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Jadi akhirmya, saudara-saudara, semua yang benar, semua yang mulia,

semua yang adil, semua yang suci, semua yang manis, semua Yyang

cedap didengar, semua yang disebut kebajikan dan patut dipuji,

pikirkanlah semuanya itu.

(Filipi 4 : 19)

Cobab semua yang lahir dari Allah, mengalahkan dunia. Dan inilah
kemenangan yang mengalahkan dunia: iman kita.

A
64!

(1 Yohanes 5 : 4)
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KATA PENGANTAR

Laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan merupakan hasil proses
akuntansi yang menyajikan informasi keuangan yang digunakan oleh berbagai pihak
cksternal. Pihak eksternal seperti investor menggunakan informasi keuangan untuk
menilai sejauh mana perkembangan kondisi perusahaan yang telah dicapainya.
Dengan digunakannya laporan keuangan, investor juga akan bisa menghitung berapa
besarnya pertumbuhan earning yang telah dicapai perusahaan terhadap jumlah saham
perusahaan.

Kandungan informasi yang terdapat dalam laporan keuangan dapat dilihat dan
rcaksi pasar pada saat publikasi laporan keuangan. Jika pengumuman [aporan
keuangan tersebut mengandung informasi, maka diharapkan pasar bereaksi pada
waktu pengumuman. Reaksi ini dilihat dari harga saham dan volume perdagangan
saham pada saat sebelum dan setelah publikasi laporan keuangan. Reaksi ini diukur
dengan menggunakan Abnormal Return dan Trading Voelume Activity (TVA). Objek
penelitian im adalah perusahaan manufaktur yang listing di Bursa Efek Jakarta dan
mempublikasikan laporan keuangannya tahun 2001 sampai 2003,

Penulis menyadari bahwa skripsi ini masih banyak terdapat kekurangan, dan
untuk 1tu penulis akan menerima dengan senang hati segala saran-saran yang akan

diberikan oleh siapapun. Akhirnya, semoga skripsi ini dapat bermanfaat,

Palembang, Maret 2005

Penulis
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 LATAR BELAKANG

Informasi vang bisa digunakan investor dalam menilai suatu perusahaan
adalah laporan keuangan. Laporan keuangan merupakan sarana untuk
mempertanggungjawabkan apa yang dilakukan oleh manajemen atas sumberdaya
pemilik. Bagi investor yang melakukan analisis perusahaan, informasi laporan
keuangan merupakan salah satu jenis informasi yang paling mudah didapatkan
dibandingkan alternatif informasi lainnya. Selain itu, informasi laporan keuangan
akuntansi dapat memberikan gambaran kepada investor sejauh mana perkembangan
kondisi perusahaan selama ini dan apa saja yang tclah dicapainya. Dengan
menggunakﬁn laporan keuangan, investor juga akan bisa menghitung berapa besamya
pertumbuhan earning yang telah dicapai perusahaan terhadap jumlah saham
perusahaan .

Laporan Keuangan yang diterbitkan perusahaan merupakan hasil dari proses
akuntansi yang menyajikan informasi keuangan yang digunakan oleh berbagai pihak
eksternal. Secara umum ada empat bentuk laporan keuangan pokok yang dihasilkan
oleh suatu perusahaan antara lain laporan neraca keuangan, laporan rugi laba, laporan
arus kas, dan laporan perubahan modal. Laporan neraca menggambarkan keuangan
perusahaan pada suatu periode tertentu. Laporan laba rugi merupakan laporan prestasi

perusahaan dalam menghasilkan laba atau rugi dalam jangka waktu tertentu. Laporan



arus kas adalah laporan perubahan posisi keuangan yang menyajikan informasi aliran
kas masuk atau keluar bersih pada periode yang diperoleh dari hasil kegiatan pokok
perusahaan yaitu kegiatan operasi, investasi, dan pendanaan. Laporan keuangan
dianalisis secara menyeluruh untuk mengetahui pertumbuhan dari pendanaan,
ekspansi suatu perusahaan, bagaimana jumlah dana untuk ekspansi perusahaan.
Menurut Prinsip standar Akuntansi (PSAK) nomor 2 laporan arus kas
diwajibkan sejak 1 januari 1995 untuk semua perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek
Jakarta sebagai bagian yang tidak terpisahkan dan laporan keuangan, dengan tujuan
untuk mengisi kesenjangan informasi dan laporan neraca, laporan laba rugi, laporan
laba ditahan yaitu dalam hal menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
kas dan setara kas serta menilai kebutuhan perusahaan untuk menggunakan kas. Arus
kas historis berguna untuk memprediksi deviden, selain itu arus kas dari aktivitas
operasi merupakan indikator untuk menentukan apakah arus kas yang dihasilkan
cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi serta melakukan
investasi tanpa mengandalkan dana dari luar.
Penclitian mengenai kandungan informasi laba telah banyak dilakukan, dalam
tulisan Prasetio dan Sutoyo (2003) dicatat penelitian dari Ball dan Brown (1968) yang
melakukan penelitian berkaitan dengan laba akuntansi dan harga saham, yang

