BAB 1

PENDAIIULUAN

1.1, Latar Belakang Masalah

Dalam sepuluh tahun terakhir pasar modal di Indonesia telah berkembang
sangat pesat, dimana perkembangannya ditandai dengan melonjaknya jumlah
saham yang ditransaksikan dan semakin tingginya volume perdagangan saham.
Seiring perkembangan yang pesat tersebut, kebutuhan akan informasi yang
relevan dalam pengambilan keputusan investasi di pasar modal juga semakin
meningkat.

Informasi akuntansi yang berkualitas akan bermanfaat bagi pemakai sebagai
alat bantu pengambilan keputusan. Para investor di dalam menentykan apakah
mercka akan melakukan transaksi di pasar modal senantiasa mendasarkan
keputusannya pada berbagai informasi yang dimilikinya termasuk diantaranya
informasi akuntansi. Laporan keuangan meiupakan salah satu sumber informasi
yang cukup penting bagi investor dalam melakukan aktivitas investasinya di pasar
modal, karena laporan keuangan mampu menunjukkan nilai kinerja suatu
perusahaan.

Hasil penelitian di Amerika mengenai pengaruh laporan keuangan terhadap
perubahan harga saham baik yang dipelopori oleh Bail & Brown (1992) maupun ~
oleh Beaver {1979) menyimpulkan bahwa ada pengaruh yang signifikan antara

pengumuman laporan keuangan terhadap perubahan harga saham, tetapi berbeda
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dengan pasar modal di Indonesia khususnya Bursa Efek Jakarta. liasil penclitian
mengenal pengumuman laporan keuangan tahunan terhadap perubahan harga

saham menyimpulkan bahwa tidak ada pengaruh yang signiftkan antara

pengumuman laporan keuangan tahunan terhadap perubahan harga saham.

Penelitian di [ndonesia ini pernah dilakukan oleh Suad Husnan (1993) dan
Evelyn (1997), Parawiyat: dkk tahun 2000, hasil temuan penel iﬁan yaitu pengaruh

informasi keuangan signifikar denga- prediksi pertunbuhan laba dan arus kas

selama periode satu tahun, dan Penelitian yang dilakukan Nur Fajrib Asyik tahun

1999, dengan hasi! temuan yaitu terjadi pengaruh yang signifikan terhadap laba
bersih dengan return saham.

Laporan keuangan merupakan informasi yang diharapkan mampu memberi
bantuan kepada pengguna untuk membuat keputusan ekonom: yang bersifat
financial. Tujuan laporan keuangan dikemukakan dengan jelas oleh Standar
Akuntansi Keuangan yang disusun oleh [katan Akuntan Indonesia sebagai berikut
: “Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang menyangkut
posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai
dalam keputusan ekonomi” (AL, 1994 : 5),

Hipotesis pasar modal yang efisien menyatakan bahwa pasar yang efisien
bereaksi dengan cepat terhadap informasi yang relevan. Informasi baru tersebut
kemudian akan masuk kedalam dan membentuk harga sekuritas. Dalam Kkaitannya
dengan pasar modal efisien ini, ada tiga tingkatan hipotesis pasar modal efisiensi,
masing-masing disebut sebagai hipotesis efisiensi bentuk lemah, bentuk setengah

kuat dan bentuk kuat. Asumsi dari penelitian ini adalah hipotesis efisiensi bentuk



setengah kuat karena informasi laporan keuangan interim merupakan informas
yang berguna bagi pemakainya.

Para pemakai laporan keuangan sclalu menghadapi berbagai masalah yang
harus ditangani, Setiap masalah mempunyai tingkat ketidakpastian tertentu, dan
setiap alternatif tindakan memiliki tingkat resiko yang tertentu pula. Supaya
masalah yang timbul dapat diselesaikan dengan sebalk mungkin, para pemakan
laporan keuangan harus mampu menekankan tingkat ketidakpastian dan resiko
serendah mungkin. Untuk mengurangi ketidakpastian dan resiko, para pemakai
faporan keuangan membutubkan informast yang berhubungan dengan masalah
yang bersangkutan. Para pemakai laporan keuangan tidak dapat menghindan
untuk mengambil keputusan, meskipun keputusan itu adalah keputusan untuk
tidak melakukan apapun. Mereka harus mengambil tindakan untuk mencapai
sasafan mereka, tanpa sasaran dan tanpa data yang jelas mengenai sasaran.
tersebut, keputusan yang diambil akan sia-sia. Keputusan yang baik akan
mencakup dua sasaran secara bersamaan yaitu efisiensi dan efektifitas.

