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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of total assets turnover and operating cash flows on stock returns
either partially or simultaneously in coal mining sector companies listed in Indonesia Stock Exchange period 2011-
2015.

The population of coal mining companies listed on the Indonesia Stock Exchange is twenty-three companies.
Sampling is done by purposive sampling as many as six companies and five periods of financial statements. In this
research, three research hypotheses are prepared. Method and research design using descriptive verifikatif. Sources
of data used are secondary data. The design of the analysis used is multiple linear regression analysis, classic
assumption test (normality test, multicolinierity test, heteroscedasticity test, and autocorrelation test), correlation

analysis, and coefficient of determination, while hypothesis testing using T test and F test.
The results showed that partially total assets turnover have no significant effect on stock return, while
operating cash flow partially effect on stock returns. Simultaneously total assets turnover and operating cash flow

effect on stock returns.
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|. PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Penelitian

Menurut Widodo (2007) dalam Tri Laksita
Asmi (2014) dalam berinvestasi pada saham investor
harus memperhatikan dua hal yaitu keuntungan
(return) dan risiko (risk). Ketidakpastian merupakan
unsur inti dari investasi, sehingga investor harus
mempertimbangkan ketidakpastian ini sebagai risiko
investasi untuk meminimkan terjadinya risiko dalam
berinvestasi, seorang investor sebaiknya
memperhatikan kinerja saham suatu perusahaan
Indriyo dan Basri (2000:167) dalam Tri Laksita Asmi
(2014). Salah satu alat yang dapat mengukur kinerja
perusahaan adalah dengan menggunakan analisis
rasio keuangan. Berdasarkan penelitian terdahulu
yang mengukur kinerja perusahaan dengan rasio
keuangan. Rasio keuangan yang digunakan dalam
penelitian ini adalah perputaran total aktiva dan arus
kas operasi.

Perputaran total aktiva atau total asset
turnover (TATO) adalah salah satu dari rasio aktivitas.
Menurut Kasmir (2012:185) dalam Maria (2014),
TATO merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki
perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan
yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva. Menurut
Prastowo (2011:94) dalam Maria (2014), TATO
mengukur  aktivitas aktiva dan kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan penjualan melalui
penggunaan aktiva tersebut. TATO yang tinggi

menunjukkan efisien suatu perusahaan dalam
memanfaatkan aktiva yang dimilikinya dan
menunjukkan semakin besar penjualan yang
dihasilkan, yang kemudian berdampak positif pada
harga saham, Thrisye (2013) dalam Ajeng lka Ariyanti
& Suwitho (2016). Jika harga saham naik maka return
saham akan meningkat.

Hasil penelitan yang dilakukan oleh
Herdiyana dan Kartika (2015) menunjukkan bahwa
total asset turnover secara parsial berpengaruh
terhadap return saham.. Berbeda dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Tri Laksita Asmi (2014)
total asset turnover tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap return saham.

Daniati dan Suhairi (2006) dalam Murni
Prasetyaningrum (2014), menyebutkan bahwa
aktivitas operasi adalah aktivitas penghasil utama
pendapatan perusahaan (principal revenue activities)
dan aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas
investasi dan pendanaan. Menurut PSAK No. 2 (IAl,
2012) dalam Harnovinsah dan Bernad Sagala (2015),
arus kas dari aktivitas operasi terutama diperoleh dari
aktivitas penghasil utama pendapatan entitas. Arus
kas tersebut pada umumnya berasal dari transaksi
dan peristiwa lain yang mempengaruhi penetapan
laba atau rugi bersih. Huang (2009) dalam Murni
Prasetyaningrum  (2014), menemukan bahwa



perubahan arus kas operasi perusahaan berpengaruh
terhadap return saham perusahaan.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Yogie
Rahmanda Putra dan Mimin Widyaningsih (2016)
menunjukkan bahwa arus kas operasi berpengaruh
positif terhadap return saham. Berbeda dengan hasil
penelitian yang dilakukan Haris Kristanto dan Sumani
(2016) menunjukkan bahwa arus kas operasi tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Saham merupakan bentuk kepemilikan
perusahaan dimana para pemegang saham berharap
untuk mendapatkan sejumlah return yang diterima
dari pembagian dividen atau keuntungan dari
kenaikan harga saham, Gitman (2012) dalam Juanita
Putri Aison dan Rosita Suryaningsih (2013). Munte
(2009) dalam Murni Prasetyaningrum (2014),
menjelaskan bahwa harapan dari seorang investor
akan investasinya adalah memperoleh tingkat return
sebesar-besarnya pada tingkat risiko tertentu.
Sementara, bagi investor yang lain, saham
memberikan penghasilan yang berupa dividen
Primandoko (2005) dalam Murni Prasetyaningrum
(2014).

