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A. Latar Belakang Masalah

Setiap perusahaan memiliki kemampuan tersendiri dalam
membangun dan mengembangkan usahanya. Perusahaan dapat dinilai
melalui kemampuan menghasilkan laba, mempertahankan nilai investasi, dan
kemampuan perusahaan dalam mengatasi pengeluaran perusahaan yang
dapat dilihat dari kinerja laporan keuangan perusahaan tersebut. Menurut
Hamzah dan Nina (2012) Kinerja adalah hasil dari pekerjaan atau tugas yang
diberikan kepadanya, dibandingkan dengan ukuran atau standar yang telah
diberikan kepadanya yang ditunjukkan melalui kualitas kerja, kecepatan /
ketepatan kerja, inisiatif dalam bekerja, kemampuan kerja, dan komunikasi.
Agar perusahaan mampu membangun dan melangsungkan ushaanya, maka
perusahaan memerlukan modal usaha.

Modal merupakan hal yang diperlukan bagi kelangsungan suatu
usaha, perusahaan juga bisa mendapatkan bantuan permodalan untuk
meningkatkan kegiatan ekonomi melalui pasar modal. Menurut Munawir
(2006: 19), “modal adalah hak atau bagian kekayaan perusahaan yang terdiri
atas kekayaan yang disetor atau yang berasal dari luar perusahaan dan
kekeyaan itu hasil aktivitas usaha itu sendiri”. Salah satu cara yang dilakukan
perusahaan untuk mencari modal yaitu melalui kegiatan jual beli dana di pasar
modal. Kegiatan jual beli dana tersebut dilakukan dalam suatu lembaga resmi

yang disebut bursa efek.



Menurut Tandelilin (2010: 26), pasar modal merupakan pertemuan
antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak yang membutuhkan
dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas. Dengan demikian, pasar
modal juga bisa diartikan sebagai pasar untuk memperjualbelikan sekuritas
yang umumnya memiliki umur lebih dari satu tahun, seperti saham dan
obligasi.

Menurut Jogiyanto (2014: 169), terdapat tiga jenis saham yaitu saham
biasa (Common Stock), saham preferen (Preferred Stock) dan saham treasuri
(Treasury Stock). Saham preferen mempunyai hak-hak prioritas lebih dari
saham biasa. Hak-hak prioritas dari saham preferen yaitu hak atas deviden
yang tetap dan hak terhadap aktiva jika terjadi likuiditas. Sedangkan saham
treasuri adalah saham milik perusahaan yang sudah pernah dikeluarkan dan
beredar yang kemudian dibeli kembali oleh perusahaan.

Salah satu fungsi dari pasar modal adalah sarana untuk memobilisasi
dana yang bersumber dari masyarakat ke berbagai sektor yang
melaksanakan investasi. Dari dana tersebut dapat diubah menjadi faktor-
faktor produksi mulai dari bahan baku, tenaga kerja, prasarana fisik dan
teknologi sampai keahlian manajemen. Faktor-faktor tersebut terintegrasi
dalam proses produksi yang akan memberikan nilai tambah bagi perusahaan.
Tandelilin (2010: 26) mengemukakan bahwa “pasar modal dapat juga
berfungsi sebagai lembaga perantara (intermediaries)’. Fungsi ini
menunjukkan peran penting pasar modal dalam menunjang perekonomian
karena pasar modal dapat menghubungkan pihak yang membutuhkan dana

dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana.



Salah satu Informasi yang dibutuhkan oleh investor adalah laporan
keuangan perusahaan. Dalam laporan keuangan disajikan antara lain adalah
laporan laba rugi komprehensif, dan arus kas beserta komponennya. Laba
perusahaan dapat dilihat dari laporan laba rugi perusahaan. Laporan laba rugi
perusahaan merupakan parameter paling sering digunakan untuk mengukur
peningkatan atau penurunan kinerja perusahaan. Fahmi (2012 : 2) yang
dikutip oleh Marsel Pongoh (2013) menyatakan kinerja keuangan adalah
suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sejauh mana suatu perusahaan
telah melaksanakan dengan menggunakan aturan-aturan pelaksanaan
keuangan dengan baik dan benar standart dan ketentuan dalam SAK
(Standar Akuntansi Keuangan) atau GAAP (General Aceptep Accounting
Priciple), dan lainnya. Seperti dengan membuat suatu laporan keuangan
yang telah memenuhi. Berbagai pertimbangan, analisis, dan informasi yang
akurat, baik informasi publik maupun informasi pribadi perlu diperhatikan
investor sebelum membeli, menjual, atau menahan saham untuk mencapai
tingkat return yang diiginkan.

