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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena 

pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau 

sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal. 

Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, 

ekspansi, penambahan modal kerja dan lain sebagainya, dan dalam fungsi yang kedua 

pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument 

keuangan seperti saham, obligasi, reksadana dan lain sebagainya. Dalam membuat 

keputusan investasi, Investor sangat membutuhkan informasi yang akurat hal ini 

disebabkan karena investor mempunyai harapan dapat memperoleh keuangan (return) 

berupa capital gain maupun dividend. Informasi yang paling mendasar bagi investor 

sebelum mengambil keputusan informasi adalah kinerja kerja perusahaan yang 

tercermin di laporan keuangannya. (Meta 2021) Return saham adalah tingkat 

keuntungan yang didapatkan investor dari investasi sahamnya. Return dapat 

menunjukkan kinerja investasi saham selama periode tertentu, apakah investor 

mendapatkan keuntungan atau kerugian Beberalpal penelitialn yalng telalh dilalkulka ln 

balik di bidalng alkulntalnsi malulpuln keulalngaln ulntulk mengetalhuli keterkalitaln alntalra l 

informalsi yalng terdalpalt dallalm lalporaln alruls kals dengaln perulbalhaln halrgal altalul retulrn 

salhalm. Penelitialn yalng dilalkulkaln (Halmdalnal ,Nulrull,daln ALlyal 2024) menemulkaln alruls 

kals operalsi sertal lalbal alkulntalnsi memberi efek yalng positif dallalm retulrn salha lm 

perulsalhalaln dima lnal suldalh didalftalrkaln di indeks LQ-45 paldal BEI selalmal jalngka l 

walktul 2018-2022. Valrialbel alruls kals operalsi daln lalbal alkulntalnsi malmpu l 

menjelalskaln sekitalr 13,0% valrialsi dallalm retulrn salhalm, menulnjulkkaln aldalnya l falktor 

lalin julgal berperaln dallalm menentulkaln halrgal salhalm. Taln,Corinnal, daln Pidede (2022) 

menemulkaln penguljialn hipotesis menggulnalkaln ulji palrsiall,alruls kals,lalbal alkulntalnsi 

berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. Hall ini beralrti balhwal sema lkin besalr lalbal 
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alkulntalnsi yalng diperoleh perulsalhalaln, malkal secalral teoritis perulsalhalaln ini alka ln 

malmpul membalgikaln dividen yalng sema lkin besalr paldal pemegalng salhalm perulsalhalaln 

Indeks LQ-45. Penelitialn yalng dila lkulkaln oleh (Keisyal,Ventje,Heince 2021) 

menyaltalkaln halsil penelitialn ini menulnjulkkaln balhwal lalbal alkulntalnsi, alruls kals operalsi, 

investalsi daln pendalnalaln berpengalrulh positif terhaldalp retulrn salhalm. 

ALdalpuln penelitialn sebelulmyal menemulkaln balhwal valrialbel lalbal alkulntalnsi, 

alruls kals operalsi, investalsi daln pendalnalaln tidalk berpengalrulh terhaldalp retulrn salha lm 

seperti penelitialn yalng dilalkulkaln oleh (Victorial daln ALngelal 2020) menulrult penelitia ln 

ini balhwal alruls kals operalsi tidalk culkulp berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm secalra l 

palrsiall. Lalbal alkulntalnsi tidalk culkulp bials mempengalrulhi nalik tulrulnnya l retulrn salhalm. 

Dengaln demikialn pullal dallalm penelitialn ini menulnjulkkaln alruls kals operalsi daln lalba l 

alkulntalnsi tidalk berpengalrulh secalral simulltaln terhaldalp retulrn salhalm paldal perulsalhala ln 

LQ-45. Penelitialn yalng dilalkulkaln oleh (M.Rinto daln Pintalrto 2021) peneliti 

menemulkaln lalbal alkulntalnsi berpengalrulh terhaldalp kepultulsaln investalsi (retulrn 

salhalm), sementalral alruls kals operalsi tidalk memiliki pengalrulh terhaldalp kepultulsa ln 

investalsi (retulrn salhalm). Disalralnkaln ulntulk investor algalr lebih memperhaltika ln 

lalporaln lalbal alkulntalnsi dalripaldal alruls kals operalsi ulntulk memilalh- mila lh salhalm. 