1.2 Identifikasi dan Rumusan Masalah
1.2.1 Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang penelitian penulis
menemukan adanya masalah mengenai penelitian
terdahulu tentang pengaruh peputaran total aktiva dan
arus kas operasi terhadap return saham yang memiliki
arah dan signifikansi yang berbeda-beda. Terutama
pada tahun 2015, perputaran total aktiva, arus kas
operasi, dan return saham perusahaan sektor
pertambangan batu bara mengalami penurunan yang
diakibatkan oleh melemahnya ekonomi dunia dan
faktor eksternal lainnya sehingga dilakukan penelitian
lebih lanjut.

1.2.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah tersebut,
maka perumusan masalah dalam penelitian ini
adalah:

1. Bagaimana perkembangan perputaran total
aktiva, arus kas operasi, dan return saham pada
perusahaan sektor pertambangan batu bara.

2. Seberapa besar pengaruh perputaran total aktiva
terhadap return saham pada perusahaan sektor
pertambangan batu bara.

3. Seberapa besar pengaruh arus kas operasi
terhadap return saham pada perusahaan sektor
pertambangan batu bara.

4. Seberapa besar pengaruh perputaran total aktiva
dan arus kas operasi terhadap return saham
pada perusahaan sektor pertambangan batu
bara.

1.3 Maksud dan Tujuan Penelitian
1.3.1 Maksud Penelitian

Penelitian ini dimaksudkan untuk memperoleh
data-data bahan yang diperlukan sebagaimana yang
digambarkan dalam perumusan masalah mengenai

pengaruh perputaran total aktiva dan arus kas operasi
terhadap return saham perusahaan  sektor
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

1.3.2 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui perkembangan perputaran
total aktiva, arus kas operasi, dan return saham
pada perusahaan sektor pertambangan batu
bara.

2. Untuk  mengetahui besarnya  pengaruh
perputaran total aktiva terhadap return saham
pada perusahaan sektor pertambangan batu
bara.

3. Untuk mengetahui besarnya pengaruh arus kas
operasi terhadap return saham pada perusahaan
sektor pertambangan batu bara.

4. Untuk mengetahui besarnya  pengaruh
perputaran total aktiva dan arus kas operasi
terhadap return saham pada perusahaan sektor
pertambangan batu bara.

1.4 Kegunaan Penelitian

1.4.1 Kegunaan Praktis

a. Bagi Perusahaan
Penelitian  diharapkan dapat memberikan
informasi, masukan, dan evaluasi yang berguna
bagi perusahaan sebagai bahan pertimbangan,
perbaikan dan penyempurnaan dalam
perkembangan kondisi keuangan perusahaan
serta proses pengambilan keputusan.

b. Bagi Masyarakat
Penelitan  diharapkan  dapat menambah
pengetahuan masyarakat mengenai pengaruh
perputaran total aktiva dan arus kas operasi
terhadap return saham perusahaan sektor
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia.

1.4.2 Kegunaan Akademis

a. Bagi Penulis
Penelitian ini diharapkan dapat menambah
pengetahuan, pengalaman, wawasan,
keterampilan, dan informasi penulis baik secara
teoritis maupun secara praktis, khususnya
mengenai pengaruh perputaran total aktiva dan
arus kas operasi terhadap return saham
perusahaan sektor pertambangan batu bara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

II. KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN,
DAN HIPOTESIS
2.1 Kajian Pustaka
2.1.1 Perputaran Total Aktiva

Menurut Kasmir (2012:185) dalam Maria
(2014), TATO merupakan rasio yang digunakan untuk
mengukur perputaran semua aktiva yang dimiliki
perusahaan dan mengukur berapa jumlah penjualan
yang diperoleh dari tiap rupiah aktiva.