kemudian menjadi dasar replikasi dan perluasan dalam berbagai studi yang berkaitan

dengan laba,



Dalam tulisan Prasetio dan Sutoyo dicatat penelitian tentang penelitian yang
dilakukan Triyono dan Hartono (1999) tentang hubungan kandungan informasi arus
kas dan laba akuntansi dengan harga atau refurn saham menyimpulkasn bahwa
analisis yang dilakukan dengan menggunakan perusahaan manufaktur sebagai sampel
menunjukkan bahwa total arus kas tidak mempunyai hubungan yang signifikan
dengan harga saham, tetapi dari hasil analisis ditemukan bahwa pemisahan total arus
kas ke dalam tiga komponen arus kas, yaitu arus kas dari aktivitas pendanaan, operasi
dan investasi mempunyai hubungan yang signifikan dengan harga saham.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan Presetio dan Sutoyo (2003)
tentang hubungan kandungan informasi arus kas yang diinteraksikan dengan laba
akuntansi terhadap harga saham dan volume perdagangan saham pada perusahaan
manufaktur di Bursa Efek Jakarta yang mempublikasikan laporan keuangan per 31
Desember periode 1998 — 2000, harga saham dan volume perdagangan saham pada
21 hari seputar tanggal publikasi laporan keuangan, maka penulis tertank untuk
meneliti kembali tentang hubungan kandungan informasi arus kas terhadap harga
saham. Penggunaan periode pengamatan pada tanggal publikasi laporan keuangan
(arus kas) dianggap cukup untuk melihat reaksi pasar,

Guna mengetahui apakah laporan arus kas memiliki kandungan informasi
bagi investor maka dapat dilihat dan reaksi pasar pada saat pengumuman atau
publikasi laporan arus kas. Jika pengumuman laporan keuangan tersebut mengandung
informasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman. Reaksi

ini dapat diukur dengan menggunakan return atau menggunakan abnormal retum.



1.2 PERUMUSAN MASALAH

Berdasarkan latar belakang diatas maka dapat dirumuskan masalah sebagai
berikut “ Adakah pengaruh pengumuman laporan keuangan terhadap harga saham
dan volume perdagangan saham pada perusahaan manufaktur di Bursa Efek

Jakarta?®.

1.3 BATASAN MASALAH

Batasan-batasan masalah dalam penelitian ini, yang ditujukan untuk
mendapatkan alur pembahasan demi tercapainya tujuan penelitian yaitu sebagai
berikut:

1. Jenis sckuritas yang digunakan sebagai populasi dan sampel dalam penelitian
ini adalah saham biasa..

2. Untuk luas ruang lingkup peneliian, populasi yang digunakan adalah
Perusahaan — perusahan Manufaktur yang listing sebelum tahun 2001 di BEJ
dan masih aktf hingga tahun 2003. Sampel diambil dengan metode purposive
Judgement sampling dari seluruh populasi Perusahaan Manufaktur sebagai
objek penelitian.

3. Jenis penelitian ini disebut even study, dengan even window 5 han sebelum
dan 5 han sesudah publikasi laporan keuangan.

4. Isolasi data, untuk perusahaan manufaktur yang melakukan corporate action

pada saat publikasi laporan keuangan tidak dapat menjadi sampel.



1.4

1.4.1

1.4.2

TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN

Tujuan Penclitian

Tujuan Penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
pengaruh publikasi laporan keuangan terhadap harga saham di Bursa Efek
Jakarta.

Manfat Penelitian
Bagi Penulis

Dapat menambah pengetahuan dan pengalaman penulis mengenai pasar
modal dalam hal penelitian empiris.
Bagi Investor
Dapat memberikan masukan pada investor untuk mengambil keputusan dalam
hal investasi.
Bagi Pembaca dan Penelitian selanjutnya

Sebagai sumber informasi dan referensi.

1.5 KERANGKA PEMIKIRAN

Studi peristiwa merupakan studi yang mempelajari pasar terhadap suatu

peristiwa yang informasinya dipublikasikan sebagai pengumuman dan dapat juga

digunakan untuk menguji efesiensi pasar.