Sebagian besar pemakai laporan keuangan tidak mendapatkan
informasi yang akurat yang nantinya dapat dijadikan acuan dalam
pengambilan keputusan karena kurangnya pengetahuan ataupun karena
informasi yang susah untuk dicari. Sebenarnya informasi-informasi seperti
halnya laporan keuangan perusahaan merupakan hal yang penting dalam
pengambilan keputusan. Akan tetapi, tidak semua informasi dapat diakses
dengan mudah dan cepat oleh pengguna laporan keuangan. Menurut Fahmi
(2011: 22) "laporan keuangan adalah suatu informasi yang menggambarkan
kondisi keuangan suatu perusahaan, dan lebih jauh informasi tersebut dapat

dijadikan sebagai gambaran kinerja keuangan perusahaan tersebut”.



Suatu informasi akan memiliki makna atau nilai yang dianggap
informatif bagi investor jika keberadaan informasi tersebut mampu mengubah
kepercayaan para pengambil keputusan. Istilah tentang pasar efisien dapat
diartikan secara berbeda untuk tujuan yang berbeda pula. Namun dalam
bidang keuangan, konsep ini didefinisikan pada aspek informasi. Pasar yang
efisien adalah pasar di mana harga semua sekuritas yang diperdagangkan
telah mencerminkan semua informasi yang tersedia dan dapat diperoleh
secara terbuka dan cepat (Fahmi, 2011: 182).

Parameter kinerja perusahaan yang mendapat perhatian utama dari
investor dan kreditor adalah laporan keuangan terutama pada laba dan arus
kas. 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 di masa depan
dengan lebih baik. Menurut Harahap (2008:263) laba merupakan dasar dalam
perhitungan pajak, pedoman dalam menentukan kebijakan investasi dan
pengambilan keputusan, dasar dalam peramalan laba maupun kejadian
ekonomi perusahaan lainnya di masa yang akan datang, dasar dalam
perhitungan dan penilaian efisiensi dalam menjalankan perusahaan, serta
sebagai dasar dalam penilaian prestasi atau kinerja perusahaan. Menurut
Prastowo (2011:34), Arus Kas Operasi membantu investor menganalisis
sejauh mana efisiensi perusahaan dalam mengelola kasnya, sehingga
investor dapat melihat kemampuan perusahaan untuk membayarkan dividen
dari informasi arus kas tersebut. Arus Kas Operasi lebih diperhitungan

daripada



Arus Kas Investasi dan Arus Kas Pendanaan dikarenakan Arus Kas Operasi
merupakan aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan, yang
digunakan untuk memelihara operasi perusahaan, melunasi pinjaman, dan
membayar dividen. Karakteristik keuangan yang berbeda-beda antara
perusahaan menyebabkan relevansi angka-angka akuntansi yang tidak sama
pada semua perusahaan.

Investor menggunakan laporan keuangan dalam berinvestasi, namun
tidak dapat menganalisis mengenai Return Saham yang akan diterima melalui
Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi perusahaan. Agar investor dapat
memperoleh return yang maksimal maka investor dalam mengambil
keputusan untuk melakukan investasi di suatu perusahaan perlu mengetahui
historis perusahaan dan menilai prospek perusahaan melalui laporan
keuangan. Menurut Kasmir (2012: 10) laporan keuangan mampu memberikan
informasi keuangan kepada pihak dalam dan luar perusahaan yang memiliki
kepentingan terhadap perusahaan.

Penelitian ini penelitian lanjutan dari penelitian terdahulu yaitu
menggunakan data pada tahun terbaru. Yocelyna dan Christiawan (2012:105)
menyimpulkan bahwa pengungkapan Laba Akuntansi berpengaruh signifikan
terhadap Return Saham. Nur Aini (2009:98) menghasilkan temuan bahwa
variabel Laba Akuntansi, ROA mempunyai pengaruh positif signifikan
terhadap Return Saham. Variabel Arus Kas dari Aktivitas Operasi tidak
mempunyai pengaruh signifikan terhadap Return Saham, sementara Arus
Kas dari aktivitas investasi dan Arus Kas dari aktivitas pendanaan mempunyai
pengaruh positif signifikan terhadap Return Saham. Utomo (2011:89) yang

menggunakan



variabel yang sama menunjukkan bahwa tidak semua variabel bebas yang
digunakan dalam penelitian ini memiliki pengaruh signifikan terhadap Return
Saham. Secara parsial, Laba Akuntansi berpengaruh signifikan terhadap
Return Saham, sedangkan variabel Arus Kas Operasi secara parsial tidak
berpengaruh terhadap Return Saham. Namun, secara simultan Arus Kas
Operasi dan Laba Akuntansi mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap Return Saham.