Total asset turnover merupakan rasio yang
digunakan untuk mengukur seberapa baik tingkat



efisien dalam seluruh aktiva perusahaan untuk
menunjang kegiatan penjualan, yang dimana total
asset turnover yang menghubungkan antara
penjualan dengan total aktiva, Farkhan dan lka (2012)
dalam Juanita Putri Aison dan Rosita Suryaningsih
(2013). Riyanto (2010) dalam Maria (2014), TATO
dapat dihitung dengan menggunakan rumus:
Penjualan

Total Assets Turnover = ——
Total Aset

2.1.2 Arus Kas Operasi

Daniati dan Suhairi (2006) dalam Murni
Prasetyaningrum (2014), menyebutkan bahwa
aktivitas operasi adalah aktivitas penghasil utama
pendapatan perusahaan (principal revenue activities)
dan aktivitas lain yang bukan merupakan aktivitas
investasi dan pendanaan.

Perhitungan arus kas operasi yang digunakan
dalam penelitian, Nugroho (2013) dalam Juanita Putri
Aison dan Rosita Suryaningsih (2013):

CFOt— (CFOt—1)

CFO =
(CFOt—1)

2.1.3 Return Saham

2.1.3.1 Pengertian Saham

Menurut Sjahrial (2012:19) dalam Ajeng lka
Ariyanti dan Suwitho (2016), saham adalah surat
berharga yang dikeluarkan oleh sebuah perusahaan
yang berbentuk perseroan terbatas atau yang biasa
yang disebut emiten. Sedangkan menurut Tandelilin
(2006:18) dalam Ajeng lka Ariyanti dan Suwitho
(2016), saham merupakan bukti bahwa kepemilikan
atas asset-asset perusahaan yang menerbitkan
saham (emiten).

2.1.3.2 Jenis-jenis Saham
Jenis-jenis saham yang diperdagangkan di
pasar modal menurut Tendelilin (2010:32) dalam

Ajeng Ika Ariyanti dan Suwitho (2016) adalah sebagai

berikut:

1. Saham biasa (common stock) menyatakan
kepemilikan suatu perusahaan. Saham biasa
adalah sertifikat yang menunjukkan bukti
kepemilikan suatu perusahaan. Sebagai pemilik,
pemegang saham biasa suatu perusahaan
mempunyai hak suara proporsional pada
berbagai dalam rapat umum pemegang saham
(RUPS).

2. Saham preferen (preferen stock) merupakan satu
jenis sekuritas ekuitas yang beredar dalam
beberapa hal engan saham biasa. Dividen pada
saham preferen biasanya dibayarkan dalam
jumlah tetap dan tidak pernah berubah dari waktu
ke waktu. Seperti yang disebut dengan istilah
preferred (dilebihkan), pembagian dividen
kepada pemegang saham preferen lebih
didahulukan  sebelum  diberikan  kepada
pemegang saham biasa. Sesungguhnya saham
preferen merupakan saham yang memiliki
karakteristik gabungan (hybrid) antara saham
biasa dan obligasi. Saham preferen adalah
serupa dengan saham biasa karena merupkan
ekuitas yang menyatakan  kepemilikian,
membayar dividen, dan diterbitkan tanpa tanggal

jatuh tempo. Di sisi lain, saham preferen juga
serupa dengan obligasi karena merupakan
sekuritas yang menghasilkan pendapatan tetap
dari dividen tetapnya.

2.1.3.3 Return Saham

Menurut Jogiyanto (2010:205) dalam Ajeng
Ilka Ariyanti dan Suwitho (2016), return merupakan
hasil yang diperoleh dari investasi. Return merupakan
hasil yang diperoleh dari investasi. Return dapat
berupa return realisasi yang sudah terjadi dan return
ekspektasi yang belum terjadi namun di harapkan
dapat terjadi dimasa mendatang. Return realisasi
(realized return) merupakan return yang telah terjadi.
Return realisasi penting karena digunakan sebagai
salah satu pengukur kinerja perusahaan dan dihitung
berdasarkan data hitoris. Return ekspektasi (expected
return) adalah return yang diharapkan akan diperoleh
oleh investor dimasa mendatang. Berbeda dengan
return realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return
ekspektasi sifathya belum terjadi, Jogiyanto (2008)
dalam Harnovinsah dan Bernad Sagala (2015).
Return saham yang dirumuskan Jogiyanto (2000:108)
dalam Ni Putu Trisna Windika Pratiwi dan | Wayan
Putra (2015):

R _ Pt—(Pt—-1)
eturn = Pt—1)
2.2 Kerangka Pemikiran
2.2.1 Keterkaitan Perputaran Total Aktiva
Terhadap Return Saham

Perusahaan yang mampu mengoptimalkan
asetnya dan meningkatkan penjualannya akan lebih
menarik untuk investor, hal ini akan meningkatkan
return saham dari perusahaan tersebut dan dapat
dilihat dari peningkatan harga saham perusahaan,
Nugroho (2013) dalam Juanita Putri Aison dan Rosita
Suryaningsih (2013).

