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ABSTRACT

The cash flow statement at the LQ-45 company has several shortcomings where the information presented is still
minimal, so that it affects the investment decisions of potential investors in deciding their investment decisions in the
company. The accounting profit at the LQ-45 company above has several problems where there are several companies
experiencing losses and that can have an impact on the company and affect investment decisions for potential investors.
The problems faced by stock returns in LQ-45 companies are the lack of information for potential investors and also
sometimes there is a delay in updating data regarding stock returns. The aim of this research is; 1) How is cash flow
reporting to LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange; 2) How is accounting profit reporting on LQ-45
companies listed on the Indonesia Stock Exchange; 3) How much is the stock return in LQ-45 companies listed on the
Indonesia Stock Exchange; 4) The magnitude of the effect of cash flow on stock returns in LQ-45 companies listed on
the Indonesia Stock Exchange; 5) The magnitude of the effect of accounting profit on stock returns in LQ-45 companies
listed on the Indonesia Stock Exchange; 6) The magnitude of the effect of cash flow and accounting profit together or
simultaneously on stock returns in LQ-45 companies listed on the Indonesia Stock Exchange. The research method used
is the research method used in this study is a descriptive method with a quantitative approach. This study produces
several conclusions as follows: Cash flow variable has a positive but not significant effect on the stock return variable.
The accounting profit variable has a significant positive effect on the stock return variable. Simultaneously, the variables
of Cash Flow and Accounting Profit simultaneously have a significant positive effect on Stock Return.
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ABSTRAK

Laporan arus kas pada perusahaan LQ-45 terdapat beberapa kekurangan yang diamana informasi yang tersaji masih minim
sehingga mempengaruhi keputusan investasi para calon investor dalam memutuskan keputusan investasi mereka di perusahaan
tersebut. Laba akuntansi pada perusahaan LQ-45 di atas ada beberapa masalah dimana ada beberapa perusahaan mengalami
kerugian dan itu bisa berdampak bagi perusahaan dan mempengaruhi keputusan investasi bagi para calon investor. Masalah
yang dihadapi return saham pada perusahaan LQ-45 yaitu minimnya informasi untuk para calon investor dan juga terkadang ada
keterlambatan update data mengenai return saham. Tujuan dari penelitian ini adalah; 1) Bagaimana pelaporan arus kas pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 2) Bagaimana pelaporan laba akuntansi pada perusahaan LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 3) Berapa besar return saham pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia; 4) Besarnya pengaruh arus kas terhadap return saham pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia; 5) Besarnya pengaruh laba akuntansi terhadap return saham pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia; 6) Besarnya pengaruh arus kas dan laba akuntansi secara bersama atau simultan terhadap retumn
saham pada perusahaan LQ-45yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode penelitian yang digunakan adalah Metode
penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian ini
menghasilkan beberapa simpulan sebagai berikut : Variabel Arus kas berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap
variabel return saham. Variabel laba akuntansi berpengaruh positif secara signifikan terhadap variabel return saham. Secara
simultan, variabel Arus Kas dan Laba Akuntansi secara simultan memiliki pengaruh positif secara signifikan terhadap Return
Saham.

Kata Kunci: Arus Kas, Laba Akuntansi, dan Return Saham.
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PENDAHULUAN

Menurut Machfoedz (2005:240) “Kas adalah alat pembayaran yang siap dan bebas
dipergunakan untuk membiayai kegiatan umum perusahaan. Kas meliputi uang tunai (kertas dan
logam)”. Sedangkan Menurut Skousen (2009:284) “Laporan arus kas itu sendiri adalah laporan
keuangan yang diterima dan dibayar oleh suatu perusahaan selama satu periode tertentu”.
Laporan arus kas di perusahaan LQ-45 terdapat beberapa kekurangan yang dimana informasi
yang tersaji masih minim sehingga mempengaruhi keputusan investasi para calon investor dalam
memutuskan keputusan investasi mereka di perusahaan tersebut.

