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PENGARUH KOMPONEN ARUS KAS DAN TOTAL ARUS KAS
TERHADAP HARGA SAHAM (STUDI KASUS PADA PERUSAHAAN-
PERUSAHAAN YANG TERGABUNG DALAM INDEKS LQ45 DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2008-2012)

ABSTRAKSI

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh komponen arus
kas dan total arus kas terhadap harga saham. Data yang digunakan dalam
penelitian ini berupa data sekunder yang diperoleh dari Galeri Investasi BEI
Universitas Brawijaya Malang. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 selama tahun 2008-2012.
Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling.
Dari populasi sebanyak 45 perusahaan yang masuk dalam indeks LQ45, yang
memenuhi kriteria dalam pemilihan sampel sebanyak 14 perusahaan. Analisis
yang dipakai dalam penelitian ini adalah analisis statistik menggunakan metode
regresi linear berganda.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara simultan komponen arus kas
yang terdiri dari arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan, dan total
arus kas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Secara parsial
arus kas operasi, arus kas investasi, dan total arus kas juga memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham, namun arus kas pendanaan tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap harga saham. Dari hasil penelitian ini juga didapatkan
hasil bahwa yang paling memengaruhi harga saham adalah variabel arus kas
operasi.

Kata kunci: arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan, total arus
kas, dan harga saham
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal memiliki peran besar bagi perkembangan ekonomi suatu
negara, karena menjalankan dua fungsi penting yaitu fungsi ekonomi dan
fungsi  keuangan. Memiliki fungsi ekonomi karena pasar modal
mempertemukan pihak yang memiliki kelebuhan dana (investor) dan pihak
yang memerlukan dana (issuer). Memiliki fungsi keuangan karena pasar
modal berfungsi dalam perolehan return yang optimal bagi investor.

Pasar modal Indonesia saat ini berkembang dengan pesat, hal ini
ditandai dengan meningkatnya posisi IHSG dari awal tahun (2 Januari 2013)
sebesar 4.346,475 menjadi 4.652,397 (13 Agustus 2013). Kenaikan sebesar
7,04% ini menempati urutan ke 6 (enam) setelah China pada indeks bursa
regional (www.finance.detik.com). Seiring dengan perkembangan yang pesat
tersebut, kebutuhan akan informasi yang relevan dalam pengambilan
keputusan investasi di pasar modal juga akan semakin meningkat. Dalam
pasar modal, harga-harga saham mencerminkan semua informasi yang relevan
dan pasar akan bereaksi apabila terdapat informasi yang baru. Salah satu
informasi tersebut adalah informasi akuntansi khususnya laporan keuangan
entitas. Laporan keuangan merupakan hasil akhir dari proses akuntansi yang
disusun dan dipublikasikan untuk memenuhi kebutuhan informasi dalam

pengambilan keputusan investasi, karena di dalam laporan keuangan tersebut


http://www.finance.detik.com/
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dapat diperoleh informasi mengenai posisi keuangan entitas, aliran kas, dan
informasi lainnya yang terkait dengan keputusan investasi.

Tujuan utama investor dalam melakukan transaksi perdagangan saham
di pasar modal adalah memperoleh return. Berdasarkan tujuan tersebut
investor memerlukan informasi laporan keuangan entitas yang digunakan
untuk menilai kinerja suatu entitas dalam suatu periode tertentu sebagai dasar
pengambilan keputusan apakah mereka akan membeli, menahan atau menjual
surat berharga yang dimilikinya. Para investor juga menggunakan informasi
keuangan untuk memengaruhi dan memantau aktivitas-aktivitas manajemen.

IAl (2012) paragraf 7 menyatakan bahwa laporan keuangan terdiri dari
lima komponen yaitu neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan ekuitas,
laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan. Bagi investor, kreditur,
dan pemakai eksternal, publikasi informasi laporan keuangan khususnya arus
kas sangat penting sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
investasi, kredit, dan pengambilan keputusan lainnya.

Laporan arus kas menyediakan informasi mengenai penerimaan dan
pengeluaran kas selama periode tertentu yang berasal dari aktivitas operasi,
investasi, dan pendanaan yang mencerminkan likuiditas entitas. 1Al (2012)
No.2 paragraf 1 menyatakan bahwa entitas harus menyusun dan menyajikan
laporan arus kas sebagai bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan
untuk setiap periode penyajian laporan keuangan. Paragraf 3 menyatakan
bahwa laporan arus kas harus dapat memberikan informasi yang
memungkinkan para pengguna untuk mengevaluasi perubahan dalam aset neto

entitas, struktur keuangannya (termasuk likuiditas dan solvabilitas), dan
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kemampuannya memengaruhi jumlah serta waktu arus kas dalam rangka
adaptasi dengan perubahan keadaan dan peluang yang berubah.