Hal ini sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Herdiyana dan Kartika (2015) yang
berjudul Pengaruh hasil analisis fundamental
terhadap return saham PT Ramayana Lestari Sentosa
Tbk. Menyatakan bahwa total asset turnover secara
parsial berpengaruh terhadap return saham.

2.2.2 Keterkaitan Arus Kas Operasi Terhadap
Return Saham

Menurut Susilowati (2010) dalam Juanita Putri
Aison dan Rosita Suryaningsih (2013), ketika nilai
arus kas operasi bernilai positif yang berarti arus kas
operasi masuk lebih besar dari arus kas operasi
keluar, maka hal ini memperlihatkan lancarnya kinerja
perusahaan, dan hal ini akan lebih meyakinkan
investor untuk melakukan investasi karena dengan
lancarnya kinerja perusahaan, maka suatu hal yang
mungkin bila return yang didapat investor akan lancar
pula. Apabila nilai arus kas operasi meningkat berarti
menunjukkan bahwa kinerja dan aktivitas perusahaan
lancar sehingga dapat menghasilkan laba.

Hal ini akan menarik para investor untuk
berinvestasi dan menaikan harga saham perusahaan
karena banyak investor yang membeli saham
perusahaan tersebut yang akan meningkatkan return
saham. Sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh
Rihfenti Ernayani and Robiyanto (2016) yang berjudul



The effect of the cash flows, gross profit and company
size on Indonesian stock return. (A study on the
chemical and basic industry companies during the
periods of 2009-2014) yang menunjukkan bahwa
secara parsial aliran operasi kas berpengaruh
terhadap return saham.

2.2.3 Keterkaitan Perputaran Total Aktiva dan
Arus Kas Operasi Terhadap Return Saham

Jika sebuah perusahaan dapat mengelola
perputaran total aktiva dan arus kas operasinya
dengan baik maka perusahaan bisa membuat para
investor tertarik untuk menanam saham. Hal ini akan
membuat harga saham naik yang bisa meningkatkan
return saham perusahaan. Sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Juanita Putri Aison dan Rosita
Suryaningsih (2013) yang berjudul Pengaruh debt to
equity ratio, current ratio, return on asset, total asset
turnover, dan perubahan arus kas operasi terhadap
return saham menunjukkan bahwa debt to equity ratio
(DER), current ratio (CR), return on asset (ROA), total
asset turnover (TAT), dan Arus Kas dari operasi (CFO)
secara bersamaan memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap return saham.

2.3 Hipotesis

Berdasarkan kerangka pemikiran dan
penelitian yang telah dilakukan sebelumnya, maka
hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah:

H: : Perputaran total aktiva secara parsial
berpengaruh terhadap return saham.

H> : Arus Kkas operasi secara parsial
berpengaruh terhadap return saham.

Hs : Perputaran total aktiva dan arus kas

operasi secara simultan berpengaruh
terhadap return saham.

Il OBJEK DAN METODE PENELITIAN
31 Objek Penelitian

Dalam melakukan penelitian, terlebih dahulu
perlu ditentukan objek peneltian. Objek penelitian
menurut Husein Umar (2005:303) adalah:

“Objek Penelitian adalah menjelaskan tentang
apa dan atau siapa yang menjadi objek penelitian,
juga dimana dan kapan penelitian dilakukan, bisa juga
ditambahkan hal-hal lain jika dianggap perlu.”

Objek penelitian dalam penelitian ini adalah
perputaran total aktiva (X1) dan arus kas operasi (X2)
sebagai variable bebas atau independen yang
berpengaruh terhadap return saham (Y) sebagai
variabel terikat atau dependen.

