 2,47. De$ngan 

de$mikian nilai fhitung > ftabe$l 

(3,940 > 2,47) dan nilai 

signifikansi dibawah 0,05 (0,016 < 

0,05). Maka dapat dikatakan 

bahwa Arus Kas Ope$rasi, ROA, 

DE$R, Curre$nt Ratio, Laba Be$rsih, 

dan Ukuran Pe$rusahaan se$cara 

simultan be$rpe$ngaruh positif dan 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham 

pada Pe$rusahaan Manufaktur 
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Koefisien Determinasi 

Koe$fisie$n de$te$rminasi 

digunakan untuk me$nge$tahui 

se$be$rapa be$sar pe$ngaruh variabe$l 

de$pe$nde$n dalam suatu mode$l 

re$gre$si 
Tabel 12. Hasil Uji Koefisien Determinasi  

Model Summaryb 
Mode$l R R Square$ Adjuste$d R Square$ Std. E$rror of the$ E$stimate$ 

1 .793a .628 .469 .564453 

a. Pre$dictors: (Constant), Ukuran Pe$rusahaan, Laba Be$rsih, Curre$nt Ratio, De$bt to E$quity Ratio, 

ROA, Arus Kas Ope$rasi 

b. De$pe$nde$nt Variable$: Re$turn Saham 46,9% 

Be$rdasarkan hasil diatas 

dapat dilihat bahwa nilai Adjuste$d 

R Square$ se$be$sar 0,469 = 46,9%, 

yang be$rarti faktor-faktor yang 

me$mpe$ngaruhi Re$turn Saham 

dapat dije$laskan ole$h Arus Kas 

Ope$rasi, ROA, DE$R, Curre$nt 

Ratio, Laba Be$rsih, dan Ukuran 

Pe$rusahaan se$be$sar 46,9% dan 

sisanya 53,1% dije$laskan ole$h 

variabe$l lain di luar pe$ne$litian ini. 

 

Pembahasan Hasil Uji Hipotesis 

Pengaruh Arus Kas Operasi 

terhadap Return Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa Arus 

Kas Ope$rasi tidak be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung < 

ttabe$l (1,123 < 2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,280 > 0,05 yang 

be$rarti H0 dite$rima H1 ditolak. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

E$ka Tride$snal L. Simanjuntak, 

He$nry Tamboto dan Ce$cilia L. 

Ke$wo (2023) yang be$rjudul 

“Pe$ngaruh Arus Ope$rsai dan Laba 

Akuntansi te$rhadap Re$turn Saham 

pada Pe$rusahaan Manufaktur Sub 

se$ktor Makanan dan Minuman 

yang te$rdaftar di Bursa E$fe$k 

Indone$sia Pe$riode$ 2018-2020” 

me$nyatakan bahwa Arus Kas 

Ope$rasi tidak be$rpe$ngaruh dan 

tidak signifikan te$rhadap Re$turn 

Saham.  

 

Pengaruh Return On Asset 

(ROA) terhadap Return Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa 

Re$turn On Asse$t be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung < 

ttabe$l (2,654 > 2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,019 < 0,05 yang 

be$rarti H0 ditolak H2 dite$rima. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

(Fitroh & Fauziah, 2022) yang 

be$rjudul “Pe$ngaruh Re$turn on 

Asse$t, Firm Size$ dan Price$ 

E$arning Ratio te$rhadap Re$turn 

Saham” me$nyatakan bahwa 

Re$turn On Asse$t be$rpe$ngaruh 

positif te$rhadap re$turn saham. 

 

Pengaruh Debt to Equity Ratio 

(DER) terhadap Return Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa De$bt 

to E$quity Ratio tidak be$rpe$ngaruh 
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signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung < 

ttabe$l (0,096 < 2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,925 > 0,05 yang 

be$rarti H0 dite$rima H3 ditolak. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

(Januardin e$t al., 2020) yang 

be$rjudul “Pe$ngaruh DE$R, NPM, 

dan PE$R te$rhadap Re$turn Saham 

pada Pe$rusahaan Se$ktor Prope$rty 

and Re$al E$state$ di Bursa E$fe$k 

Indone$sia “ yang me$nyatakan 

bahwa DE$R tidak me$miliki 

pe$ngaruh yang signifikan te$rhadap 

re$turn saham 

 

Pengaruh Current Ratio (CR) 

terhadap Return Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa 

Curre$nt Ratio tidak be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung < 

ttabe$l (-1,681 < 2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,115 > 0,05 yang 

be$rarti H0 dite$rima H4 ditolak. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

E$lida Gultom dan Kartika Sari 

Lubis (2021) yang be$rjudul 

Analisis Pe$ngaruh Curre$nt Ratio, 

Re$turn on E$quity dan De$bt to 

E$quity Ratio Te$rhadap Re$turn 

Saham Pada Pe$rusahaan Sub 

Se$ktor Te$le$komunikasi yang 

Te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

Pe$riode$ 2015-2019” yang 

me$nyatakan bahwa se$cara parsial 

curre$nt ratio tidak be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap re$turn saham.  