Penelitialn yalng dilalkulkaln (Emalnilal,Ivaln,daln Halmim, 2024) menemulkaln halnyal alru ls 

kals operalsi yalng berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm. Lalbal alkulntalnsi daln alruls kals 

pendalnalaln tidalk berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm.Meski halnyal sebesalr 3% , halsil 

ulji simulltaln menulnjulkkaln aldalnyal pengalrulh ketigal valrialbel tersebult, halsil ini 

dimulngkinkaln oleh valrialbel alruls kals operalsi. 

Lalbal dalpalt menjaldi pengulkulraln altals efisiensi sertal sebalgali pengulkulr 

keberhalsila ln daln sebalgali pedomaln pengalmbila ln kepultulsaln malnaljemen di malsa l 

mendaltalng. Penilalialn altals lalbal julgal merulpalkaln tingkalt pengemballialn investalsi 

(retulrn),semalkin besalr lalbal yalng diperoleh perulsalhalaln,malkal semalkin balik di maltal 

investor paldal palsalr modall (Gilbert dkk,2017). Dallalm penelitialn ini peneliti 

menggulnalkaln lalbal kotor disebalbkaln lalbal kotor aldallalh sallalh saltul indikaltor penting 

dallalm alnallisal keulalngaln perulsalhalaln. Ini dihitulng sebalgali selisih alntalral pendalpaltaln 
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yalng dihalsilkaln dalri penjulallaln balralng daln bialyal lalngsulng yalng terkalit denga ln 

produlksi altalul penyedialaln balralng daln jalsal tersebult, seperti bialya l balhaln balkul da ln 

tenalgal kerjal lalngsulng. Lalbal kotor memberikaln galmbalraln tentalng efisiensi 

operalsionall daln kemalmpulaln perulsalhalaln dallalm mengelolal bialya l produlksi. Dalla lm 

konteks bisnis, lalbal kotor yalng tinggi menulnjulkkaln balhwal perulsalhalaln malmpu l 

menjulall produlknyal dengaln halrgal yalng lebih tinggi dalripaldal bialya l yalng dikelulalrka ln 

ulntulk memprodulksinyal. Selalin itul,lalbal kotor julgal membalntul investor dalla lm 

membalndingkaln kinerjal perulsalhalaln dengaln kompetitor di indulstri yalng salma l. 

Perulsalhalaln dengaln lalbal kotor yalng lebih tinggi sering dialnggalp lebih efisien da ln 

memiliki potensiall pertulmbulhaln yalng lebih balik, sehinggal lebih menalrik ba lgi 

investor. (Lindal dkk, 2021) menemulkaln lalbal kotor tidalk berpengalrulh secalra l 

signifikaln terhaldalp retulrn salhalm, hall ini dikalrenalkaln informalsi selisih pendalpalta ln 

dengaln halrgal pokok penjulallaln terlallul kecil. Lalbal kotor dalpalt dikendallikaln oleh 

malnaljemen kalrenal halrgal pokok menentulkaln dalyal saling produlk di palsalr. Berbeda l 

dengaln penelitialn (Buldi,2020) menemulkaln pengalrulh dalri lalbal alkulntalnsi tersebult 

memiliki pengalrulh yalng signifikaln terhaldalp retulrn salhalm. 

Selalin lalbal, informalsi penting lalinnyal yalng diperoleh dalri lalporaln keulalnga ln 

aldallalh informalsi alruls kals. Lalporaln alruls kals diklalsifikalsikaln menjaldi tigal menulrult 

PSALK 207 Talhuln 2024, alktivitals operalsi, alktivitals investalsi, daln alktivitals pendalnalaln. 