3.2 Metode Penelitian
Menurut Sugiyono (2015:2), metode penelitian pada
dasarnya merupakan cara ilmiah untuk mendapatkan

data dengan tujuan dan kegunaan tertentu. Metode
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah
metode penelitian deskriptif dan metode verifikatif.

Penggunaan metode analisis deskriptif pada
penelitian ini untuk memberikan penjelasan dan
gambaran secara lebih mendalam tentang return
saham perusahaan yang dianalisis melalui perputaran
total aktiva dan arus kas operasi.

Sedangkan metode verifikatif digunakan
untuk menguji hipotesis menggunakan perhitungan
statistik. Adapun penggunaan metode verifikatif dalam
penelitian ini adalah untuk menganalisis besarnya
pengaruh perputaran total aktiva dan arus kas operasi
terhadap return saham perusahaan  sektor
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

Penelitian ini dimaksudkan untuk menguiji
hipotesis dengan menggunakan hitungan statistik.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji variabel
perputaran total aktiva dan arus kas operasi terhadap
return saham yang diteliti dalam sebuah hipotesis
apakah varibel tersebut diterima atau ditolak.

3.2.1 Desain Penelitian

Desain  penelitan  adalah  rancangan
penelitian yang digunakan sebagai pedoman dalam
melakukan proses penelitian. Desain penelitian akan
berguna bagi semua pihak yang terlibat dalam proses
penelitian.

Menurut Sugiyono (2015:16-18) penjelasan
proses penelitian disampaikan seperti teori sebagai
berikut:

Proses penelitian meliputi:

1. Sumber masalah

2. Rumusan masalah

3. Konsep dan teori yang relevan dan penemuan
yang relevan

Pengajuan hipotesis

Metode penelitian

Menyusun instrument penelitian

Kesimpulan

No ok

3.2.2 Operasionalisasi Variabel

Menurut  Sugiyono (2015:38), “Variabel
penelitian pada dasarnya adalah segala sesuatu yang
berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal
tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya”. Dalam
penelitian ini menggunakan dua variabel independen
dan satu variabel dependen. Operasional penelitian
masing-masing variabel dalam penelitian ini adalah
sebagai berikut :



Tabel 1. Operasionalisasi Variabel

No | Variabel Indikator Ukrl:ra Sumber | Skala
1. Perputara | -Penjualan Kali (X) | Laporan | Rasio
n total | -Total Aset laba rugi
aktiva Penjualan dan
Total Assets Turnover = Total Aset neraca
2. Arus kas | -Arus kas operasi periode tahun Persen | Laporan | Rasio
operasi sekarang (%) arus kas
-Arus kas operasi periode tahun lalu
CFOt— (CFOt—1)
CFO =
(CFOt—1)
3. Return -Harga saham tahun sekarang Persen | Shares Rupiah
saham (Y) | -Harga saham tahun lalu (%) traded
Pt— (Pt—1) (ringkas
Return= ————— an
kinerja
perusah
aan)

3.2.3. Sumber dan Tenik Penentuan Data
3.2.3.1 Sumber Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data kuantitatif yaitu dalam bentuk angka-
angka yang menunjukkan nilai dari besaran atau
variabel yang mewakilinya. Jenis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data
sekunder merupakan data yang diambil secara tidak
langsung yang merupakan data yang telah diolah oleh
pihak pertama, yaitu perusahaan.

Dalam penelitian ini, data sekunder diperoleh
dari laporan keuangan publikasi perusahaan sektor
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia.

3.2.3.2 Teknik Penentuan Data
Untuk menunjang hasil penelitian, maka
peneliti melakukan pengelompokan data yang
diperlukan ke dalam dua golongan, yaitu:
1. Populasi
Populasi yang digunakan pada penelitian ini
adalah perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia berjumlah 23
perusahaan.
2. Sampel
Berdasarkan penjelasan tersebut data dari
populasi yang akan dijadikan sampel adalah 6
perusahaan sektor pertambangan batu bara
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
Adapun pertimbangan tertentu dalam
pengambilan sampel yaitu:
1. Sampel mewakili fenomena yang dipilih.
2. Sampel mudah diperoleh dan sesuai dengan
yang dibutuhkan.
Dalam penelitian ini sampel yang diambil
adalah 6 perusahaan sektor pertambangan batu bara

(cross section) yang telah terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dan 5 periode laporan keuangan (time
series). Total sampel keseluruhan berjumlah 30 data
(pooled data).

