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Abstrak

Pasar modal memiliki fungsi keuangan, karena pagstal memberikan kemungkinan dan
kesempatan memperoleh imbalaetrn) bagi pemilik dana. Tujuan penelitian ini adalah
untuk menganalisis  pengaruh pertumbuhan arus(kass kas operasi, arus kas investasi,
arus kas pendanaan) d&nofitabilitas (Return on Asset, Return on Equity, Net Profit
Margin) terhadap return saham perusahaan LQ 45 di Btfsk Indonesia baik secara
simultan maupun secara parsialPopulasi dalam pimelini sebanyak 45 perusahaan.
merupakan perusahaaan yang termasuk dalam LQaA§ terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode Agustus 2010. Sampel dalam penelitiasebanyak 20 perusahaan yang
konsisten masuk pemeringkatan LQ 45 sejak Agudd@® 2 Agustus 2010. Tehnik sampel
dilakukan dengan purposive sampling. Analisis danggunakan analisis regresi linear
berganda. Hasil penelitian ini menunjukkan behwa&ase simultan seluruh variabel
independen berpengaruh signifikan terhadap retahara. Secara parsial variabel arus kas
operasi danReturn on Asset berpengaruh signifikan terhadap return saham rigg@a
variabel arus kas investasi, arus kas pendarietarn on Equity, Net Profit Margin tidak
berpengaruh terhadap return saham. Hal ini  mekkap bahwa, variabel arus kas
investasi, arus kas pendanaan kurang menjadate@nhpara investor. Dari hasil penelitian
menunjukkan bahwa pada periode pengamatan, varfeain on Asset yang merupakan
informasi yang menghubungkan antara laporanHabg dan neraca berpengaruh tergadap
return saham

Kata Kunci : Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kas Pendanaan, Return on Asset,
Return on Equity, Net Profit Margin, Return Saham

1. Pendahuluan

Pasar modal memberikan peran besar bagi perekon@uu negara karena pasar modal
memberikan dua fungsi sekaligus, fungsi ekonomi @iamgsi keuangan. Pasar modal
dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena pasar nhadanyediakan fasilitas atau wahana
yang mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yaemiliki kelebihan danairfvestor)
dan pihak yang memerlukan danasifer).Dengan adanya pasar modal maka perusahaan
publik dapat memperoleh dana segar masyarakat ungdehjualan Efek saham melalui
prosedur IPO

Pasar modal di Indonesia berkembang dengan pasat&k semakin tingginya volume
perdagangan saham di Bursa Efek Indonesia. PasdalMapat menjadi media yang efektif
dalam pembangunan suatu negara, ini dimungkinkeenkgpasar modal dapat menghimpun
dana jangka panjang dari para investor yang kemutisalurkan untuk pembangunan suatu
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negara. Pasar modal mempunyai peran strategis dal@anunjang perekonomian karena

pasar modal dapat menjadi sumber dana perusalenusahaan merupakan agen produksi
yang secara nasional akan member@usss Domestic Product (GDP) Perkembangan pasar

modal akan menunjang peningkatan GDP atau dendarldia berkembangnya pasar modal

akan mendorong kemajuan ekonomi suatu negara (L2006)

Laporan arus kas (cash flow) menjadi laporan ydiagmggap perlu sejak 1Al (1994)
mengeluarkan PSAK No. 2 tertanggal 7 September td®dberlaku mulai 1 Januari 1995
yang merekomendasikan untuk memasukkan laporankasisebagai bagian dari laporan
keuangan. Keputusan BAPEPAM No. Kep 80 / PM / @&tanggal 17 Januari 1996 juga
menyatakan tentang kewajiban emiten menyertakaorda arus kas  (cash flow) dalam
laporan keuangan berkala kepada Bapepam. .

