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ABSTRAK

Laporan arus kas dan laba bersih merupakan bagian dari laporan keuangan
yang dapat berpengaruh terhadap perilaku investor, dimana memperoleh return
merupakan tujuan utama aktivitas perdagangan para investor di pasar modal.
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh arus kas operasi, arus kas
investasi, arus kas pendanaa dan laba bersih terhadap return saham pada perusahaan
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan pertambangan yang
terdaftar di BEI dengan menggunakan periode tahun penelitian pada tahun 2010
sampai dengan 2012, yaitu sebanyak 30 perusahaan. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data sekunder yang bersumber dariKidata laporan keuangan
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ( | Penelitian sebanyak
90 perusahaan dengan menggunakan metode p

pengaruh terhadap return saham. Hasil
pengujian secara simultan m j bahwa arus kas operasi, investasi, pendanaan

Saran pada iavestor yang ingin menanamkan sahamnya pada
perusahaan fek Indonesia (BEI) sebaiknya memperhatikan seluruh
komponen d: arus kas untuk pengambilan suatu keputusan investasi.

Kata Kunci . arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan, laba
bersih, return saham.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Salah satu fungsi pasar modal adalah sebagai sarana untuk memobilisasi dana

yang bersumber dari masyarakat ke berbagai sektor yangWnelaksanakan investasi.

Dari dana tersebut dapat diubah menjadi faktor-fak i mulai dari bahan
hlian manajemen. Faktor-
yang akan memberikan nilai
ilah perusahaan dapat berintegrasi
dengan masyarakat yang sumber dana terbesar. Syarat utama
yang diinginkan ole ah perasaan aman akan investasi dan tingkat
return yang a investasi tersebut. Perasaan aman ini diperoleh
karena para peroleh informasi yang jelas, wajar dan tepat waktu sebagai
dasar dalam pemgaribilan keputusan. Suatu informasi dianggap informatif jika
informasi tersebut mampu mengubah kepercayaan para pengambil keputusan, dan
adanya suatu informasi yang baru akan membentuk suatu kepercayaan yang baru
dikalangan para investor. Informasi yang dibutuhkan investor antara lain adalah
mengenai keadaan umum perekonomian dan pengaruh potensialnya terhadap hasil

sekuritas, informasi mengenai keadaan industri di perusahaan tersebut yang

beroperasi dan prospek dimasa depan dan informasi mengenai keadaan keungan dari



suatu perusahaan yang tercermin dari laporan keuangannya, Trisnawati Journal IImu

dan Riset Akuntansi (2013).

Dalam pasar modal yang efisien, harga-harga saham mencerminkan semua
informasi yang relevan dan pasar akan bereaksi apabila terdapat informasi baru. Salah
satu informasi tersebut adalah informasi akuntansi khususnya laporan keuangan

perusahaan. Laporan keuangan ini merupakan hasil akhir dari proses akuntansi yang

dirancang untuk memenuhi kebutuhan informasi dalam$pengambilan keputusan

investasi, karena dalam laporan keuangan terseb iperoleh informasi
mengenai posisi keuangan perusahaan, aliranka masi lainnya yang terkait

dengan keputusan investasi. Bagi iny 3si dari laporan keuangan dapat

memperoleh return

pasar modal.

keputusan ekonomi, Trisnawati Journal llmu dan Riset Akuntansi (2013).

Parameter kinerja perusahaan yang mendapat perhatian utama dari investor
dan kreditor dari laporan keuangan ini adalah laba dan arus kas. Pada saat dihadapkan
pada dua ukuran Kinerja akuntansi keuangan tersebut, investor dan kreditor harus
yakin bahwa ukuran kinerja yang menjadi fokus perhatian mereka adalah ukuran

kinerja yang mampu menggambarkan kondisi ekonomi perusahaan serta prospek



pertumbuhan dimasa depan dengan lebih baik. Investor bisa menggunakan informasi
laporan arus kas dan laba perusahaan sebagai ukuran kinerja perusahaan, karena
informasi tentang arus kas dan laba digunakan sebagai dasar untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, kas dan setara kas serta menilai
kebutuhan perusahaan untuk menggunakan arus kas tersebut. Hal ini menunjukkan
bahwa laporan arus kas dan laba mempunyai kandungan informasi yang bermanfaat

bagi investor. Laporan arus kas dikatakan memiliki dungan informasi jika

menyebabkan para investor melakukan penju pembelian  saham,

Kushermawan (2012).

