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PENGARUH ARUS KAS AKTIVITAS OPERASI, ARUS KAS AKTIVITAS
KAS INVESTASI, ARUS KAS AKTIVITAS PENDANAAN DAN LABA
AKUNTANSI TERHADAP HARGA SAHAM PERUSAHAAN OTOMOTIF
PADA BURSA EFEK INDONESIA

Yustiadi Ahmad Wahyudi

Abstrak

Pasar modal adalah tempat perusahaan mencari dana segar untuk
meningatkan kegiatan bisnis sehingga dapat mencetak lebih banyak keuntungan.
Pasar modal di Indonesia memiliki peran penting bagi perekonomian negara
karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi
pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana
dari investor. Kedua, pasar modal menjadi sarana bagi investor untuk berinvestas
pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain.
Berdasarkan uraian di atas, akan dikaji pengaruh dari arus kas aktivitas operasi,
arus kas aktivitas investasi, arus kas aktivitas pendanaan, dan laba akuntansi pada
perusahaan otomotif yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia.

Data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan
perusahaan otomotif yang terdaftar di BEI per 31 Desember yang telah diaudit
selama tahun 2005-2009 dan data harga saham penutupan (closing price) tiap-tiap
perusahaan per 31 Desember. Metode analisis yang digunakan adalah analisis
regres linier berganda.

Hasil analisis menunjukkan bahwa secara simultan arus kas aktivitas
operasi, arus kas aktivitas investasi, arus kas aktivitas pendanaan, dan laba
akuntans tidak memiliki penagruh secara signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan otomotif yang terdaftar pada BEI. Penelitian ini konsisten dengan
penelitian Ferry dan Wati (2004) yang menyimpulkan bahwa laba akuntans
memiliki pengaruh positif dengan harga saham sedangkan pemisahan kedalam
komponen aliran kas tidak memilii pengaruh yang signifikan terhadap harga
saham.

Kata kunci : Laba Akuntansi, Laporan Arus Kas, Harga Saham.
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EFFECT OF OPERATING CASH FLOW, CASH FLOW INVESTING
ACTIVITIES CASH, CASH FLOWS FROM FINANCING ACTIVITIES AND
THE ACCOUNTING PROFIT OF COMPANY SHARE PRICE AT AUTO
INDONESIA STOCK EXCHANGE

Yustiadi Ahmad Wahyudi

Abstract

Capital markets are where companies seek fresh funds to develop business
activities so that it can print more money. Capital market in Indonesia has an important
role for the state economy since the stock market perform two functions: first as a means
for financing a business or as a means for companies to obtain funds from investors.
Second, capital markets as a means for investorsto invest in financial instruments such as
stocks, bonds, mutual funds, and others. Based on the above description, will study the
effect of cash flow operating activities, cash flow investing activities, cash flow financing
activities, and accounting profit at the automotive company listed on the Indonesia Stock
Exchange.

The data used are secondary data in the form of financial statements of companies
listed on the Stock Exchange automotive December 31, which had been audited during
the year 2005-2009 and the closing stock price data (closing price) of each company as of
31 December. The method of analysis used is multiple linear regression analysis.

The results showed that simultaneous operating cash flow, cash flow investing
activities, cash flow financing activities, and income do not have penagruh significantly
to the price of shares in an automotive company listed on the BEI. This research is
consistent with research Ferry and Wati (2004) who concluded that accounting income
has a positive effect with the stock price while the separation into components of cash
flow memilii no significant effect on stock prices.

Keywords: Profit Accounting, Consolidated Cash Flow, Stock Price.
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11.

BAB |

PENDAHULUAN

Latar Belakang Masalah

Pasar modal adalah tempat perusahaan mencari dana segar untuk
meningatkan kegiatan bisnis sehingga dapat mencetak lebih banyak
keuntungan. Pasar modal di Indonesia memiliki peran penting bagi
perekonomian negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu
pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi
perusahaan untuk mendapatkan dana dari investor. Kedua, pasar modal
menjadi sarana bagi investor untuk berinvestasi pada instrumen keuangan
seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain.Transaksi perdagangan
dalam pasar modal dapat berupa pembelian dan penjualan saham.
Informasi mengenai emiten merupakan faktor penentu dalam bermain di
pasar modal. Semakin baik Kkinerja dan prestasi perusahaan maka
permintaan dan harga saham akan meningkat. Sebaliknya, jika Kinerja dan
prestasi perusahaan tidak baik maka harga saham akan turun.