Untuk mengukur kinerja’/kondisi perusahaan dipemugaatu alat atau instrumen. Salah
satu alat ukur yang digunakan adalah rasio-rasiarkgan. Pada penelitian ini rasio keuangan
yang digunakan adalah rasiorofitabilitas. Profitabilitas merupakan salah satu rasio
pengukuran yang sangat penting, karena dengan mangprofitabilitas suatu perusahaan
kita dapat mengukur kemampuan perusahaan mengiapiigfit. Profitabilitas seharusnya
menjadi perhatian penting para investor, kangmaitabilitas perusahaan merupakan ukuran
kelangsungan hidup suatu perusahaan

Dalam penelitian ini penulis menggunakan emitergyaktif dan konsisten masuk dalam
perhitungan indeks LQ 45 vyangted di Bursa Efek Indonesia periode Agustus 2005 —
Agustus 2010 Alasan penulis memilih sampel olalah guna menghindari pengambilan
sampel yang berpotensi mengikutkan adanya sahamdéadam analisis. Saham yang masuk
dalam LQ 45 merupakan saham dengan kapitalisasir y@ng mencakup 75 % kapitalisasi
pasar, sehingga saham yang diambil sebagai sesafsh penelitian ini dapat mewakili
saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.

Permasalahan penelitian ini adalah untuk mengetgtakah Pertumbuhan Arus Kas
(Arus Kas Operasi, Arus Kas Investasi, Arus Kasd&naan) , dan ProfitabilitaRefurn On
Asset,Return On Equty, Net Profit Margin) berpengaruh terhadap return saham pada
perusahaan LQ 45 di Bursa Efek Indonesia baiarsesimultan maupun secara parsial

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji damgamnalisis Pengaruh Pertumbuhan
Arus Kas (Arus Kas Operasi, Arus Kas InvestasysAKas Pendanaan) , dan Profitabilitas
(Return On Asset, Return On Equit, Net Profit Margin) terhadap return saham pada
perusahaan LQ 45 di Bursa Efek Indonesia baikarsesimultan maupun secara parsial

Penelitian  ini diharapkan  dapat memberikan manf untuk melengkapi temuan
empiris dalam bidang akuntansi yang tujuannya unpgngembangan ilmu pengetahuan..
Bagi pengguna informasi keuangan seperti invegtnglitian ini dapat digunakan sebagai
alat pertimbangan dalam mengambil keputusan nwestasi di pasar modal.Bagi pihak
manajemen, penelitian ini dapat memberikanrmési bagaimana manfaat laporan
keuangan arus kas sebagai suatu pertimbangamgealam melaksanakan fungsi —fungsi
manajemen dan tolak ukur kinerja perusahaan.

2. Kajian Pustaka
2.1  Arus Kas

Laporan arus kasstatement of cash flows ataucash flow statement) adalah laporan yang
menyajikan ikhtisar terinci mengenai semua arusnkasuk dan arus kas keluar, atau sumber
dan penggunaan kas selama suatu periode (IAl, R@P@ran arus kas terdiri dari arus kas
yang berasal dari aktivitas operasi, aktivitagstasi, dan aktivitas pendanaan.
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2.1.1 Arus Kas Operasi

Arus Kas dari aktivitas operasi merupakan indikagang menentukan apakah dari
operasinya perusahaan dapat menghasilkan kas yapagt dligunakan untuk melunasi
pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusainaampayar deviden dan melakukan
investasi baru tanpa mengandalkan sumber pendalziluar. Sehingga arus kas aktivitas
operasi dapat menjadi sinyal bagi investor menglenradisi perusahaan.

Arus Kas Operasioperating activities) meliputi kas yang dihasilkan dan dikeluarkan
yang masuk dalam determinasi penentuan laba bersilArus Kas yang berasal dari
(digunakan untuk) aktivitas operasi meliputi aras ang timbul karena adanya pengiriman
atau produksi barang untuk dijual dan penyediaa j, serta pengaruh transaksi dan
peristiwa lainnya terhadap kas yang mempengarutdqggatan.

