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ABSTRAK

Salah satu informasi keuangan yang dapat digunakan investor untuk menilai kinerja
perusahaan adalah perubahan laba bersih dan arus kas operasi. Penelitian ini bertujuan untuk
menguji pengaruh perubahan laba bersih dan arus kas operasi terhadap return saham, pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) saat periode krisis
keuangan tahun 2008. Periode penelitian ini adalah tahun 2006 sampai dengan tahun 2009.

Sebanyak 38 perusahaan manufaktur yang menjadi sampel dalam penelitian ini, yang
dipilih dengan metode purposive sampling. Data pada penelitian ini adalah data sekunder
yang diperoleh dari Indonesian Capital Market Directory (ICMD) dan situs Bursa Efek
Indonesia (BEI). Dalam menganalisis data digunakan teknik regresi berganda dan regresi
dengan model kelambanan (lag). Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini
adalah return saham. Sedangkan variabel independennya adalah perubahan laba bersih dan
arus kas operasi.

ersin dan arus kas
uh terhadap return
oleh hasil regresi dengan
model kelambanan (lag) yang menyatakan bahwa peftliaha rsih dan arus kas operasi

Hasil dari penelitian ini menyatakan bahwa perub
operasi baik secara individu maupun secara bersama-sama ti

return saham dan perubahan arus kas ope
tidak berpengaruh terhadap return saham.

Kata Kunci : perubahan laba bersih, pe us kas operasi, harga saham, return saham.



BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Salah satu cara untuk berinvestasi di pasar modal adalah investasi dan penanaman
modal dalam bentuk saham yang merupakan pemilikan atau pembelian saham-

saham perusahaan terbuka oleh para investor. Investasi @dalah komitmen atas

sejumlah dana atau sumberdaya lainnya yang dila saat ini, dengan

harus n@b berapa konsep dasar investasi, yang akan menjadi dasar

pijakan dalammsettap tahap pembuatan keputusan investasi yang akan dibuat. Hal
mendasar dalam proses keputusan investasi adalah pemahaman hubungan antara
return yang diharapkan dan resiko suatu investasi.

Alasan utama orang berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan.
Dalam konteks manajemen investasi tingkat keuntungan investasi disebut sebagai
return. Namun, berinvestasi di pasar modal memiliki resiko yang sangat besar
sehingga para investor memerlukan analisis untuk menilai kelayakan suatu

perusahaan yang akan ditanami modal untuk mengurangi resiko - resiko investasi.
1



Sebagian investor, sebelum berinvestasi mereka terlebih dahulu
melakukan analisa terhadap informasi keuangan. Informasi tersebut diperoleh
melalui laporan keuangan. Dalam melakukan analisa, investor sering Kkali
menggunakan informasi laba bersih, karena laba bersih di pandang sebagai
indikator kemampuan perusahaan dalam membayar deviden. Selain itu, semakin
besar laba bersih yang dimiliki oleh perusahaan, investor akan tertarik untuk

menanamkan sahamnya. Hal ini mempengaruhi harga saham yang akan

berdampak pada return saham. Apabila investor tertarik k membeli saham,

sehingga terjadi aksi beli, maka akan meningkat saham. Namun
demikian laporan laba bersih belum menc yang sebenarnya dari
perusahaan.

Faktor-faktor lain yang |j alah ketersediaan kas dalam
perusahaan. Laporan lab ajikan perubahan keuangan yang
terjadi karena kegi poran arus kas merupakan laporan yang
dapat memberikan infor
da perisahaan. Laporan arus kas menyajikan posisi keuangan dari

CJe ar dan aliran kas masuk pada suatu periode. Arus kas

perusahaan berasal dari aktivitas operasi, aktivitas investasi, dan aktivitas

lebih lengkap, yaitu mengenai jumlah kas yang

tersedia

segi ali

pendanaan. Arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan salah satu hal
yang mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan dalam berinvestasi.
Investor dapat mengetahui Kinerja perusahaan terutama kegiatan operasional
perusahaan melalui arus kas dari aktivitas operasi tersebut.

Selain itu, Joko Kusno (2004) dalam penelitiannya yang berjudul “ Analisis

Pengaruh Perubahan Arus Kas dan Laba Akuntansi Terhadap Return Saham”



menyatakan bahwa perubahan arus kas operasi memiliki pengaruh positif yang
signifikan terhadap return saham, laba akuntansi tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap return saham, namun perubahan arus kas operasi dan laba
akuntansi secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham .

Secara fundamental dan penelitian terdahulu, harga saham yang akan
berdampak pada return saham dipengaruhi oleh variabel laba bersih dan arus kas
operasi. Namun secara teknikal, harga saham dapat dipengaruhi oleh supply dan

demand maupun trend yang sedang terjadi. Seperti yang t kita ketahui, pada

tahun 2008 terjadi krisis keuangan di Amerika Serikat. ersebut ditandai

Indonesia. Peneliti tertarik untuk menganalisa pengaruh internal informasi
perusahaan terhadap harga saham ketika Indonesia terkena imbas dari krisis
keuangan pada tahun 2008.

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka peneliti tertarik untuk
melakukan penelitian yang berjudul “ Pengaruh Perubahan Laba Bersih dan Arus

Kas Operasi Terhadap Return Saham.



1.2 Perumusan Masalah
Dalam penelitian ini, penulis merumuskan permasalahan :
1. Apakah perubahan laba bersih berpengaruh positif terhadap return
saham?
2. Apakah perubahan arus kas operasi berpengaruh positif terhadap

return saham?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang ada, maka t@jua litian ini adalah
untuk menguji pengaruh perubahan laba i kas operasi terhadap

return saham.

1.4 Kontribusi Penelitial

Penulis berharagy bahwa lit ini akan dapat memberikan manfaat,

antaralain:

asi dan bahan pertimbangan dalam menanamkan saham

mereka pada suatu perusahaan.
2. Perusahaan
Sebagai motivasi perusahaan agar meningkatkan kinerja perusahaan.
3. Pemerintah
Sebagai informasi untuk menjadi acuan dalam menetapkan pemungutan

pajak.



4. Akademisi

Sebagai referensi dalam penelitian yang sejenis.

1.5 Batasan Penelitian
Dalam penelitian ini, penulis membatasi penelitian dalam beberapa hal yaitu :
1. Perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian ini adalah semua
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun 2006 — 2009.
2. Perusahaan mempublikasi laporan keuapgan Khus arus kas operasi

dan laba bersih selama berturut — t 06 — 20009.

3. Perusahaan tersebut memilikij
positif.
4. Return saham vy

gain/loss.






BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Dari hasil analisis pada bab 4, dapat disimpulkan bahwa ketika melakukan
pengujian dengan model regresi tanpa kelambanan (lag), perubahan laba bersih

dan perubahan arus kas operasi baik secara individu madpun secara bersama-

sama tidak berpengaruh terhadap return saham. Pene iliki argumen bahwa

5.2 Saran

Penelitian ini menguji pengaruh perubahan laba bersih dan arus kas
operasi terhadap return saham untuk periode krisis keuangan pada tahun 2008.
Dari hasil penelitian ini, penulis menyarankan kepada peneliti selanjutnya untuk
melakukan penelitian yang sama dengan periode yang berbeda, yaitu periode
setelah terjadinya krisis keuangan. Selain itu, peneliti selanjutnya juga dapat

melakukan penelitian yang sama pada periode krisis ekonomi yang lainnya.
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