3.2.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam

penelitian ini adalah:

1. Dokumentasi
Mengumpulkan data dari laporan-laporan yang
telah diolah oleh pihak lain sehingga penulis
dapat memperoleh informasi yang dibutuhkan.

2. Studi kepustakaan
Mengumpulkan teori-teori yang mendasari
penelitian, yang dapat dijadikan pedoman dalam
melakukan analisis terhadap data dan informasi
yang didapatkan dari perusahaan sektor
pertambangan batu bara yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Dalam penelitian ini penulis
mempelajari artikel, jurnal, dan literatur lainnya
yang ada kaitannya dengan penelitian ini.

3.2.5 Rancangan Analisis

Rancangan analisis adalah proses mencari
dan menyusun secara sistematis data yang telah
diperoleh dari hasil observasi lapangan dan
dokumentasi dengan cara mengorganisasikan data
kedalam kategori, menjabarkan kedalam unit-unit,
melakukan sintesa, menyusun kedalam pola, memilih
mana yang lebih penting dan yang akan dipelajari, dan
membuat kesimpulan sehingga mudah dipahami oleh
diri sendiri maupun orang lain. Peneliti melakukan
analisa terhadap data yang telah diuraikan dengan
menggunakan metode kualitatif dan kuantitatif.



3.2.5.1 Rancangan Analisis Deskriptif (Kualitatif)

Penggunaan metode analisis deskriptif pada
penelitian ini untuk memberikan penjelasan dan
gambaran secara lebih mendalam tentang return
saham perusahaan yang dianalisis melalui perputaran
total aktiva dan arus kas operasi.

Penulis dalam menyusun usulan penelitian ini
menggunakan analisis deskriptif dengan pendekatan
kualitatif dimana data tersebut diperoleh dan dianalisa
dengan dasar teori yang ada sekarang sehingga
dapat memberikan suatu gambaran yang cukup jelas.
Selanjutnya diteliti lalu diambil suatu kesimpulan dari
hasil analisis tersebut dengan menggunakan
pendekatan kualitatif sehingga dapat diketahui
seberapa erat hubungan antara variable perputaran
total aktiva (X1), arus kas operasi (X2), dan return
saham (Y). Sehingga kita bisa melihat bagaimana
perkembangan  perputaran total aktiva dan
perkembangan arus kas operasi terhadap return
saham untuk setiap tahunnya.

3.2.5.2 Rancangan Analisis Verifikatif (Kuantitatif)

Metode verifikatif digunakan untuk menguiji
hipotesis menggunakan perhitungan statistik. Adapun
penggunaan metode verifikatif dalam penelitian ini

adalah untuk menganalisis besarnya pengaruh
perputaran total aktiva dan arus kas operasi terhadap
return saham perusahaan sektor pertambangan batu
bara yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Adapun langkah-langkah analisis kuantitatif

yang diuraikan diatas adalah sebagai berikut:
1. Analisis Regresi Linier Berganda
2. Uji asumsi Klasik

a. Uji Normalitas

b. Uji Multikolinieritas

c. Uji Heteroskedastisitas

d. Uji Autokorelasi
3. Analisis Korelasi
4. Koefisien Determinasi

3.2.6 Pengujian Hipotesis

Rancangan pengujian hipotesis penelitian ini
untuk menguiji ada tidaknya pengaruh antara variabel
independen yaitu perputaran total aktiva (X1) dan arus
kas operasi (X2) terhadap return saham sebagai
variabel dependen (Y).

IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil penelitan dengan menggunakan
analisis regresi linier berganda dapat dilihat pada tabel
di bawah ini

Tabel 2. Analisis Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Unstandardized Coefficients| Coefficients

Standardized

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -32.709 11.920 -2.744 .011
TATO 5.816 10.777 .093 .540 .594
CFO 134 .052 442 2.575 .016

a. Dependent Variable: RShm

Dari hasil tabel regresi linier berganda dapat
diinterprestasikan sebagai berikut:

1. Variabel X1 yaitu perputaran total aktiva memiliki
koefisien regresi sebesar 5.816, artinya jika
perputaran total aktiva meningkat satu Kkali,
sementara arus kas operasi konstan, maka
tingkat return saham akan meningkat sebesar
5.816 persen.