2.1.2 Arus Kas Investasi

Arus Kas Investasi merupakan arus kas yang ceraninkan penerimaan dan
pengeluaran kas sehubungan dengan sumber daya bgahguan untuk menghasilkkan
pendapatan dan arus kas masa depan dan meliba#gjamgka panjang. Menurut Standar
Akuntansi Keuangan (2007) Arus Kas Investasnvesting Activities) meliputi aktivitas
pemberian dan penagihan pinjaman, serta perolehdarpélepasan invetasi (baik utang
maupun ekuitas) serta properti, pabrik dan peralafArus kas yang berasal dari (digunakan
untuk) aktivitas investasi adalah arus kas yanghbdibkan oleh adanya perolehan dari
penjualan surat-surat berharga bukan ekuivadsn lsset produktif jangka panjang.

2.1.3 Arus Kas Pendanaan

Arus Kas Pendanaarfirfancing activities) meliputi pos-pos kewajiban dan ekuitas
pemilik. Arus Kas Pendanaan merupakan arus kag glgeroleh karena adanya kegiatan
peminjaman dan pembayaran hutang, perolehan susalyardari pemilik perusahaan, serta
pemberian imbalan atas investasi bagi pemilik gggnaan  (Naimah, 2000). Arus Kas
aktivitas pendanaan dapat mempertahankan propepsimilikan saham perusahaan. Pasar
akan memberikan reaksi positif dan reaksi yang tfposiakan mempengaruhi nilai
perusahaan.

2.2 Profitabilitas (Profitability )

Profitabilitas dapat mengukur kemampuan perusahsamghasilkan profit. Menurut Van
Horne dan Wachowic (2005) Rasio profitabilitpsofitability ratio) merupakan rasio yang
memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemeRasioProfitabilitas diproksikan melalui
Return on Asset, Return on Equity, dan Net Profit Margin.

2.2.1 Return on Asset (ROA)

Return On Assets (ROA) adalah ragifitabilitas yang menghubungkan laba dengan
asset perusahaan (Weston dan Brigham, 1999). IiKadRatu perusahaan tinggi maka dapat
dikatakan bahwa perusahaan beroperasi secaraf etigddi ini akan meningkatkan daya tarik
investor. Meningkatnya daya tarik investor akardaerpak pula pada kenaikan harga saham
dan meningkatkan return saham perusahaan.

Penelitian yang dilakukan Suhairy (2006) menemukahwa variabel fundamental
Return On Asset (ROA) berpengaruh secara signifikan terhadetprn saham Dari hasil
penelitian tersebut mengindikasikan bahwa parastavemulai beralih darileviden oriented
ke capital gain oriented
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2.2.2 Return On Equity (ROE)

Return On Equity (ROE) merupakan salah satu rgmiofitabilitas yang digunakan untuk
mengukur kemampuan perusahaan dalam memperolhlgemalasarkan modal (Weston dan
Brigham, 1999). Semakin besar rasio ini maka &@maesar kenaikan laba bersih
perusahaan yang bersangkutan, selanjutnya akanikkemsharga saham perusahaan dan
semakin besar pula deviden yang diterima investor.

ROE merupakan indikator yang amat penting bagh pemegang saham dan calon
investor untuk mengukur kemampuan perusahaan dal@mperoleh laba bersih yang
dikaitkan dengan pembayaran deviden. Penelitiag gdakukan

2.2.3 Net Profit Margin (NPM)

Kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kegartyprofit) yang dibandingkan
dengan penjualan bersih yang diukur melaNgt Profit Margin (Weston dan Brigham,
1999). Perusahaan yang memilikprofitabilitas yang tinggi diharapkan dapat menjaga
kelangsungan hidup perusahaagoirfg concern)

Hidayat (2009) menemukan bahviéet Profit Margin ( NPM) berpengaruh positif
terhadap return saham Dari sudut rgsiafitabilitas, investor akan tertarik pada perusahaan
yang memiliki rasio NPM tinggi, karena perusahgang memiliki rasio NPM  tinggi
mampu menghasilkan keuntungan yang lebih begséelfert, 2000) Berdasarkan hal
tersebut dimungkinkan bahwa hubungehprofit margin dengan return saham adalah positif