Syarat utama yang diinginkan oleh para investor untuk bersedia
menyalurkan dananya melalui pasar modal adalah perasaan aman akan
investasinya. Perasaan aman ini diantaranya diperoleh karena para investor
memperoleh informasi yang jelas, wajar, dan tepat waktu sebagai dasar
dalam pengambilan keputusan investasinya. Informasi dianggap infromatif

jika informasi tersebut mampu mengubah kepercayaan pengambil
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keputusan. Informasi yang baru akan membentuk suatu kepercayaan yang
baru di kalangan para investor. Kepercayaan baru ini mengubah harga
melalui perubahan permintaan dan penawaran surat-surat berharga
(Hastuti dan Bambang S,1998).

Indikator penting dalam mempelajari tingkah laku pasar bagi
investor adalah dengan melihat perkembangan harga saham. Harga saham
merupakan indikator keberhasilan pengelola perusahaan dimana kekuatan
pasar ditunjukkan dengan transaksi perdagangan pada hasil pengamatan
para investor terhadap prestasi perusahaan dalam menghasilkan
keuntungan. Perusahaan Yyang prestasinya semakin baik dalam
menghasilkan keuntungan akan meningkatkan permintaan saham sehingga
harganya akan mengalami peningkatan. Perusahaan yang prestasinya
semakin buruk maka akan menurunkan harga saham yang bersangkutan,
sehingga dapat disimpulkan bahwa harga pasar saham merupakan ukuran
indeks prestasi perusahaan, yang seberapa jauh manajemen telah berhasil
mengelola perusahaan.

Dalam mengelola perusahaan yang baik dapat dibuktikan dengan
bukti empiris mengenai pengaruh arus kas aktivitas operasi, arus kas
aktivitas investasi, arus kas aktivitas pendanaan dan Laba Akuntansi
seperti yang telah tercantum dalam PSAK (Pernyataan Standar Akuntansi
Keuangan) No.2 tentang laporan aliran kas dan laba akuntansi dengan
harga saham. Bentuk tindakan lain dalam pengungkapan laporan keuangan

adalah dengan melaporkan aliran kas. Ikatan Akuntansi Indonesia (1Al
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1994) mengeluarkan Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan (PSAK)
No.2 tentang perusahaan yang harus memasukkan laporan aliran kas
sebagai bagian tidak terpisahkan dari pelaporan keuangan.

Laporan arus kas memberikan informasi yang memungkinkan para
pemakai untuk mengevaluasi perubahan dalam aktiva bersih perusahaan,
struktur keuangan, dan kemampuan untuk mempengaruhi jumlah serta
waktu arus kas dalam beradaptasi dengan perubahan keadaan dan peluang
(PASK No 2, 2009). Laporan arus kas menunjukkan saat uang diterima,
saat dapat diinvestasikan kembali, dan saat harus dibayarkan. Laporan arus
kas dibagi tiga komponen penting yaitu aktivitas operasi aktivitas investasi
dan aktivitas pendanaan yang akan membantu investor untuk bisa
melakukan analisa yang lebih lengkap tentang kinerja perusahaan

Penelitian mengenai aliran kas di Indonesia dilakukan oleh Suadi
(1998) dalam penelitianya menunjukkan bahwa laporan aliran kas
mempunyai hubungan dengan jumlah pembayaran dividen yang terjadi
dalam satu tahun setelah terbitnya laporan aliran kas. Hal ini menunjukkan
bahwa laporan aliran kas mempunyai kandungan informasi dan
bermanfaat bagi investor. Triyono dan Jogianto (2000) dalam
penelitiannya memperoleh kesimpulan bahwa pembedaan komponen
aliran kas (aliran kas operasi, investasi dan pendanaan) seperti yang
diisyaratkan dalam PSAK (Pernyataan Standar Akuntansi Keuangan) No.2
mempunyai pengaruh yang berbeda-beda terhadap return sekuritas.

Baridwan (1997), yang menguji hubungan informasi dalam laporan rugi
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laba dengan jumlah aliran kas yang diukur dengan pendekatan tidak
langsung. Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa terdapat korelasi yang
kuat antara laba dengan aliran kas dan pengungkapan informasi aliran kas
memberikan nilai tambah bagi pemakai laporan keuangan.