Menurut Belkaoui (2007:213) :“Laba akuntansi secara operasional didefinisikan sebagai
perbedaan antara pendapatan yang direalisasikan yang berasal dari transaksi suatu periode
dan berhubungan dengan biaya historis.”. Sedangkan menurut Mugodim (2005:111) “Laba
akuntansi adalah perbedaan antara pendapatan yang dapat direalisir yang dihasilkan dari
transaksi dalam suatu periode dengan biaya yang layak dibebankan”. Beberapa perusahaan
mengalami kerugian dan itu bisa berdampak bagi perusahaan dan mempengaruhi keputusan
investasi bagi para calon investor.

‘Return saham merupakan pembayaran yang diterima karena hak kepemilikannya,
ditambah dengan harga pada harga pasar, yang dibagi dengan harga awal’ (Horne, JC dan
Walker, JM, 2005:126). Sedangkan menurut Samsul (2006: 291) menyatakan bahwa “Return
adalah pendapatan yang dinyatakan dalam persentase dari modal awal investasi. Return saham di
perusahaan LQ-45 yaitu minimnya informasi untuk para calon investor dan juga terkadang ada
keterlambatan update data mengenai return saham.

Menurut Tandelin (2010: 342) menyatakan bahwa, “Arus kas merupakan informasi bagi
investor dan kreditor untuk memproyeksikan return saham dari sumber daya perusahaan”.
Sedangkan menurut Azilia Yocelyn dan Yulius Jogi Christiawan (2012: 84) Laporan arus kas
melaporkan arus kas melalui tiga jenis transaksi yaitu: “Arus kas dari aktivitas investasi dapat
menjadi suatu pertimbangan bagi investor untuk menilai kinerja perusahaan di masa depan.
Perusahaan dengan arus kas dari aktivitas investasi yang menurun, yang berarti adanya
aktivitas investasi, menunjukan adanya potensi kenaikan pendapatan dimasa yang akan
datang yang di peroleh dari tambahan investasi baru tersebut. Informasi ini tentunya berguna
bagi investor dan dapat mempengaruhi keputusan membeli atau menjual saham yang
dimilikinya. Keputusan investor ini selanjutnya akan dapat menyebabkan perubahan pada
harga saham dan return saham. Arus kas operasi merupakan arus kas yang berasal dari
aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan atau transaksi yang masuk atau keluar
dari dalam penentuan laba bersih. Meliputi arus kas yang dihasilkan dan dikeluarkan dari
transaksi yang masuk determinasi atau penentuan laba bersih. Sehingga semakin tinggi arus
kas dari aktivitas operasi menunjukan perusahaan mampu beroperasi secara profitable,
karena dari aktivitas operasi saja perusahaan dapat menghasilan dengan baik. Penerbitan
utang merupakan sinyal yang baik untuk menaksir arus kas karena pemilk dapat
mempertahankan provinsi kepemilikikannya daripada menerbitkan saham. Berdasarkan teori ini,
pasar akan bereaksi positif terhadap pengumuman penerbitan hutang. Keputusan pendanaan
merupakan signal positif bagi para investor. Investor menjadikan arus kas dari aktivitas
pendanaan sebagai tolak ukur dalam menilai perusahaan sehingga akan mempengaruhi
keputusan investasi mereka. Selanjutnya keputusan investasi investor akan mempengaruhi
permintaan dan penawaran saham perusahaan yang selanjutnya akan menyebabkan
perubahan harga pasar saham dan return saham’.

Dari penjelasan tersebut dapat disimpulkan bahwa hubungan antara arus kas dan
return saham saling berhubungan.