Paldal lalporaln alruls kals altals alktivitals operalsi merulpalkaln alktivitals penghalsil 

ultalmal pendalpaltaln perulsalhalaln (principall revenule alctivities) daln alktivitals lalin yalng 

bulkaln merulpalkaln alktivitals investalsi daln penetalpaln lalbal rulgi bersih, daln merulpalka ln 

indikaltor yalng menentulkaln alpalkalh dalri operalsi perulsalhalaln dalpalt menghalsilkaln ka ls 

yalng culkulp ulntulk melulnalsi pinjalmaln, memelihalral kemalmpulaln operalsi 

perulsalhalaln,membalya lr dividen daln melalkulkaln investalsi balrul talnpal mengalndallka ln 

sulmber pendalnalaln dalri lulalr. Novi (2018) menemulkaln alruls kals dalri alktivitals operalsi, 

investalsi, daln pendalnalaln tidalk berpengalrulh secalral signifikaln terhaldalp retulrn salhalm. 

Hall ini tidalk sejallaln dengaln Widyal daln Zullfal (2023) yalng menemulkaln balhwal alruls 

kals operalsi berpengalrulh positif daln signifikaln terhaldalp retulrn salhalm. M Widyal daln 
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Walhidalhwalti (2013) menemulkaln alruls kals merulpalkaln ulkulraln yalng tepalt ulntulk 

menentulkaln halrgal palsalr salhalm. Hall ini didalsalrkaln paldal allalsaln balhwal alruls ka ls 

merulpalkaln balgialn penting dallalm perulsalhalaln, kalrenal talnpal aldalnyal alruls kals malka l 

diralgulkaln alkulralsi daln obyektifitalsnyal kalrenal komponen alkrulallnyal. Lalbal alkulntalnsi 

mengalndulng komponen-komponen alkrulall yalng berbedal alntalral saltul perulsalhala ln 

dengaln perulsalhalaln lalinnyal sehinggal sullit ulntulk diperbalndingkaln. Daltal alruls kals ini 

seringkalli digulnalkaln palral investor mengalnallisal investalsi. Dengaln melihalt daltal alruls 

kals malkal investor alkaln dalpalt mengetalhuli balgalimalnal kemalmpulaln perulsalhalaln dalla lm 

menghalsilkaln kals. 

Terdalpalt kondisi yalng tidalk stalbil dalri talhuln 2020 salmpali dengaln 2023 paldal 

performal indeks LQ-45 paldal perulsalhalaln PT XL ALxialtal Tbk dilihalt paldal halrgal salha lm 

dallalm indeks LQ-45. Falktalnyal halrgal salhalm talhuln 2020 mengallalmi sebesalr 2,730, 

lallul paldal talhuln 2021 mengalla lmi kenalikaln sebesalr 3,170, kemuldialn mengallalmi 

penulrulnaln di talhuln 2022 sebesalr 2,140 daln paldal talhuln 2023 2,000 (Yalhoo 

Finalnce,2023). Halrgal salhalm mempengalrulhi nilali retulrn salhalm sulaltulperulsalhalaln, 

kalrenal ulntulk mengetalhuli retulrn salhalm diperlulkaln nilali halrgal salhalm perulsalhalaln 

ulntulk talhuln berjallaln daln nilali halrgal salhalm perulsalhalaln paldal talhuln sebelulmmnyal. 

Halrgal salhalm selallul berulbalh-ulbalh altalul mengallalmi kondisi yalng flulktulaltif. 

Menulrult ALdiningrulm (2021) ”penyebalb halrgal halrgal salhalm nalik daln tulruln ini bisa l 

dalri lalbal altalul keulalngaln didallalm perulsalhalaln”. Kinerjal keulalngaln perulsalhalaln dalpalt 

dilihalt dalri lalbal altalul keulntulngaln perulsalhalaln sertal totall nilali kekalya laln sulaltul 

perulsalhalaln. 

Paldal kalsuls PT XL ALxialtal yalng merulpalkaln sallalh saltul perulsalhalaln yalng 

terdalftalr di indeks LQ-45 paldal talhuln 2020 salmpali 2021 mengalla lmi kondisi kenalika ln 

retulrn salhalm ,meskipuln paldal talhuln ini terjaldi aldalnyal bencalnal walbalh viruls covid- 

19.Berdalsalrkaln informalsi ya lng diperoleh dalri berital News.Detik.com (2022), kalsu ls 

Covid-19 pertalmal di Indonesial diberitalkaln pertalmal kalli paldal talnggall 2 Malret 

2020.Dallalm hall ini perulsalhalaln PT XL ALxialtal malmpul menjalgal stalbilita ls 

pertulmbulhaln  ekonomi  daln  menulrult  Malrtini  et  all.(2020)  dallalm  (Pultri,2022) 
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menemulkaln balhwal dallalm kinerjal LQ-45 terdalpalt perbedalaln sebelulm daln selalma l 

palndemi covid-19 di Indonesial paldal perulsalhalaln yalng terdalftalr di Bulrsal Efek 

Indonesial. 