Pe$ngaruh Laba Be$rsih te$rhadap 

Re$turn Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa 

Curre$nt Ratio tidak be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung < 

ttabe$l (-1,434 < 2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,173> 0,05 yang 

be$rarti H0 dite$rima H5 ditolak. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h 

Titis Tilam Sari, Ika Yuliati dan 

Andung Prihartanto (2024) yang 

be$rjudul “Analisis Pe$ngaruh Laba 

Be$rsih, Arus Kas Ope$rasi dan 

De$bt to E$quity (DE$R) te$rhadap 

Re$turn Saham Pada Pe$rusahaan 

Manufaktur Sub Se$ktor Pe$nge$lola 

Sawit Crude$ Palm Oil (CPO) yang 

te$rdaftar di Bursa E$fe$k Indone$sia 

(BE$I) Pe$riode$ 2017-2022” yang 

me$nyatakan bahwa Laba Be$rsih 

tidak me$mpunyai pe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$tum Saham 

 

Pe$ngaruh Ukuran Pe$rusahaan 

te$rhadap Re$turn Saham 

Be$rdasarkan hasil pe$ne$litian 

yang te$lah dilakukan, bahwa 

Ukuran pe$rusahaan be$rpe$ngaruh 

signifikan te$rhadap Re$turn Saham. 

Hal ini dibuktikan dari thitung > 

ttabe$l (-3,197 >2,05954) de$ngan 

nilai signifikansi 0,006 < 0,05 yang 

be$rarti H0 ditolak H6 dite$rima. 

Hasil pe$ne$litian ini se$jalan de$ngan 

pe$ne$litian yang dilakukan ole$h Ni 

Luh Putu Suryani Ulan De$wi dan I 

Ge$de$ Me$rtha Sudiartha (2019) 

yang be$rjudul “Pe$ngaruh 



2025. COSTING:Journal of Economic, Business and Accounting 8(2):1909-1928 

1926 

Profitabilitas, Likuiditas, 

Le$ve$rage$ dan Ukuran Pe$rusahaan 

te$rhadap Re$turn Saham Pada 

Pe$rusahaan Food and Be$ve$rage$” 

yang me$nyatakan bahwa Ukuran 

Pe$rusahaan be$rpe$ngaruh positif 

dan signifikan pada re$turn saham. 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian 

maka ditarik beberapa kesimpulan 

sebagai berikut: 

1. Secara parsial Arus Kas Operasi 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

2. Secara parsial Return On Asset 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

3. Secara parsial Debt to Equity 

Ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap return saham 

pada perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

4. Secara parsial Current Ratio 

tidak berpengaruh signifikan 

terhadap return saham pada 

perusahaan manufaktur yang 

terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia 

5. Secara parsial Laba Bersih tidak 

berpengaruh signifikan terhadap 

return saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

6. Secara parsial Ukuran 

Perusahaan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap return 

saham pada perusahaan 

manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia 

7. Secara simultan Arus Kas 

Operasi, Return On Asset, Debt 

to Equity Ratio, Current Ratio, 

Laba Bersih dan Ukuran 

Perusahaan berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap Return 

Saham pada Perusahaan 

Manufaktur 

 

SARAN 

Saran yang dapat penulis 

berikan yaitu: 

1. Bagi perusahaan, sebaiknya 

hasil penelitian ini dapat 

digunakan untuk meningkatkan 

return saham perusahaan 

manufaktur yang dilihat dari 

harga sahamnya. 

2. Bagi penulis selanjutnya, hasil 

penelitian ini dapat dijadikan 

bahan referensi untuk meneliti 

faktor yang mempengaruhi 

Return Saham Pada Perusahaan 

Manufaktur. 

3. Bagi investor, apabila 

melakukan investasi saham 

dengan menggunakan return 

saham sebaiknya menggunakan 

faktor-faktor yang 

mempengaruhinya. 
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