Keputusan investasi di pasar modal memerlukan berbagai macam informasi
termasuk didalamnya informasi kinerja perusahaan dan informasi lainnya yang
bersifat teknis. Informasi yang berhubungan dengan kondisi perusahaan umumnya
ditunjukkan dalam laporan keuangan yang merupakan salah satu ukuran kinerja
perusahaan.

Informasi dari laporan keuangan yang lazim digunakan untuk memprediksi
harga atau retwrn saham berupa laporan neraca dan laba rugi yang tercermin

dalam informasi tingkat keuntungan yang disajikan melalui nef income. Beberapa



bukti cmpiris lainnya yang menghubungkan informasi laporan keuangan dengan
harga saham, pada umumnya dibuktikan melalui rasio-rasio keuangan.

Laporan keuangan tersebut merupakan kinerja kcuangan perusahan diduga
berpengaruh terhadap harga atau resurn saham dan dilakukan perluasan terhadap
analisis pengaruh kandungan informasi keuangan terhadap rerurn saham.

Net income merupakan laba bersih sesudah pajak yang menunjukkan
efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam menghasilkan tingkat keuntungan.
Apabila net income semakin meningkat maka kinerja perusahaan semakin
membaik dan berdampak pada peningkatan harga saham. Dengan meningkatnya
harga saham perusahaan, maka retum saham di pasar modal juga semakin
meningkat.

Pada dasarnya Laporan Keuangan merupakan salah satu sumber informasi
penting vang digunakan oleh investor dalam menilai kinerja perusahaan. Jika
laporan keuangan dapat menyajikan informasi yang relevan dengan model
keputusan yang digunakan oich investor maka investor akan menggunakan
informasi tersebut untuk membuat keputusan beli, pegang, maupun jual saham.
Salah satu informasi yang banyak digunakan adalah informasi akuntansi terutama
yang berasal dari Japoran keuangan interim. Karena alasan tersebut skripsi ini
berjudul “ Pengaruh Pengumuman Laporan Keuangan Interim Terhadap

Abnormal Return Saham di Bursa Efek Jakarta “.



1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan ulasan dalam latar belakang masalah  di atas, maka
permasalahan dalam penelitian im dapat dirumuskan sebagai berikut :
Apakah pengumuman laporan keuangan interim berpengaruh terhadap abnormal

return saham di Bursa Efek Jakarta ?

1.3. Batasan Masalah

Berdasarkan judul dan penelitian int maka pembahasan masalah akan
dibatasi pada variable-variabe! yang berpengaruh terhadap abrormal return
saham di Bursa Efek Jakarta. Pembatasan masalah diperlukan agar ruang lingkup
penelitian tidak meluas dan menyimpang dari pokok permasaiahan yang telah
direncanakan. Adapun pembatasan masalah dalam penelitian ini adalah -

a. Laporan keuangan interim yang dimaksud adalah Ilaporan keuangan
triwulanan (tidak diaudit/ unaudit), tidak termasuk laporan keuangan tahunan
karena dianggap beda secara kualitatif,

b. Penelitian ini dilakukan pada periode 2002 sampai dengan 2004.

c. Saham-saham yang diamati adalah saham-saham yang berasal dan
perusahaan yang terdaftar di BI:J pada penode awal 2002 sampai dengan
2004.

d. Saham-saham tersebut berasal dari perusahaan yang laporan keuangan
interimnya dipublikasikan di harian Bisnis Indonesia dan di Bursa Efek

Jakarta kampus UIL



¢. Penelitian ini mengabaikan pengaruh yang ditimbulkan oleh perubahan
tingkat suku bunga, krisis ekonomi keuangan dan politik yang terjadi

sepanjang tahun 2002-2004

1.4. Tujuan Penelitian
Tujuan dar penehitian ini adalah untuk menguji pengaruh pengumuman

laporan keuangan interim terhadap a¢bnormal return saham di Bursa Efek Jakarta.