Arus kas merupakan ukuran yang tepat untuk menentukan harga saham
(tingkat pengembalian saham) karena harga saham yang tinggi berarti
menunjukkan penilaian investor yang positif tentang masa depan entitas
dengan harapan arus kas yang tinggi akan lebih mudah mengumpulkan modal
tambahan bagi entitas. 1Al (2012) No.2 paragraf 9, laporan arus kas disajikan
dalam tiga komponen yaitu aktivitas operasi, aktivitas investasi, dan aktivitas
pendanaan. Paragraf 18 menyatakan bahwa entitas dianjurkan untuk
melaporkan arus kas dari aktivitas operasi dengan menggunakan metode
langsung. Metode ini menghasilkan informasi yang berguna dalam
mengestimasi arus kas masa depan yang tidak dapat dihasilkan oleh metode
tidak langsung karena metode langsung dapat memberikan informasi
terperinci mengenai komponen utama penerimaan dan pengeluaran Kkas.
Adanya publikasi laporan arus kas akan menyebabkan investor bereaksi yaitu
dengan melakukan pembelian atau penjualan saham di pasar modal yang
tercermin dalam harga saham disekitar tanggal publikasi laporan keuangan.

Beberapa penelitian telah membahas mengenai pengaruh komponen
arus kas dan total arus kas terhadap harga saham, namun hasil yang
didapatkan peneliti terdahulu bervariasi. Seperti penelitian yang dilakukan
Oktavia (2008) dan Endang (2008) menyimpulkan bahwa secara simultan dan
parsial total arus kas, komponen arus kas, dan laba akuntansi berpengaruh
signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang

dilakukan oleh Yuvencia (2012) yang menjelaskan bahwa secara simultan arus
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kas operasi, arus kas investasi, dan arus kas pendanaan berpengaruh terhadap
harga saham, namun secara parsial arus kas operasi dan arus kas investasi
berpengaruh terhadap harga saham sedangkan arus kas pendanaan tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Ada persamaan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Tetorio (2004), Vicky (2008) dan Yuvencia (2012) yang
menjelaskan bahwa pengaruh yang paling dominan berasal dari arus kas
operasi terhadap harga saham. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Tetorio (2004) menjelaskan bahwa arus kas operasi, dan arus kas pendanaan
berpengaruh terhadap harga saham, namun arus kas investasi dan total arus
kas tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hasil penelitian yang dilakukan
oleh Mutia (2012) yang menjelaskan bahwa laba akuntansi, arus kas investasi,
dan arus kas pendanaan berpengaruh terhadap harga saham sedangkan arus
kas operasi dan total arus kas tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Berdasarkan uraian tersebut diatas dan hasil penelitian terdahulu yang
masih bervariasi, maka peneliti melakukan penelitian kembali untuk
mendapatkan bukti yang akan memperjelas hasil penelitian. Laporan arus kas
yang digunakan dalam penelitian ini adalah tahun 2008 sampai dengan tahun
2012 dengan obyek penelitian perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam
indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Alasan peneliti menggunakan
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 sebagai sampel penelitian
karena merupakan perusahaan dengan saham teraktif dan terliquid sehingga

tepat untuk dijadikan acuan dalam penelitian.
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Berdasarkan latar belakang tersebut di atas, maka peneliti tertarik
untuk membuat penelitian dengan judul “PENGARUH KOMPONEN ARUS
KAS DAN TOTAL ARUS KAS TERHADAP HARGA SAHAM (STUDI
KASUS PADA PERUSAHAAN-PERUSAHAAN YANG TERGABUNG
DALAM INDEKS LQ45 DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2008-
2012)”.

B. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka rumusan masalah
yang terdapat dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Apakah arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan, dan total
arus kas berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan-perusahaan
yang tergabung dalam indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2008-
20127

2. Manakah diantara arus kas operasi, arus kas investasi, arus kas pendanaan
dan total arus kas yang memiliki pengaruh paling dominan terhadap harga
saham pada perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 di
Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012?

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris:

a. Untuk membuktikan ada atau tidaknya pengaruh arus kas operasi,
arus kas investasi, arus kas pendanaan, dan total arus kas terhadap
harga saham pada perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam

indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012.
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b. Untuk mengetahui variabel mana diantara arus kas operasi, arus kas
investasi, arus kas pendanaan, dan total arus kas yang memiliki
pengaruh paling dominan terhadap harga saham pada perusahaan-
perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 di Bursa Efek
Indonesia periode 2008-2012.

2. Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

a. Bagi Universitas Katolik Widya Karya Malang
Penelitian ini  diharapkan dapat menambah perbendaharaan
kepustakaan Universitas Katolik Widya Karya Malang.

b. Bagi pihak lain
1) Bagi pembaca yang ingin berinvestasi diharapkan dapat bermanfaat

sebagai bahan acuan dalam menganalisis kondisi suatu perusahaan
sehingga dapat mengambil keputusan secara tepat.

2) Menjadi tambahan pengetahuan yang lebih mendalam mengenai
pengaruh komponen arus kas dan total arus kas terhadap harga
saham pada perusahaan-perusahaan yang tergabung dalam indeks
LQ45 di Bursa Efek Indonesia periode 2008-2012.

3) Menjadi salah satu referensi bagi penelitian selanjutnya yang
sejenis.

c. Bagi peneliti
Sebagai sarana untuk membandingkan antara teori yang diperoleh pada

perkuliahan dengan kondisi nyata yang ada di pasar modal.