Beberapa laporan keuangan yang penting bagi calon investor dapat
mengetahui bagaimana kondisi perusahaan. Beberapa laporan keuangan
yang penting bagi calon investor diantaranya adalah laporan keuangan laba
rugi dan laporan arus kas dari aktivitas operasi, aktivitas investasi, dan
aktivitas pendanaan. Dari laporan laba rugi calon investor memperoleh
gambaran mengenai kemampuan perusahaan dalam memberikan
pengembalian atas investasi yang dilakukan oleh investor sejak jumlah
dana yang sudah digunakannya (Swardjono, 2005:459). Sedangkan
laporan arus kas operasi memberikan informasi pada calon invetor
mengenai apakah dari kegiatan bisnisnya perusahaan dapat mengucurkan
arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan
operasi perusahaan, membayar dividen, dan melakukan investasi baru

tanpa mengandalkan sumber pendapatan dari luar (Simamora, 2002: 182).
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Gambar 1.1.

Grafik ASII selama periode Desember 2005 — Januari 2009

Sesuai gambar mengenai fluktuasi harga saham di PT.ASII sebagai
salah satu perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) selama tahun 2005 — 2009 didapatkan bahwa sahamnya cenderung
meningkat. Berdasarkan artikel yang didapatkan dapat kami simpulkan
bahwa ada calon investor yang akan menanamkan dananya pada
perusahaan tetapi tidak memperhatikan laporan keuangan perusahaan,
karena niatnya adalah sebagai investor harian atau yang biasa disebut
dengan chartist bukan sebagai investor, sehingga para chartist lebih
melihat pada reaksi harga pasar di masa lalu, tren yang terjadi, dan
proyeksi di masa depan. Padahal dari laporan keuangan calon investor
dapat mengetahui bagaimana kondisi perusahaan. Keengganan para calon
investor untuk mengamati atau menganalisis laporan keuangan perusahaan

merupakan fenomena tersendiri dalam dunia investasi. Belum diketahui
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pasti apa sebabnya, bisa dikarenakan investor malas menganalisis laporan
keuangan, tidak mengetahui bagaimana cara menganalisis laporan
keuangan, tidak percaya terhadap hasil laporan keuangan yang disajikan
perusahaan atau karena sebab-sebab lainnya. Para calon investor
cenderung lebih suka melakukan pengamatan dari sisi harga atau
popularitas saham suatu perusahaan, dibandingkan harus mengamati atau
menganalisis laporan keuangan suatu perusahaan.

Atas dasar fenomena tersebut diatas, maka perlu kiranya diadakan
penelitian dengan judul : “ Pengaruh Arus Kas Aktivitas Operasi, Arus
Kas Aktivitas Investasi, Arus Kas Aktivitas Pendanaan, dan Laba
Akuntans Terhadap Harga Saham Perusahaan Otomotif Pada Bursa

Efek Indonesia’.

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan pada latar belakang diatas, maka dalam penelitian ini
penulis merumuskan masalah sebagai berikut :

Apakah arus kas aktivitas operasi, arus kas aktivitas investasi, arus
kas aktivitas pendanaan, dan Laba Akuntansi memiliki pengaruh secara
simultan terhadap harga saham pada perusahaan otomotif yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia ( BEI') ?

1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah tersebut diatas, maka tujuan yang

ingin dicapai dalam penelitian ini adalah untuk membuktikan secara

empiris arus kas aktivitas operasi, arus kas aktivitas investasi, arus kas
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aktivitas pendanaan, dan laba akuntansi mempunyai pengaruh terhadap
harga saham pada perusahaan otomotif yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia (BEI).

14. Manfaat Penelitian

1. Memberikan informasi bagi perusahaan untuk lebih mengetahui
pengaruh laba bersih, arus kas aktivitas operasi, arus kas aktivitas
investasi, dan arus kas aktivitas pendanaan terhadap harga saham pada
perusahaan.

2. Disamping itu, penelitian ini ditujukan untuk memenuhi salah satu
syarat guna memperoleh gelar Sarjana Ekonomi Islam jurusan
Akuntansi Keuangan.

3. Sedangkan bagi pihak luar, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan
sebagai bahan diskusi dan wacana informasi bagi pihak-pihak yang
membutuhkan.

4. Bagi penulis, penelitian ini bermanfaat untuk menambah wawasan dan
pengetahuan tentang komponen arus kas dan pengaruh laba bersih

terhadap fluktuasi harga saham.
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