Laporan arus kas merupakadijlaporan Yang menyajikan iktisar terinci

mengenai semua arus kas masuk dan arus Kas, kéluar, atau sumber dan penggunaan

kas selama suatu periode as berguna untuk menilai kekampuan

pertama aktivita asi, aktivitas ini merupakan indikator utama untuk menentukan
apakah operasi entitas dapat menghasilakan arus kas yang cukup untuk melunasi
pinjaman, membayar deviden dan melakukan investasi tanpa mengandalkan sumber
pendanaan dari luar, aktivitas ini meliputi penerimaan kas dari penjualan,
pembayaran kas kepada pemasok dan pembayaran kas kepada karyawan. Aktivitas
yang kedua adalah aktivitas investasi, aktivitas ini dianggap penting bagi perusahaan

karena mencerminkan pengeluaran yang telah terjadi untuk sumber daya untuk



menghasilkan pendapatan dan arus kas masa depan, aktivitas ini meliputi penerimaan
kas dari penjualan asset tetap, asset tidak berwujud dan asset jangka panjang serta
uang muka serta pinjaman yang diberikan kepada pihak lain. Aktivitas yang ketiga
adalah akivitas pendanaan merupakan penting karena berguna untuk memprediksi
klaim atas arus kas masa depan oleh para penyedia modal entitas, aktivitas ini
melipiti perolehan pinjaman dari kreditor dan pembayaran pokok pinjaman, PSAK

no.2 (2009).

Laba dapat digunakan sebagai alat untuk me rja perusahaan serta

memberikan informasi yang berkaitan dengan anajemen atas tanggung

dipercayakan kepadanya. Laba

informasi yang berguna bagi mereka yang paling berkepentingan dengan laporan
keuangan. Para investor dan kreditor yang sering menggunakan laporan laba rugi
untuk memperoleh informasi mengenai laba dan komponen-komponennya tujuannya
yaitu untuk menaksir prospek untuk aliran kas dari investasi dalam pinjaman untuk
usaha. Apabila kinerja keuangan perusahaan menunjukan prospek yang baik, maka
sahamnya akan diminati oleh para investor dan harganya akan meningkat dan laba

bersih perusahaan mendapatkan perhatian yang lebih banyak daripada bagian laba



lainnya. Hal ini karena laba bersih mengukur kemampuan usaha untuk menghasilkan
laba dan keberhasilannya perusahaan dalam mengelola usahanya, Trisnawati Journal

llmu dan Riset Akuntansi (2013).

Menurut Iswadi Journal of Economic Management and Business (2013)
menyatakan bahwa return merupakan hasil atau keuntungan yang diperoleh

pemegang saham sebagai hasil dari investasinya. Dalam investasi saham, investor

akan lebih memilih saham perusahaan yang memberikan tingkat keuntungan

tertinggi. Di sisi lain, return pun memiliki peran at signifikan dalam
menentukan nilai dari suatu investasi. Sya ng diinginkan oleh para

investor untuk bersedia menyalurkan da ui pasar modal adalah perasaan

yang jelas, wajar,

investasinya. Sgha

umumnya s n@

muatan infor

erhadap gejolak indikator ekonomi makro, dan tambahan
as, laba dan aktivitas-aktivitas tersebut akan mempengaruhi
keputusan para investor untuk melakukan investasi. Alasan pemilihan satu variabel
dependen yaitu return saham adalah karena return akan memberikan model estimasi
yang lebih tepat. Hal ini dikarenakan harga saham akan memberikan bias terhadap
reaksi investor, karena sifat harga saham yang relatif terhadap harga saham
perusahaan lain. Dalam hal ini, artinya bahwa harga saham yang tinggi belum tentu