1.5. Manfaat Penelitian
Setelah tujuan penelitian dicapai maka hasil penelitian ini berguna bagi -
para pemakai yang meliputi :
1. Bagi kalangan akademisi, hasil penelitian i diharapkan dapat digunakan
sebagai bahan penelitian lebih mendalam atau meluas
2. Bagi kalangan praktisi, hasil penelitian im diharapkan dapat digunakan
sebagai bahan tambahan dalam pengambilan keputusan
3. Bagi para pelajar dan mahasiswa diharapkan penelitian ini dapat dijadikan

kajian pustaka untuk menambah wawasan dan pengetahuan tentang saham.,



BAB II

KAJIAN PUSTAKA
2.1, Peneiitlan Terdahulu

Study tentang pengunuman laporan keuangan pada awalnya dilakukan
oleh Ball and Brown (1968) terhadap 261 saham perusahaan di New York Stock
Exchange (NYSE) dengan melihat pengaruh perubahan informasi laba terhadap
perilaku investor yang diukur dengun tingkat abnormal return. Perubahan laba
diklasifikasikan atas perubahan positif (benta baik) dan penurunan laba (berita
buruk). Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat hubungan antara informasi
perubahan keuntungan dan aliran kas dengan abnormal return. Reaksi pasar
terhadap laporan keuangan tahunan sangat sedikit schiﬁgga dianggap tidak
relevan sebagai informasi baru bagi pasar.

Di Indonesia penelitian mengenai dampak pengumuman laporan kenangan
terbadap kegiatan perdagangan dan retum saham juga telah banyak dilakukan.
Diantaranys adalah penelitian yang dilakukan oleh Husnan, dkk (1996) yang
menguji dampak pengumuman laporan keuvangan terhadap kegiatan perdagangan
saham dan variabilitas tingkat keuntungan dengan menggunakan sampe] sebanyak
50 saham dan terdapat 2 jenis laporan keuangan yang diamati yaitu laporan
keuangan bulan Desember 1993 yang telah diaudit dan laporan keuangan bulan

Maret yang merupakan laporan kevangan intenim dan belum diaudit. Hasil

penclittan menunjukkan bahwa pada periode pengumuman laporaﬁ keuangan




terhadap perubahan harga saham di Bursa Efek Jakarta selama tahun 1997 dan
1998.

Return saham suatu perusahaan atau kelompok industri tertentu sangat
dipengaruhi oleh kondisi ekonomi. Di sisi lein kepekaan suatu industri terhadap
pasar berbeda-beda, mengindikasikan bahwa antara industri yang satu dengan
yang lain memiliki resiko, profitabilitas, peluang berkembang dan prospek masa
depan yang berbeda-beda. Machfoedz (1999 : 20) dalam penelitiannya tentang
pengaruh krisis moneter terhadap efisiensi perusahaan. Membagi perusahaan
manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (BEJ) ke dalam 4 sektor industri.
Hasil temuannya membuktikan bahwa antara sektor industri yang satu dengan
lainnya terdapat perbedean yang disebabkan karena adanya karaktgristik yang
dimiliki oleh masing-masing sektor industri.

Menurut SAK, penghasilan adalah kenaikkan manfaat ¢konomi selama
suatu periode akuntansi dalam bentuk pemasukan atau penambahan asktiva atau
penurunan kewajiban yang mengakibatkan kenaikkan Fqguitas vang tidak berasal
dart kontribusi penanaman modal. Sedangkan beban adalah penurunan manfaal
ckonomi selama suatu periode akuntansi daiam bentuk arus keluar atau
berkurangnya aktiva atau terjadinya kewajiban yang mengakibatkan penurunan
ckuitas yang tidak menyangkut pembagian kepada penanam modal. Dalam
penelitian ini pernyataan tersebut diangkat menjadi suatu hipotesis, dimana
kelompok perusahaan yang labanya meningkat (naik) maka cenderung harga
sahamnya juga meningkat dan sebaliknya, kelompok perusahaan yang labanya

menurun (turun) maka harga sahamnya akan cendenung menurun pula.