Menurut Husnan dan Pudjiastuti (2009: 134) “Perusahaan yang mempunyai kemampuan
untuk meningkatkan laba, cenderung harga sahamnya juga meningkat. Maksudnya jika perusahaan
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memperoleh laba yang semakin besar, maka secara teoritis perusahaan mampu membagikan
deviden yang semakin besar dan akan berpengaruh secara positif terhadap return saham’.
Sedangkan menurut Abdul Halim (2003:17) “Laba perusahaan sering diadikan sebagai sebuah
patokan maupun ukuran keberhasilan kinerja dalam sebuah perusahaan. Dapat diasumsikan bahwa
semakin besar laba yang dapat dicapai maka semakin berhassil pula kinerja perusahaan yang
bersangkutan. Hal ini tentu saja akan menjadi informasi yang penting bagi investor karena informasi
laba ini akan memberikan perkiraan return yang akan diperoleh sehingga akan berimbas pada
pergerakan permintaan dan penawaran saham”.

Berdasarkan teori yang dikemukakan di atas, laba akuntansi merupakan indikator dari
kinerja suatu perusahaan. Kinerja perusahaan yang baik akan meningkatkan nilai perusahaan dan
harga sahamnya sehiingga return saham yang didapatkan pun akan mengalami peningkatan.
Dengan demikina dapat disimpulkan bahwa laba akuntansi berpengaruh terhadap return saham.

Menurut Sri Purwanti, Endang Masitoh dan Yuli Chomsatu (2015; 116) “Secara teori,
kenaikan laba laba akuntansi akan menarik investor untuk berinvestasi. Kenaikan laba akuntansi
yang berkelanjutan diharapkan akan memberikan hasil yang lebih besar bagi investor. Hal ini akan
mengakibatkan perubahan harga saham dan tentunya akan berpengaruh pada return saham. Sama
halnya dengan arus kas perusahaan, semakin tinggi arus kas perusahaan baik arus kas operasional,
arus kas pendanaan, aus kas operasi, dan arus kas investasi maka kepercayaan investor akan lebih
tinggi dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki nilai arus kas rendah. Kepercayaan investor
inilah yang akan menimbulkan reaksi pasar oleh para investor yaitu dengan berinvestasi pada suatu
perusahaan. Reaksi ini akan menimbulkan perubahan harga saham dan juga return saham.”
Sedangkan menurut Mishkin (2001:4) mengemukakan bawha “Saham adalah suatu sekuritas yang
memiliki klaim terhadap pendapatan dan asset sebuah perusahaan. Sekuritas sendiri dapat diartikan
sebagai klaim pendapatan masa depan seorang peminjam yang dijual kepada peminjam yang
meminjamkan, sering juga disebut instrument penjualan.”

Berdasarkan penjelasan di atas maka dapat diasumsikan bahwa ada dua ukuran kinerja

akuntansi perusahaan yaitu total arus kas dan laba akuntansi. Laba akuntansi terutama laba bersih,
merupakan ukuran yang baik dari kinerja suatu perusahaan dan laba akuntansi dapat digunakan
untuk meramalkan arus kas dimasa depan. Dengan semakin baiknya kinerja suatu perusahaan
maka return saham pun akan semakin tinggi.
Tujuan dari penelitian ini adalah: 1) Bagaimana pelaporan arus kas pada perusahaan LQ-45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 2) Bagaimana pelaporan laba akuntansi pada perusahaan LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 3) Berapa besar return saham pada perusahaan LQ-45 yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 4) Besarnya pengaruh arus kas terhadap return saham pada
perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 5) Besarnya pengaruh laba akuntansi
terhadap return saham pada perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia; 6)
Besarnya pengaruh arus kas dan laba akuntansi secara bersama atau simultan terhadap
return saham pada perusahaan LQ-45yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

METODE PENELITIAN

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode deskriptif dengan
pendekatan kuantitatif. Menurut Sugiyono (2008: 11) “Penelitian deskriptif adalah penelitian yang
dilakukan untuk mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih (independen) tanpa
membuat perbandingan atau menghubungkan dengan variabel yang lain’. Menurut Kasiram
(2008:149) “Peneilitian Kuantitatif adalah suatu proses menemukan pengetahuan yang
menggunakan data berupa angka sebagai alat menganalisis keterangan mengenai apa yang ingin
diketahui”.

Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan yang terdaftar pada indeks LQ-45
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menurut data pada website www.idx.co.id. Populasi
yang akan vyaitu sebanyak 23 perusahaan. Teknik yang digunakan dalam pengambilan sampel
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adalah purposive sampling. Purposive samping adalah suatu teknik pengambilan sampel
dengan kriteria tertentu dimana sampel sengaja dipilih untuk mewakili populasinya. (1)
Perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (2)
Perusahaan LQ-45 yang menggunakan mata uang Rupiah dalam laporan keuangannya
karena nilai mata uang asing perubahannya cenderung fluktuatif terhadap mata uang Rupiah
sehingga tidak mencerminkan kondisi keuangan perusashaan selama setahun. (3)Perusahaan
LQ-45 tersebut telah menyampaikan laporan keuangan tahunan 2018 yang berisi data dan
informasi yang dapat digunakan dalam penelitian ini serta laporan keuangan tersebut telah
diaudit dan disertai dengan laporan auditor independen. (4) Untuk sampel yang digunakan yaitu
sebanyak 23 perusahaan.

Teknik pengumpulan data dengan cara dokumentasi, yaitu dengan mengumpulkan,
mencatat, mendokumentasikan data-data yang diperlukan dari website www.idx.co.id, dan melalui
Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia (GIBEI) Fakultas Ekonomi UNIGAL.

Tabel 1. Perusahaan yang diteliti

Kode Saham Nama Perusahaan

ALl Astra Agro Lestari Tbk.
ABBA Mahaka Media Tbk.
ABDA Asuransi Bina Dana Arta Tbk.
ABMM ABM Investama Thk.
ACES Ace Hardware Indonesia Tbk.
ACST Acset Indonusa Tbk.
ADHI Adhi Karya (Persero) Tbk.
ADMG Polychem Indonesia Tbk.
ADRO Adaro Energy Tbk.
AGRO Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Thbk.
AGRS Bank IBK Indonesia Tbk.
AHAP Asuransi Harta Aman Pratama Thk.

AKPI Argha Karya Prima Industry Tbk.
AKRA AKR Corporindo Tbk.
AKSI Maming Enam Sembilan Mineral Tbk.

ALDO Alkindo Naratama Tbk.
ALKA Alakasa Industrindo Tbk
APLN Agung Podomoro Land Tbk.

ARII Atlas Resources Tbk.

BBCA Bank Central Asia Tbk.

BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk.
BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk.
ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.

Variabel Penelitian

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari tiga variabel, yaitu Arus Kas dan Laba Akuntansi sebagai
variabel independen dan Return Saham variabel dependen.

Jenis dan Sumber Data
Dalam penelitian ini, data yang digunakan sebagai bahan analisis adalah data sekunder yang
bersumber dari Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia (GIBEI), www.idx.co.id.

Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data yang digunakan yaitu dokumentasi, yaitu dengan mengumpulkan,
mencatat, mendokumentasikan data-data yang diperlukan dari website www.idx.co.id, dan melalui
Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia (GIBEI) Fakultas Ekonomi UNIGAL.
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Teknik Analisis Data
Untuk teknik analisis data langkah-langkahnya adalah sebagai berikut:
1. Uji Koefisien Korelasi Sederhana
Rumus:

. nxxy—(&x) Xy
JinYx? — (X x)2(n¥y? - Ty)?}

N

. Uji koefisien determinasi
Rumus:
KD =R2 x 100%
3. Uiji hipotesis dengan uji t
Rumus:
_rVn-2
=T
4. Uiji koefisien korelasi berganda.
Rumus:

2 2 _
R W T, — 210 Ty, T,
Y.X1X2 _
1—r1n 1

5. Uji regresi linier berganda
Rumus:
Y = Lo+ L1Xy + Lo Xo+. . oo+ i Xk
6. Uji hipotesis dengan menggunakan ui F secara simultan
Rumus:
_ R?/K
h ™ (R?)/ (nk1)

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Penelitian Tentang Pengaruh Arus Kas Terhadap Return Saham Pada Perusahaan
Lg-45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil penelitian tingkat korelasi antara arus kas terhadap refrun saham
mempunyai nilai korelasi sebesar 0,28 sehinggga dinyakann tingkat korelasinya rendah, dengan nilai
yang positif yang artinya jika arus kas mengalami kenaikan maka return saham juga akan ikut
mengalami kenaikan, dengan tingkat persentase sebesar, 7,84%. Dengan hasil uji hipotesis
dinyatakan bahwa pengaruh arus kas terhadap return saham berpengaruh positif namun tidak
signifikan.