mencerminkan kinerja saham yang lebih baik dibandingkan harga saham yang lebih



rendah. Alasan pemilihan perusahan pertambangan dibandingan dengan jenis
perusahan lain adalah karena perusahaan pertambangan adalah salah satu jenis
perusahaan besar yang terdapat di Indonesia dengan segala macam sektor yang
dimilikinya. Tetapi sayangnya, hingga saat ini sektor pertambangan di Indonesia
belum berkembang dengan maksimal. Hal ini patut disayangkan karena sektor
pertambangan jika dikelola dengan serius dapat menjadi sumber potensial pendapatan

dan daya tarik tersendiri bagi pengembangan daerah yadg memiliki bahan galian.

Berdasarkan uraian diatas maka pengambilan sampe elitian memfokuskan
pada satu jenis industri, yakni industri perta
mempublikasikan laporan keuangan da 2010-2012 maka penulis
tertarik untuk mengambil judul < ANAL 5ARUH ARUS KAS OPERASI,
ARUS KAS INVESTASI, DANAAN DAN LABA BERSIH
TERHADAP RETURN S DA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN

YANG TERDAFTA BURSA'EFEK INDONESIA TAHUN 2010-2012”.

Beradasarkan latar belakang di atas maka penulis mengidentifikasi perumusan

masalah yang akan diteliti adalah sebagai berikut :

a. Apakah arus kas operasi berpengaruh terhadap return saham?
b. Apakah arus kas investasi berpengaruh terhadap return saham?
c. Apakah arus kas pendanaan berpengaruh terhadap return saham?

d. Apakah laba bersih berpengaruh terhadap return saham?



e. Apakah arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanan dan laba bersih

secara bersama-sama berpengaruh terhadap return saham?

1.3 Tujuan Penelitian

Dari latar belakang di atas penulis mengidentifikasi tujuan penelitian yang

akan diteliti adalah sebagai berikut :

glitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada

pihak-pihak tertentu antara lain :

a. Bagi Investor, Diharapkan dapat memberikan informasi dan masukan bagi
investor dalam pengambilan keputusan investasi, baik investasi jangka pendek
maupun investasi jangka panjang. Dan menentukan saham mana yang baik untuk

dibeli oleh investor setelah melihat analisis yang dilakukan oleh peneliti.



Bagi perusahaan yang telah listing di pasar modal, hasil penelitian ini dapat
digunakan sebagai pertimbangan dalam mengambil keputusan keuangan yang
berkaitan dengan pengelolaan perusahaan.

Bagi Perusahaan, sebagai bahan masukan dan pertimbangan bagi perusahaan
pertambangan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia dan berkaitan dengan
pengaruh arus kas dan laba bersih terhadap return saham.

Bagi Penulis, dapat menambah wawasan dan peng@tahuan penulis berkaitan

dalam bidang pasar modal dan metodologi pe ain itu penelitian ini

sumbangan pemi bagi pénelitian selanjutnya.

1.5 BatasanP

Penelitian ini membatasi masalah pada :

a. Perusahaan yang akan diteliti adalah perusahaan pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2010-2012.
b. Data yang diambil merupakan perusahaan yang mempunyai laporan keuangan

yang lengkap agar dapat di analisis.
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BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai adanya

pengaruh dari arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan dan laba bersih

terhadap return saham. Hasil penelitian ini menunjukkan babwa H;, Hs, dan Hy tidak
yang yang diterima

dikemukakan pada

0.05. Dg ebut maka dapat disimpulkan bahwa H; ditolak. Hasil ini

mengindika pahwa peranan arus kas dari aktivitas operasi yang berasal dari
aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan ini dinilai oleh para investor
tidak memberikan informasi sebagai salah satu faktor penentu pengambilan
keputusan investasinya.