Dallalm penelitialn ini menggulnalkaln emiten yalng alktif daln konsisten malsulk 

dallalm perhitulngaln indeks LQ-45 yalng listed di Bulrsal Efek Indonesial periode 2020 

salmpali dengaln 2023. ALlalsaln memilih salmpel ini aldallalh gulnal menghindalri 

pengalmbilaln salmpel yalng berpotensi mengikultkaln aldalnya l salhalm tidulr dalla lm 

alnallisis.Salhalm yalng malsulk dallalm LQ-45 merulpalkaln salhalm dengaln kalpitallisalsi besalr 

yalng mencalkulp 75% kalpitallisalsi palsalr, sehinggal salhalm yalng dialmbil sebalgi salmpel 

dallalm penelitialn ini dalpalt mewalkili salhalm-salhalm yalng tercaltalt di Bulrsal Efek 

Indonesial (Sulrialni,2012). 

Beberalpal penelitialn yalng dilalkulkaln sebelulmnyal mengenali pengalrulh lalba l 

kotor, alruls kals operalsi, alruls kals investalsi, alruls kals pendalnalaln paldal retulrn salhalm. 

Peneliti tertalrik ulntulk meneliti kemballi pengalrulh lalbal kotor, alruls kals operalsi, alruls 

kals investalsi, alruls kals pendalnalaln paldal retulrn salhalm paldal perulsalhalaln LQ-45 sebelu lm 

covid-19,salalt covid-19 daln setelalh covid-19. Terdalpalt aldalnya l perbedalaln halsil 

penelitialn yalng dilalkulkaln oleh peneliti-peneliti sebelulmnyal sallalh saltul falktornya l 

kalrenal terdalpalt perbedalaln sulbyek daln obyek perulsalhalaln yalng dilalkulkaln peneliti 

memulncullkaln kemulngkina ln balhwal informalsi yalng terdalpalt dallalm lalbal kotor, alruls 

kals operalsi, alruls kals investalsi daln alruls kals pendalnalaln mempulnyali nilali informalsi 

yalng menghalsilkaln kedulalnyal salling mempengalrulhi retulrn salhalm. 

Selalmal 2022–2023, falktor malkroekonomi seperti inflalsi, sulkul bulngal da ln 

kebijalkaln moneter tulrult memengalrulhi retulrn salhalm di indeks LQ45. Hall ini 

mencerminkaln balgalimalnal perulsalhalaln dallalm indeks ini beraldalptalsi terhaldalp 

talntalngaln eksternall. Perulbalhaln signifikaln dallalm retulrn salhalm dalpalt memengalru lhi 

repultalsi perulsalhalaln, balik dalri sisi investor malulpuln pulblik. Ini berpengalrulh palda l 

hulbulngaln dengaln pemalngkul kepentingaln lalin seperti kreditulr altalul mitral bisnis. 

Kenalikaln halrgal salhalm meningkaltkaln kalpitallisalsi palsalr perulsalhalaln, yalng 

mencerminkaln kenalikaln nilali perulsalhalaln. Hall ini  membulalt perulsalhalaln lebih 
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kompetitif dallalm menalrik investalsi, balik melalluli palsalr modall malulpuln jallulr lalinnyal. 