2.3 Return Saham

Return saham disebut sebagai pendapatan sahamettapakan perubahan nilai harga
saham, yang berarti bahwa semakin tinggierubahan harga saham maka semakin
tinggi return yang dihasilkan. Menurut Jogiyant0@3), return dibedakan menjadi dua yaitu
return realisasi yang merupakan return yang té&dgjadi berupacapital gain dan Return
ekspektasi yang merupakan return yang diharapkan diperoleh oleh investor di masa yang
akan datang yang beruplaviden.Return saham dapat dihitung dengan rumus (Jogiyanto,
2003)

Ri = Pt-Pt-1
Pt-1
dimana: Ri = Return Saham
Pt = Harga saham periode t
Pt-1 = Harga saham periode t-1

Pengertianreturn dalam penelitian adalafeturn realisasi,yang digunakan sebagai
variabel dependen dalam penelitian ini

3. Metode Penelitian
3.1. Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaag ykonsisten masuk dalam LQ 45
periode Agt 2005 -Agt2010.Sampel diperoleh dengaatode purposive sampling.
Berdasarkan kriteria diperoleh sampel seban@adm2iten yang representatif.

3.2. Variabel dan Pengukurannya
3.2.1 Variabel Independen
1) Arus Kas Operasimeliputi pertumbuhan arus kas operasi yang dikeasitiari
(digunakan) dalam kegiatan operasional perusahaa
Arus Kas Operasi = AKO () — AKO (.1 x 10C
ARO (1)
2) Arus Kas Investasi meliputi pertumbuhan arus kas yang dihasilkan dari
(digunakan) dalam kegiatan investasi perusahaan
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Arus Kas Investasi AKd AKI (1.9
AKlt.1)
3) Arus Kas Pendanaan meliputi pertumbuhan arus kas yang dihasilkan dan
untuk kegiatan pendanaan perusahaan
AKP 1 — AKP (1.1
Arus Kas Pendanaan = AlgR)

x10C

x10C

4) Return on Asset (ROA) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
profit dengan memanfaatkan asset perusahaan .
ROA = Laba Bersih Setelah Pajak , ¢
Total Asset
5) Return on Equity (ROE) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
profit dengan memanfaatkan modal perusahaan

ROE = Laba Bersih Setelah Paja x 100
Modal Sendiri
6) Net Profit Margin (NPM) mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan
profit dari hasil penjualan bersih

NPM = Laba Bersih

——— —— . x100
Penualan Bersi

3.2.2 Variabel Dependen
Return Saham Pengertian return saham dalam penelitian ini adaledpital gain,
Return Saham dapat diformulasikan sebagai berikut

Py - Pe)
Ri = P(t—l)
Dimana : Ri = Return Saham
Pt) = Harga Saham Pada Periode sekarang
P (1) = Harga Saham Pada Periode sebelumnya

3.3 Model Penelitian

Alat analisis yang digunakan adalah Analisis Reghesear Berganda (Multiple
Regresion), yang dirumuskan sebagai berikut
Y = a+B1X1 +B2X2 +B3X3 + B4X4 + B5X5 +B6X6 + e

Dimana:
Y = Return Saham
a = konstanta
B16 = koefisien regresi
X1 = Arus Kas Operasi (AKO)
X2 = Arus Kas Investasi (AKI)
X3 = Arus Kas Pendanaan (AKP)
X4 = Return On Asset (ROA)
X5 = Return On Equity (ROE)
X6 = Net Profit Margin (NPM)
e = Error term (variabel pengganggu)

4. Hasil dan Pembahasan
4.1. Statistik Deskriptif

Untuk memperoleh hasil terbaik dilakukautlier data,sehingga data yang semula 100
menjadi 88 data Berdasarkan hasil analisiss8kateskriptif diperoleh bahwa nilai
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return saham minimum adalah -19,00 % dan nilaiimam adalah 18,90 % . Perubahan

return mempunyai nilai rata — rata (mean) sebe3#&2 %

5,54 %.