Indeks LQ-45 terdiri dari 45 emiten dengan likuiditas tinggi, yang
diseleksi melalui beberapa kriteria pemilihan. Selain penilaian atas likuiditas,
seleksi atas emiten-emiten tersebut juga mempertimbangkan kapitalisasi
pasar. Indeks LQ-45 sebagai salah satu indikator indeks saham di BEI yang
dapat dijadikan acuan sebagai bahan untuk menilai kinerja perdagangan
saham. Diantara saham-saham yang ada di pasar modal Indonesia, saham
LQ-45 yang ada di Bursa Efek Indonesia merupakan banyak diminati oleh
para investor. Hal ini dikarenakan saham LQ-45 memiliki kapitalisasi tinggi
serta frekuensi perdagangan yang tinggi sehingga prospek pertumbuhan dan
kondisi keuangan saham baik.

Perusahaan LQ 45 mempunyai nilai perusahaan yang baik sehingga
para investor tertarik untuk membeli saham di perusahaan-perusahaan
tersebut. Perusahaan LQ-45 merupakan perusahaan yang memiliki kinerja
keuangan yang baik, mulai dari produktivitas yang tinggi, likuiditas yang baik,
hingga prtofitabilitas yang baik pula dan juga perusahaan-perusahaan yang
selalu mencirikan sebagai perusahaan yang memiliki manajemen keuangan
yang baik pula, dan sekaligus tetap memperhatikan kesejahteraan para

pemegang sahamnya disamping kepentingan perusahaannya.



Menurut Brigham dan Houston (2006: 137) “beberapa faktor yang
umumnya dipertimbangkan dalam mengambil keputusan mengenai nilai
perusahaan yaitu stabilitas penjualan, struktur aktiva, leverage operasi, tingkat
pertumbuhan, profitabilitas, pajak, pengendalian, sikap manajemen, sikap
pemberi pinjaman, perusahaan penilai kredibilitas, kondisi pasar, kondisi internal
perusahaan, dan fleksibilitas keuangan”. Pergantian saham akan dilakukan
setiap enam bulan sekali, yaitu pada awal bulan Februari dan Agustus. Penelitian
ini dilakukan pada perusahaan LQ-45 karena perusahaan LQ-45 merupakan
perusahaan yang sahamnya paling aktif diperjualbelikan dan banyak investor
yang menanamkan saham di perusahaan LQ-45. Selain itu, Return Saham di LQ-
45 sulit untuk diprediksi dan perusahaan LQ-45 menjadi acuan sebagai bahan
untuk menilai kinerja perdagangan saham.

Berdasarkan penjelasan dan kesimpulan-kesimpulan penelitan terdahulu
di atas, penulis tertarik untuk melakukan penelitian lanjutan yang nantinya dapat
memberikan hasil yang lebih memadai dengan data yang relevan pada kondisi
sekarang ini. Oleh karena itu, pada skripsi ini penulis mengambil judul “Pengaruh
Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi terhadap Return Saham (Studi Kasus

Pada Perusahaan LQ-45 Di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2018)”.

B. Rumusan Masalah

1. Bagaimana pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Return Saham pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia ?

2. Bagaimana pengaruh Laba Akuntansi terhadap Return Saham pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi terhadap Return

Saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?



C. Tujuan Penelitan
1. Untuk mengetahui pengaruh Arus Kas Operasi terhadap Return Saham pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
2. Untuk mengetahui pengaruh Laba Akuntansi terhadap Return Saham pada
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
3. Untuk mengetahui pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi terhadap
Return Saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia

secara simultan

D. Manfaat Penelitian

Penulisan skripsi ini diharapkan dapat memberikan manfaat:

1. Manfaat Teoretis
Penelitian ini diharapkan mampu memberikan, serta meningkatkan
pengetahuan dan wawasan bagi pengembangan ilmu akuntansi terutama
terkait pengaruh Arus Kas Operasi dan Laba Akuntansi terhadap Return

Saham.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi Penulis
Dapat menambah pengetahuan dan pengalaman dalam menerapkan
teori yang diperoleh dari bangku perkuliahan dengan dunia kerja nyata,
mengetahui lebih dalam tentang analisis laporan keuangan dan
penentuan Return Saham.

b. Bagi Perusahaan
Dapat menjadikan solusi bagi perusahan mengenai masalah-masalah
yang terjadi dan menjadi solusi pengambilan keputusan mengenai

kebijakan baru yang akan dibuat.



c. Bagi Universitas
Dapat digunakan untuk menambah referensi perpustakaan sehingga
dapat menjadi sumber masukan bagi mahasiswa yang ingin melakukan
penelitian dan sebagai bahan bacaan mahasiswa yang diharapkan
dapat menambah wawasan pengetahuan khususnya mengenai

pengaruh arus kas operasi dan laba akuntansi terhadap return saham.