Riset pasar modal bertujuan membuktikan apakah informasi
akuntansi mempunyai manfaat apabila digunakan oleh pelaku pasar modal,
terutama oleh mnvestor. Riset seperti ini banyak dilakukan oleh peneliti
untuk mencari bukti empiris bahwa informasi akuntansi memang digunakan
dalam membuat keputusan. Riset model kedua . yang menggunakan
informasi akuntansi adalah riset tingkah laku. Riset seperti ini biasa disebut
positive accounting. Dalam riset tingkah laku periset mencari bukti empiris

tentang pengaruh laporan keuangan pada sikap pembaca laporan keuangan,

2.2, Landaan Teori
2.2.1. Arti Penting Laporan Keuangan

Laporan kevangan pada dasarnya adalah hasil dari proses akuntansi yang
dapat digunakan scbagai alat untuk berkomunikasi antara data keuangan atau
aktivitas suatu perusahaan dengan pihak-pihak yang berkepentingan dengan data
atau aktivitas perusahaan tersebut. Mereka yang mempunyai kepentingan terhadap
perkembangan suatu perusahaan sangatlah perlu untuk mengetahui kondisi
keuangan perusahaan tersebut, dan kondisi keuangan suatu perusahaan akan dapat
diketahui dari laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan, yang terdiri dari
Neraca, Laporan Perhitungan Laba-Rugi, serta laporan-laporan keuangan lainnya,
Mengadakan analisa terhadap pos-pos neraca akan dapat diketahui atau akan
diperoleh gambaran tentang posisi keuangannya, sedangkan analisa terhadap
laporan laba-rugi akan memberikan gambaran tentang hasil atau perkembangan

usaha perusahaan yang bersangkutan. Melalui laporan keuangan akan dapal



dinilai kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban-kewajibannya jangka
pendek, struktur modal perusahaan, distribusi dari aktivanya, keefektifan
penggunaan aktiva, hasil usaha dan pendapatan yang telah dicapai, beban-beban
tetap yang harus dibayar, serta nilai-nilai buku tiap lembar saham perusahaan

yang bersangkutan,

2,22, Informasi dan Laporan Keuangan

Farid dan Siswanto (1998 : 177, 179 - 182) menyatakan bahwa
manajemen adalah sekelompok orang yang bertanggungjawab terhadap jalannya
organisasi perusahaan. Pada perusahaan yang berbentuk perseroan, manajemen
akan mempertanggungjawabkan hasil operasinya pada pemegang saham. Hasil
operast selama periode tertentu umumnya dilaporkan dalam bentuk informasi
akuntansi. Informasi akumtansi itu meliputi informasi tentang kekayaan,
penghasilan dan kejadian-kejadian ckonomi yang mempengaruhi kekayaan dan
penghasilan perusahaan.

Laporan keuangan merupakan informasi yang diharapkan mampu
memberi brntuan kepada pengguna untuk membuat keputusan ekonomi yang
bersifat finansial. Tujuan laporan keuangan dikemukakan dengan jelas oleh
Standar Akuntansi Keuangan yang disusun oleh Ikatan Akuntan Indonesia sebagai

berikut :

“ Tujuan laporan keuangan adalah menyediakan informasi yang
menyangkut posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi
sejumlah besar pemakai dalam keputusan ekonomi “ (1A, 1994 : 5)

SAK (1996) mmyatakan bahwa :



“Dengan memingkamya jumlah perusahaan yang menjual surat berharga di
pasar modal, laporan keuangan intenm menjadi semakin diperlukan.
Pemakai laporan keuangan membutuhkan laporan keuangan perusahaan
secepat mungkin untuk memberikan gambaran tentang kejadian
perusahaan. Salah satu karakteristik kualitatif informasi kevangan adalah
tepat waktu. Informasi harus disampaikan sedini mungkin untuk dapat
digunakan sebagai salah satu dasar pengambilan keputusan tersebut “