2. Arus kas investasi memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham,

dibuktikan dengan melihat hasil penelitian yang menunjukan bahwa nilai t-

hitung sebesar 2.53 lebih besar dari nilai t-tabel sebear 1.66 dengan angka
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signifikan sebesar 0.01 lebih kecil dari tingkat signifikan 0.05. Dari hasil tersebut
maka dapat disimpulkan bahwa H, diterima dan sesuai dengan ekspektasi
penelitian. Arus kas dari kegiatan investasi adalah menerima dan menagih
pinjaman, utang, surat-surat berharga atau modal, aktiva tetap lainnya yang
digunakan dalam proses produksi. Hal ini karena adanya peningkatan investasi
akan mampu memberikan arus kas tambahan bagi perusahaan untuk

meningkatkan pendapatannya. Adanya peningkatan péadapatan ini akan menarik

an tersebut ,sehingga

pendanaan yang dianggap tidak memberikan kontribusi terhadap hubungan arus
kas pendanaan dengan return saham dan tidak memberikan kandungan informasi
yang digunakan bagi para investor.

Laba bersih tidak memiliki berpengaruh signifikan terhadap return saham, dapat
dibuktikan dengan melihat hasil penelitian yang menunjukan bahwa nilai t-
hitung sebesar 0.04 lebih kecil dari nilai t-tabel sebesar 1.66, dengan tingkat

signifikansi sebesar 0.96 lebih besar dari tingkat signifikansi sebesar 0.05. Dari
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hasil penelitian ini maka dapat disimpulkan bahwa H, ditolak karena tidak sesuali
dengan ekspektasi penelitian. Laba bersih tidak berpengaruh terhadap return
saham kemungkinan disebabkan karena investor tidak tertarik dengan angka laba
bersih yang dimiliki oleh perusahaan dan investor juga tidak menggunakan
informasi laba bersih sebagai suatu pengambilan keputusan. Dan tidak adanya

pengaruh yang signifikan ini mengindikasikan bahwa semakin besar laba

akuntansi perusahaan tidak berpengaruh pada ingkatan nilai return,

begitupun sebaliknya semakin kecil laba akunta an tidak berpengaruh

pada penurunan nilai return saham.

. Hasil ini mengindikasi bahwa seluruh variabel
yai kemampuan dalam mempengaruhi return saham secara
bersama-sama dan para investor beranggapan bahwa informasi dalam laporan
keuangan, khsusunya informasi dalam laporan arus kas dan laporan laba rugi

mempunyai peranan penting dalam rangka pengambilan keputusan investasi.
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5.2 Keterbatasan Penelitian

Dalam penelitian ini rentang waktu penelitian yang pendek hanya 3 tahun (2010,
2011, dan 2013) dan jumlah sampel sebanyak 90 dari 30 perusahaan pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) sehingga hasilnya harus
diperbandingkan dengan penelitian lain yang mencakup periode penelitian yang lebih

panjang.

5.3 Saran

Dari kesimpulan yang diperoleh diatas, maka -sakan diberikan oleh penulis

sebagai berikut :

1. Bagi investor, laporan arus kas si dan pendanaan) sera laba bersih

dapat dijadikan dasar a san dalam berinvestasi karena variabel-

variabel tersebutgdapat mengukur*kemampuan perusahaan dalam menghasilkan

return sahaprata g dihasilkan.

2. Bagi pe endaknya dalam menjalankan usaha selalu memperhatikan

aspek funda perusahaan terutama yang menyangkut laporan arus kas,
karena aspek laporan arus kas ini selain memberikan daya tarik yang besar bagi
investor yang akan menanamkan modal pada perusahaan, juga sebagai alat ukur

terhadap efektifitas dan efisiensi penggunaan semua sumber daya yang ada di

dalam proses operasional perusahaan.
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3. Bagi penelitian selanjutnya, selanjutnya disarankan untuk melakukan perluasan
penelitian mengingat pentingnya informasi yang terkandung dalam laporan
keuangan, terutama laporan arus kas dan laporan laba rugi.

Selain itu peneliti selanjutnya hendanya bias menambah jumlah sampel penelitian
sehingga mencakup seluruh jumlah populasi dan seluruh perusahaan yang
terdaftar di BEl. Dan memperpanjang periode pengamatan tidak hanya meliputi

jangka waktu 3 tahun saja sehingga memperoleh hasil yang lebih akurat.
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