Hasil Penelitian tentang Pengaruh Laba Akuntansi terhadap Return Saham pada
Perusahaan LQ-45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil penelitian tingkat korelasi antara laba akuntansi terhadap retrun saham
mempunyai nilai korelasi sebesar 0,4537 sehinggga dinyakan tingkat korelasinya cukup, dengan
nilai yang positif yang artinya jika laba akuntansi mengalami kenaikan maka return saham juga akan
ikut mengalami kenaikan, dengan tingkat persentase sebesar, 20,58%. Dengan hasil uji hipotesis
dinyatakan bahwa pengaruh laba akuntansi terhadap return saham berpengaruh positif dan
signifikan.

Hasil Penelitian tentang Pengaruh Arus Kas dan Laba Akuntansi terhadap Return Saham
pada Perusahaan LQ-45 yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil penelitian tingkat korelasi antara arus kas dan laba akuntansi terhadap
return saham mempunyai nilai korelasi sebesar 0,618166644 dapat diartikan bahwa tingakt korelasi
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antara arus kas dan laba akuntansi terhadap return saham secara simultan mempunyai tingakt
korelasi yang kuat dengan nilai positif yang artinya jika arus kas dan laba akuntansi mengalami
kenaikan maka return saham juga akan mengalami kenaikan, dengan nilai persentase sebesar,
33,69%. Dengan hasil uji hipotesis dinyatakan bahwa pengaruh arus kas dan laba akuntansi secara
simultan terhadap return saham berpengaruh positif dan signifikan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian dan pengolahan data pada BAB |V tentang hasil penelitian dan

pembahasan, maka dapat ditarik simpulan sesuai dengan permasalahan yang diteliti yaitu:

1.

2.

3.

Variabel Arus kas berpengaruh positif namun tidak signifikan terhadap variabel return saham
adapun besarnya pengaruh sebesar 7,84%.

Variabel laba akuntansi berpengaruh positif secara signifikan terhadap variabel return saham
adapun besarnya pengaruh sebesar 20,58%.

Secara simultan, variabel Arus Kas dan Laba Akuntansi secara simultan memiliki pengaruh
positif secara signifikan terhadap Return Saham adapun besarnya pengaruh, sebesar 66,31%.

SARAN

1.

Saran-saran yang dapat penulis kemukakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Bagi investor yang hendak berinvestasi dan menginginkan Return Saham yang tinggi hendaknya
memperhatikan perusahaan yang memiliki Laba Akuntansi yang tinggi, karena semakin besar
Laba Akuntansi berarti semakin tinggi pula Return Saham perusahaan tersebut, sedangkan Arus
Kas merupakan salah satu faktor penting dalam menilai kondisi suatu perusahaan sehingga Arus
Kas juga dapat dijadikan pertimbangan investor dalam berinvestasi, walaupun dalam penelitian
ini tidak terdapat pengaruh Arus Kas terhadap Return Saham yang signifikan.

Dalam memprediksi Return Saham, investor perlu memperhatikan faktor lain yang berpengaruh
terhadap Return Saham, misalnya Economic Value Added, residual income, Beta, Book Value To
Market Equity, EPS, DER, DPR, ROA, ROE, dan ROI maupun kondisi ekonomi, sosial, politik
dan keamanan.

Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan adanya penambahan periode pengamatan, jumlah
sempel dan menambah variabel lain yang belum diteliti, misalnya Economic Value Added,
residual income, Beta, Book.
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