Nilai rata — rata

saham menunjukkan
kecenderungan harga saham selama periode petagamangalamai kenaikan.

Tabel 1 Statistik Deskriptif
Descriptive Statistics

hasil

dengan standar deviasi sebesar

tgosi  ini

menunjukkan

N [Minimum Maximum [Mean Std. Deviation

RETURN|88 [-19.000 18.900 3.22273 5.549365
AKO 88 |-5072.750¢ [404.9501 |-56.25738 [586.741529
AKI 88 |[-1146.1400 [4457.230" |77.70068 |545.281077
AKP 88 [-8743.0000 |[31092.320(0351.620455 |3.6698468E3
ROA 88 [-29.2500 88.8300 (19.374318 (18.2532700
ROE 88 |[-26.690( 120.9101 |36.38295  [29.856902
NPM 88 [-58.280( 50.430( 13.22306: (13.537309
\Valid N |88
(listwise)

4.2  Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

Analisis Statistik Hasil Uji Kolmogorov - Smirnov siknifikansi sebesar 0,276 yang
berada di atas 0,05 . Jadi dapat disimpulkantd&h terdistribusi secara normal .
Tabel 2 Normalitas data
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Unstandardized
Residual
N 88
Normal Mear .000000!
b
Parametefs’  st4. Deviatiol 5.1114388
Most Extreme Absolute .106
Differences Positive 063
Negative -.10€
Kolmogorov-Smirnov z .994
Asymp. Sig. (2-tailed) 276

a. Test distribution is Norm:
b. Calculated from dai

2 Uji Multikolinearitas
Hasil pengujian multikolinearitas dapat terlihatdpaTabel 3 berikut Dari tabel
menunjukkan tidak terjadi multikolinieritas.

Tabel 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Collinearity Statistics

Model Toleranct [VIF
Z(Constant
AKO .97¢ 1.02¢
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Collinearity Statistics

Model Tolerance |VIF

AKI .95¢€ 1.04¢
AKP .97¢ 1.02¢
ROA .152 6.576
ROE .199 5.025
NPM 441 2.27(

3 Uji Autokorelasi

Gejala autokorelasi dideteksi dengan uji Durbin-$gat Hasil pengujian
menunjukkan nilai dw sebesar 1.432 menunjukkdeaktierdapat autokorelasi
Tabel.4 Uji Durbin - Watson

Model Summary”

Adjusted R | Std. Error of theg
Model R R Square Square Estimate Durbin-Watson

1 .389 .152 .089 5.29737 1.432
a. Predictors: (Constant), NPM, AKI, AKO, AKP, ROEQA
b. Dependent Variable: RETURN

4 Uji Heteroskedastisitas

Hasil pengujian heteroskedastisitas dapat dukdkan melalui Grafik Scatterplot

Scattere ot

Doepoendent Wariabhle: FRE TU RN

Regesin
StrzedRestl
i

»°

0

0

.ﬁ

0

f

0!
0

Regressicon Standardized Predicted Valus

Gambar 3 Grafik Scatterplot
Dari grafik scatterplot dapat disimpulkan tidakddi heteroskedastisitas.

4.2 Hasil dan Pembahasan

Ketepatan fungsi regresi dalam menaksir nilai dktapat diukur dari Goodness of
fitnya. Secara statistik Goodness of fit dapakdiuwlari nilai Koefisien determinasi, Nilai
Statistik F dan Nilai Statistik t.

1. Analisis Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 6 Hasil Perhitungan Koefisien Determinasi R?)

Mode Adjusted R | Std. Error of theg
| R R Square Square Estimate
1 .389 .152 .089 5.297370

Hasil perhitungan koefisien determinasi sepertinar pada Tabel 6 diperoleNilai

Adjusted R Sguare sebesar 0,152. artinya pengaruh variabel intipe terhadap variabel
dependen oleh model persamaan ini sseb&5.2 % .