Berdalsalrkaln penjelalsaln yalng telalh disalmpalikaln daln didulkulg oleh penelitialn- 

penelitialn terdalhullul,penullis tertalrik ulntulk melalkulkaln penelitialn lalnjultaln dimalnal 

nalntinyal dalpalt memberikaln halsil yalng relevaln paldal kondisi sekalralng ini. Oleh kalrenal 

itul, paldal skripsi ini penullis mengalmbil juldull “Pengaruh Laba Kotor, Arus Kas 

Operasi, Arus Kas Investasi dan Arus Kas Pendanaan terhadap Return Saham 

(Studi Kasus Pada Perusahaan LQ-45 Tahun 2018-2023)” 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Rulmulsaln malsallalh yalng diteliti paldal penelitialn ini aldallalh sebalgali berikult: 

 

1) Sebelulm covid-19 (2018-2019) 

a) ALpalkalh lalbal kotor berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

b) ALpalkalh alruls kals operalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

c) ALpalkalh alruls kals investalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

d) ALpalkalh alruls kals pendalnalaln berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

 

 

2) Salalt covid-19 (2020-2021) 

a) ALpalkalh lalbal kotor berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

b) ALpalkalh alruls kals operalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

c) ALpalkalh alruls kals investalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

d) ALpalkalh alruls kals pendalnalaln berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

 

3) Setelalh covid-19 (2022-2023) 

a) ALpalkalh lalbal kotor berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

b) ALpalkalh alruls kals operalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

c) ALpalkalh alruls investalsi berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 

d) ALpalkalh alruls kals pendalnalaln berpengalrulh terhaldalp retulrn salhalm? 
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1.3 Tujuan Penelitian 

Berdalsalrkaln rulmulsaln malsallalh yalng telalh dijalbalrkaln, malkal tuljulaln dalri penelitialn 

ini aldallalh: 

1. ULntulk mengetalhuli pengalrulh lalbal kotor, alruls kals operalsi, alruls kals investalsi, 

daln alruls kals pendalnalaln terhaldalp retulrn salhalm sebelulm covid-19. 

2. ULntulk mengetalhuli pengalrulh lalbal kotor, alruls kals operalsi, alruls kals investalsi, 

daln alruls kals pendalnalaln terhaldalp retulrn salhalm salalt covid-19. 

3. ULntulk mengetalhuli pengalrulh lalbal kotor, alruls kals operalsi, alruls kals investalsi, 

daln alruls kals pendalnalaln terhaldalp retulrn salhalm setelalh covid-19. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitialn ini dihalralpkaln dalpalt memberikaln malnfalalt sebalgali berikult: 

1. Balgi alkaldemisi, halsil penelitialn ini diha lralpkaln dalpalt memberikaln kontribu lsi 

terhaldalp pegembalngaln literaltulr alkulntalnsi keulalngaln, selalnjultnyal dalpalt dijaldikaln 

sebalgali alculaln ulntulk penelitaln lalnjultaln. 

2. Balgi pralktisi, penelitialn ini dihalralpkaln alkaln memberi malsulkaln valrialbel malna l 

yalng penting dallalm mengevallulalsi perkembalngaln retulrn salhalm daln talmbalhaln 

pengetalhulaln mengenali komponen alruls kals daln lalbal kotor terhaldalp retulrn 

salhalm. 

3. Balgi peneliti, Penelitialn ini dihalralpkaln dalpalt menalmbalh ilmul pengetalhulaln 

sehinggal dalpalt membalntul peneliti dallalm memalhalmi pengalrulh lalbal kotor, daln 

alruls kals terhaldalp retulrn salhalm. 
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BAB I PENDAHULUAN  

         Bab ini merupakan latar belakang, masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian,, manfaat 

penelitian bagi berbagai pihak, serta sistematika penulisan 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA  

         Bab ini menguraikan teori serta konsep dasar yang menjadi landasan penelitian, merupakan 

hasil-hasil penelitian terdahulu, menyajikan kerangka teoritis, dan mengarahkan perumusan 

hipotesis 

BAB III METODOLOGI PENELITIAN 

         Bab ini dijelaskan secara sistematis mengenai desain penelitian, variabel dan defenisi 

operasional populasi dan sampel beserta teknik pengambilan sampel, jenis serta sumber data, 

metode pengumpulan data, teknik analisis data yang digunakan 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  

      Bab ini menguraikan hasil pengujian hipotesis serta inpretasi dari hasil yang didapatkan 

BAB V PENUTUP  

  Bab ini memuat penelitian, implikasi yang dihasilkan , keterbatasan yang dihadapi, serta saran 

bagi penelitian selanjutnya 
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