Pengujian kandungan informasi dan pengujian efesiensi pasar merupakan dua

pengujian yang berbeda. Pengujian kandungan informasi diamaksudkan untuk

melihat reaksi pasar dari suatu pengumuman. Jika pengumuman mengandung




informasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut
diterima oleh pasar. Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya perubahan harga saham
dari sekuritas tersebut dan diukur dengan menggunakan refurn sebagai nilai
perubahan harga atau dengan menggunakan abnormal return. Jika menggunakan
abnormal return, maka dapat dikatakan bahwa suatu pengumuman yang mempunyai
kandungan informasi akan memberikan abmormal return kepada pasar dan
sebaliknya.

Untuk mengetahui apakah laporan arus kas memiliki kandungan informasi
bagi investor maka dapat dilihat dari reaksi pasar pada saat pengumuman atau
publikasi laporan keuangan. Jika pengumuman laporan keuangan tersebut
mengandung informasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
pengumuman. Reaksi ini dapat diukur dengan menggunakan return menggunakan
abnormal return .

Tiga laporan keuangan utama adalah tuntutan umum pelaporan eksternal-
Laporan Laba Rugi, Neraca dan Laporan Arus Kas. Tujuan laporan arus kas adalah
menyoroti aktivitas utama yang mempengaruhi arus kas baik secara langsung maupun
tidak langsung dan pada akhimya berpengaruh terhadap saldo kas secara
keseluruhan.

Laporan arus kas adalah alat analitis yang sangat bermanfaat baik bagi
manajer maupun kreditor dan investor, meskipun sebenarnya manajer lebih banyak
memberikan perhatian terhadap laporan arus kas prospektif yang disiapkan sebagai

bagian dari proses penganggaran( Garrison &Noreen ,2000:743).




Suatu informasi dikatakan mempunyai nilai guna bagi para investor jika
keberadaan informasi tersecbut menyebabkan mereka melakukan transaksi di pasar
modal, salah satunya dapat dilihat melalui trading volume activily atau aktivitas
volume perdagangan saham (selanjutnya disebut TVA). TVA merupakan
perbandingan jumlah saham yang diperdagangkan pada periode tertentu dengan
jumlah saham yang beredar pada periode tertentu.

Kegiatan perdagangan saham akan dilihat melalui indikator aktivitas
perdagangan saham ( trading volume activity). TVA di pasar modal mencerminkan
keputusan investasi investor. Oleh karena itu, seberapa jauh relevansi atau kegunaan
suatu informasi, dapat dilihat dengan mempelajari kaitan antara TVA di pasar modal
dengan keberadaan informasi tersebut. Apabila informasi tersebut informatif, dengan
kata lain dapat mempengaruhi investor dalam pengambilan keputusan investasi, maka
dengan adanya informasi tersebut akan mengakibatkan meningkatnya TVA di pasar

modal. Salah satu diantaranya akibat adanya informasi publikasi laporan keuangan.



1.6 HIPOTESA

Ho Publikasi Laporan Keuangan tidak berpaengaruh terhadap harga
saham di Bursa Efek Jakarta.

Hoa . Publikasi Laporan keuangam #dak berpengaruh terhadap Volume

perdagangan saham di Bursa Efek Jakarta.

1.7 SISTEMATIKA PENULISAN

BAB | PENDAHULUAN
Bagian ini berisi latar belakang, perumusan masalah, batasan
masalah, tujuan dan manfaat peneclitian, kerangka pemikiran,

hipotesa, dan sistematika pembahasan,

BAB i LANDASAN TEORI
Bab ini menguraikan tori-teori yang berkaitan dengan penulisan
skripsi ini yaitu Pengertian Pasar modal, Pihak-pihak yang terkait
dalam Pasar Modal, Penilaian dan analisis saham, Return dan
Resiko Investasi saham, Analisis Investasi Saham, Akuntansi dan
Pelaporan Keuangan, Tujuan Informasi Keuangan, Karateristik
Kualitatif Laporan Keuangan, Pemakai Laporan Keuangan, Proses
Valuasi Harga Saham, Hubungan antara Pengujian Volume dan

Harga, Even Study atau Studi Peristiwa.



BAB

BAB

BAB

Y

V

METODOLOGI PENELITIAN
Bab ini menguraikan metode penelitian vang meliputi desain
penelitian, hipotesis, sampel dan populasi, variabel operasional, dan

teknik analisis, pengujian hipotesis.

ANALISA DAN PEMBAHASAN
Bab ini menguraikan hasil perhitungan dan pembahasan tentang
pengaruh publikasi laporan keuangan terhadap harga saham dan

volume perdagangan di Bursa Efek Jakarta.

KESIMPULAN DAN IMPLIKASI
Dalam bab ini terakhir ini akan dijelaskan mengenai kesimpulan,
implikasi atas hasil penelitian, serta keterbatasan penelitian dari

hasil penelitian yang dilakukan.
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