2. Uji Signifikansi Serempak (Uji Statistik F)
Hasil Uji statistik F menguiji nilai probabilitasF (0,034.) <a. = 0,05 menunjukkan secara

simultan pertumbuhan Arus Kas dan Profitalslita berpengaruh  signifikan terhadap
return saham
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Tabel 7Hasil Perhitungan Uji F

ANOVAP®
Model Sum of Square df Mean Squar F Sig.
1 Regression ]406.172 6 67.695 2412 .034
Residual 2273.032 81 28.062
Total 2679.20- 87

a. Predictors: (Constant), NPM, AKI, AKO, AKP, ROEOQA
b. Dependent Variable: RETURN

3 Uji Signifikansi Parsial (Uji statistik t)

Berdasarkan hasil ujit diperoleh bahwa eparsial variabel Arus Kas Operasi
(AKO) dan Return On Asset (ROA) berpengaruh sigan terhadap return saham. Hasil uji
t menunjukkan nilai signifikansinya sebesar 0,8bawah a = 0,05. Sedangkan
variabel Arus Kas Investasi (AKI) , Arus Kas Penaan (AKP) Return On Equity (ROE),
dan Net Profit Margin (NPM) tidak berpengaruh #igan terhadap return saham

dibuktikan dengan nilai signifikansinya yang lellesar daria = 0,05.
Tabel 8 Hasil Perhitungan Uji t

Coefficients'
Standardized
Unstandardized Coefficients [Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1(Constant  |2.217 .951 2.33( .02z
AKO -.002 .001 -.232 -2.242 .028
AKI .001 .001 .085 .810 420
AKP 9.732E-5 .00C .064 .621 .53¢€
ROA .184 .08C .60¢ 2.30¢ .024
ROE -.080 .043 -.429 -1.871 .065
NPM .00¢ .06° .021 .13¢ .89C

Dependent Variable: RETUF

Berdasarkan hasil ujit pada Tabel 8 modelisisategresi berganda sebagai
berikut:

Y =2,217 — 0,002X+ 0,001 % +9.732E-5 X% +0.184 X, - 0,080 % + 0,009 X%

atau
Return = 2,217- 0,002AKO +0,001 AKI+9,732E-5 AKP+0,184ROA.0,080ROE+0,009

NPM

4.2 Pembahasan

Hasil Uji F menunjukkan bahwa secara berséimaultan) variabel independen
yaitu variabel  pertumbuhan Arus K@perasi (AKO), Arus Kas Investasi
(AKI), Arus Kas Pendanaan (AKP), dan rofRabilitas yang diproksikan atas
Return On Asset (ROA), Return On Equity (ROE),and Net Profit Margin (NPM)
berpengaruh signifikan terhadap variabel ddpa vyaitueturn saham

Hasil uji t (parsial) menunjukkan variabel Akdan ROA, berpengaruh signifikan
terhadap return saham. Sedangkan  variab&KI, AKP,ROE dan NPM tidak
berpengaruh terhadap return saham . Hasil pengmj@sing — masing variabel independen
terhadap variabel dependen dapat dianalisis sebaghut
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1) Pengaruh Pertumbuhan Arus Kas Operasi (AKO) terhad® Return Saham.

Dari hasil pengujian secara parsial diperoleh Ard&s Operasi (AKO) berpengaruh
signifikan terhadap return saham Berdasarkan tmesielitian diperoleh bahwa variabel
pertumbuhan arus kas operasi berpengaruh degph@turn saham hal ini  dapat diartikan
bahwa investor merespon terhadap perumbuhan asusperasi

2) Pengaruh Pertumbuhan Arus Kas Investasi (AKI) terhalap Return Saham.

Dari hasil pengujian secara parsial diperoleh balvagabel pertumbuhan Arus Kas Investasi
(AKI) tidak berpengaruh signifikan terhadap ratsaham. ini disebabkan informasi yang
terkandung dalam arus kas investasi belum sepenuhnya digunakan sebagai dasar
pengambilan keputusan dalam pasar modal

3) Pengaruh Pertumbuhan Arus Kas Pendanaan (AKP ) thadap Return Saham.