(IAl, SAK, PSAK NO. 3, 1996)

Laporan keuangan yang disusun untuk fujuan tersebut memenuhi
kebutuhan bersama sebagian besar pemakai. Namun demikian, laporan keuangan
tidak menycdiakan semua informasi yang mungkin diperlukan pemakai dalam
pengambilan keputusan ekonomi karena secara wmnum menggambarkan pengaruh
keuangan dari kejadian masa lalu, dan tidak diwajibkan menyediakan informasi
non keuangan,

Pad: analisis teknikal, perubahan harga saham terjadi karena adanya
keseunbangan penawaran dan permintaan dari investor. Sedangkan perubahan
harga saham sebagai akibat informasi laporan keuangan (interim) merupakan
suatu analisis fundamental seperti yang diharapkan dalam Standar Akuntansi
Keuangan Indonesia (SAK) pada PSAK NO 3, 1996 dan tujuan laporan keuangan
pada SAK (1996 : 4) di atas. Namun demikian, kelemahan dari laporan keuangan
intenm adalah tidak di audit oleh akuntan independen seperti pada laporan
keuangan tahunan.

Memahami tujuan laporan keuangan, ada dua kata kunci yang dapat
dipahami
* Pertama, laporan keuangan harus memberikan informasi yang wsefis!

{bermanfaat)



e Kedua, digunakan untuk membuat keputusan yang rasional

Dari dua kata kunci tersebut bisa dikemukakan bahwa laporan keunangan
akan bermanfaat untuk digunakan dalam membuat keputusan investasi, kredit dan
sejenisnya, apabila yang menggunakan [aporan keuangan tersebut rasional artinya
pembuatan keputusan mercka didasarkan pada informasi dan bullcan tntuisi.
Dengan demikian tujuan utama akuntansi adalah memberikan informasi keuangan
yang berguna bagi pembuat keputusan yang rasional.

Informasi mempunyai hubungan yang erat dengan penelitian pasar modal,
yaitu untuk membantu penetapan harga saham sehingga terjadi alokasi saham
yang optimal diantara investor dan membantu investor perorangan dalam
menghadapi harga tericntu schingga dapat dipilih portofolio saham yang optimal.
Definisi informasi meliputi pengertian sesuatu yang penting, berasal dari data
yang diolah dan dapat bermanfaat bagi investor. Weston dan Copeland ( 1986 )
mengatakan bahwa Laporan Keuangan disajikan dalam bentuk neraca dan
perhitungan Rugi Laba perusahaan, yang berisi tentang prestasi perusahaan di
masa lampau dan dapat memberi petunjuk guna penetapan kebijakan di masa
mendatang.

Menurut Standar Akuntansi Keuangan (SAK) (1994 : §) Laporan
keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan. Laporan keuangan
yang lengkap meliputi neraca, laporan rugi laba, laporan perubahan posisi
kevangan, catatan dan laporan lain serta materi penjelasan yang merupakan
bagian integral dan laporan keuangan. Pemakai laporan keuangan terdini dan

investor sekarang dan investor potensial, karyawan, pemberi pinjaman, pemasok
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dan kreditor usaha lain, pelanggan, pemerintah dan lembaganya serta masyarakat
yang menggzunakannya untuk memenuhi kebutuhan-kebutuhan yang berbeda.
Investor membutuhkan informasi untuk membantu dalam menentukan apakah
harus membeli, menahan atau menjual investasinya. Pemegang saham tertank
pada informasi yang memungkinkan untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
membayar deviden,

Tujuan pelaporan keuangan menurut FASB yang tertuang dalam FSAC no
I secara ringkas adalah : pertama, menyediakan infomﬁsi yang bermanfaat bagi
nvestor dan kreditor ( sekarang maupun potensial ) dan pengguna lainnya dalam
pembuatan keputusan kredit dan lainnya secara rasional. Kata “ rasional *
menunjukkan bahwa laporan keuangan menggunakan pendekatan economic
decision theory (Scott, 1997). Teori ini memberi pemahaman yang baik mengenat
bagaimana investor membuat keputusan yang rasional. dalam kondisi
ketidakpastian. Ini berarti keputusan yang dibuat oleh pengguna didasarkan atas
keputusan bisnis yang rasional bukan emosional yang memungkinkan keputuisan
yang dibuat minimal mencerminkan keinginannya.