2. Variabel X2 yaitu arus kas operasi memiliki
koefisien regresi sebesar 0.134, artinya jika arus
kas operasi meningkat, sementara perputaran
total aktiva konstan, maka tingkat return saham
akan meningkat sebesar 0.134 persen.

Hasil analisis korelasi dan koefisien
determinasi dapat dilihat pada tabel berikut:



Tabel 3. Analisis Korelasi
Correlations

Control Variables TATO CFO RShm
RShm  TATO Correlation 1.000 .003
Significance (2-tailed) . .990
df 0 27
CFO Correlation .003 1.000
Significance (2-tailed) .990
df 27 0

a. Cells contain zero-order (Pearson) correlations.

Berdasarkan tabel output di atas terlihat
bahwa nilai koefisein korelasi yang diperoleh antara
perputaran total aktiva (X1) dan arus kas operasi (X2)
dengan return saham (Y) adalah sebesar 0,003. Nilai
korelasi bertanda positif yang menunjukkan bahwa
hubungan yang terjadi antara variabel bebas dengan

perputaran total aktiva (TATO) dan arus kas operasi
(CFO) meningkat maka akan diikuti dengan
meningkatnya return saham. Berdasarkan kriteria
interpretasi koefisien korelasi, nilai koefisien korelasi
sebesar 0,003 termasuk dalam kategori hubungan
yang sangat rendah, berada pada interval 0,00 —

variabel terikat adalah searah, artinya apabila 0,199.

Tabel 4. Analisis Koefisien Determinasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 4562 .208 149 29.66041

a. Predictors: (Constant), CFO, TATO

Dilihat dari nilai R Squarenya menunjukan nilai
sebesar 0.208, artinya kontribusi pengaruh
perputaran total aktiva (TATO) dan arus kas operasi
terhadap return saham sebesar 20.8% dan sisanya

current ratio, debt to equity ratio, return on asset,
price to book value, net profit margin, dan return on
equity.

dipengaruhi oleh variabel lainnya. Diantaranya
Tabel 5. Uji Parsial (Uji Statistik t)
Coefficients?
Standardized
Unstandardized Coefficients| Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) -32.709 11.920 -2.744 .011]
TATO 5.816 10.777 .093 .540 .594
CFO 134 .052 442 2.575 .016

a. Dependent Variable: RShm
Dari nilai-nilai di atas terlihat bahwa nilai t-
hitung yang diperoleh variabel perputaran total aktiva
(X1) sebesar (0,540) < t tabel (2,05), sesuai dengan
kriteria pengujian hipotesis bahwa Ho diterima dan
Ha ditolak. Artinya secara parsial, perputaran total
aktiva (TATO) berpengaruh tidak signifikan terhadap

return saham. Dan terlihat bahwa nilai t-hitung yang
diperoleh variabel arus kas operasi (X2) sebesar
(2,575) > t tabel (2,05), sesuai dengan kriteria
pengujian hipotesis bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima. Artinya secara parsial, arus kas operasi
(CFO) berpengaruh terhadap return saham.



Tabel 6. Uji Simultan (Uji Statistik F)

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 6238.612 2 3119.306 3.546 .0437
Residual 23752.982 27 879.740
Total 29991.594 29

a. Predictors: (Constant), CFO, TATO
b. Dependent Variable: RShm

Dari nilai-nilai di atas terlihat bahwa nilai f-
hitung yang diperoleh variable perputaran total aktiva
(X1) dan arus kas operasi (X2) terhadap return saham
(Y) sebesar (3,546) > f tabel (3,35), sesuai dengan
kriteria pengujian hipotesis bahwa Ho ditolak dan Ha
diterima. Artinya secara simultan, perputaran total
aktiva (TATO) dan arus kas operasi (CFO)
berpengaruh terhadap return saham.

V. Kesimpulan Dan Saran
5.1 Kesimpulan

Perputaran total aktiva secara parsial
berpengaruh tidak signifikan terhadap return saham.
Arus kas operasi secara parsial berpengaruh terhadap
return saham. Perputaran total aktiva dan arus kas
operasi secara simultan berpengaruh terhadap return
saham. Sisanya pengaruh faktor-faktor lain yang tidak
diteliti, yang merupakan faktor lain diluar perputaran
total aktiva dan arus kas operasi, diantaranya current
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