Dari hasil pengujian secara parsial diperddahwa koefisien regresi untuk variabel
pertumbuhan Arus Kas Pendanaan (AKP) tidakrpengaruh signifikan terhadap return
saham hal ini disebabkan oleh kemungkinanformasi yang terkandung dalam
arus kas pendanaan belum sepenuhnya dignsabagai dasar pengambilan keputusan
dalam pasar modal.

4) Pengaruh Return on Asset (ROA) terhadap Return &ham.

Dari hasil pengujian secara parsial diperdiehwa nilai signifikansi untuk variabel
Return on Asset (ROA) sebesar 0,024 . Halmenunjukkan bahwa secara parsial
variabel Return on Asset (ROA) berpengaruh terpaddurn saham. Return on Asset
(ROA) menggambarkan sejauhmana kemampuarsgdgaan menghailkan laba dari
memanfaatkan asset.

5) Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Return Sham

Dari hasil pengujian secara parsial diperolehwizavariabel Return on Equity (ROE)
dengan nilai signifikan sebesar 0,065. Hal ininmgukkan bahwa variabd®eturn on
Equity (ROE) tidak berpengaruh signifikan terhadegiurn saham . dapat diartikan
bahwa investor kurang merespon terhadap RetuEgaity .

6) Pengaruh Net Profit Margin (NPM) terhadap Return Saham.

Hasil pengujian secara parsial diperoleh bahwaaiabel Net Profit Margin (NPM) tidak
berpengaruh terhadap return saham hal ini didem oleh kemungkinan informasi yang
terkandung dalam NPM  belum sepenuhnya dimanfaatlsebagai dasar pengambilan
keputusan pada perusahaan LQ 45.

5. Kesimpulan, Saran, dan Keterbatasan Penelitian

Berdasarkan hasil analisis data serta pembahasagnei@h diuraikan sebelumnya, dapat
disimpulkan Secara simultan seluruh variabel ietdelen pada penelitian ini berpengaruh
secara signifikan terhadap return saham perusdi@atb pada periode pengamatan 2005 —
2010. Secara parsial pada variabel Arus Kas haeymmbuhan arus kas operasi yang
berpengaruh terhadaturn saham perusahaan LQ 45 pada periode pengamaf&n-20
2010.

Secara parsial variabel profitabilitas yang disikan terhadagReturn On Asset (ROA)
danReturn On Equity (ROE) Net Profit Margin (NPM) menunjukkan hasil bahwa variabel
ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadeunm saham tetapi variabel ROE dan
NPM tidak berpengaruh terhadap return saham.

Penelitian ini hanya terbatas pada perusahaan 43 @ang konsisten masuk dalam
pemeringkatan LQ 45 periode Agustus 2005 - Agugi) sehingga masih banyak emiten
lain yang perlu diteliti . Variabel ekonomi makyang juga berpengaruh terhadap laporan
keuangan belum diteliti dalam penelitian ini séigaflasi, dan nilai tukar.
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Penelitian ini tidak memasukkan variabel devideaham dalam formulasi return saham
sehingga kurang menggambarkan respon pasar sgoarBenelitian ini tidak memasukkan
faktor ukuran perusahaan dalam pengolahan datagieaan.

Pada penelitian yang akan datang terdapat bebéapgang perlu diperhatikan dalam
mengembangkan ilmu pengetahuan, diantaranya adgétpenelitian selanjutnya meneliti
pada emiten yang lain untuk memperoleh informamngy lebih baik supaya dapat
memperbandingkan bagaimana pengaruhnya terhadaeneyang berbeda. Pada peneliti
selanjutnya agar memperhatikan variabel ekonomkronaeperti inflasi, dan nilai tukar
yang secara logis dapat berpengaruh terhadapaaagigka pada laporan keuangan karena
faktor ekonomi yang tidak stabil akan mempengarbbrga dan return saham.dan
memasukkan variabel deviden dalam formulasi resatram sehingga dapat menggambarkan
respon pasar secara utuh.
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