Tujuan kedua adalah menyediakan informasi untuk membantu Kepada
investor, kreditor dan pemakai lainnya dalam mengevaluasi jumlah, saat dan
ketidakpastian penerimaan kas di masa yang akan datang yang berasal dan
deviden atau bunga dan penerimaan dari penjualan, penebusan atau pelunasan
surat berharga atau pinjaman. Karena aliran kas bagi investor maupun kreditor
berkaitan dengan aliran kas perusahaan. Pelaporan keuangan harus menyajikan

informasi yang dapat membantu investor, kreditor dan yang lainnya dalam
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mengevaluasi jumlah, saat dan ketidakpastian aliran kas perusahaan bersangkutan
di masa yang akan datang. Tujuan tersebut dimaksudkan untuk member
mengenai hasil dan resiko ates investasi yang akan dilakukan, Hal ini
menunjukkan bahwa tujuan pelaporan keuangan juga mempertimbangkan theory
of investment ( Scott, 1997 ). Secara umum teori ini !ﬁcmbanru investor atau
investor yang potensial untuk memahami sifat dari resiko portofolio investasi.

Tujuan ketiga dari pelaporan keuangan adalah untuk menyediakan
informasi mengenai sumber-sumber economic entitas, klaim terhadap sumber
ekonomik ( kewajiban perusahaan untuk mentransfer sumber ekonomik kepada
pihak lain yang berhak dan pemilik ekuitas ) dan pengaruh transaksi kejadian, dan
kondisi yang mempengaruhi komposisi dan jumlah sumber-sumber ekonomik
perusahaan tersebut serta klaim atas sumber-sumber ekonomik tersebut.

Karakteristik atau kualitas yang menjadikan informasi akuntansi
bermanfaat ( useful ) perlu diidentifikasi. Agar informasi bermanfaat, maka
informasi tersebut harus dapat dipahami oleh penerima informasi. Oleh karena itu
harus diidentifikasi kualitas pemakai laporan keuangan, FASB menetapkan bahwa
pemakai laporan keuangan adalah mereka yang mempunyai pengetahuan yang
layak.

Karakteristik kualitas informasi akan menjadi penyaring yang baik untuk
menentukan informasi mana yang seharusnya diungkapkan dan mana yang tidak.
Informasi akuntansi tidak dapat mengungkapkan segala informasi karena
informasi merupakan barang ekonomik ( economic Good ) Suwarjono

( 1990 : 20 ). Informasi akan dipertimbangkan masuk ke dalam pelaporan kalau



manfaat melebihi kosnya. Cost benefit merupakan batas atas untuk
mempertimbangkan masuknya suatu informasi dalam pelaporan.

Di sisi lain, tidak semua informasi yang dipandang bermanfaat dapat
masuk kedalam kerangka pelaporan. Tingkat pengetahuan pemakai juga
menentukan apakah informasi bersifat umum atau rinci, Materialiti merupakan
batas bawal untuk menyaring masuknya informasi yang dapat menjadi gangguan.
Diantara kedua kritezia tersebut ( cost benefit dan materiality ) masih perlu
ditetapkan kualitas untuk dipertimbangkan penyusunan standar dalam menetapkan
perlakuan akuntansi., agar informasi menjadi bermanfaat. Relevance dan
rel.ability adalah karakteristik yang harus dipenuhi agar informasi dapat masuk
dalam sistem pelaporan.Jadi, karakterustik informasi yang ditentukan akan
mengarsh pada penyusunan standar atau pihak lain yang mengevaluasi arti

pentingnya suatu kejadian untuk dilaporkan,

2.2.3. Karakteristik Kualitatif Laporan Keuangan
Karakteristik kualitatif merupekan ciri khas yang membuat informasi
dalam laporan keuangan berguna bagi pemakai. Terdapat empat karaktenistik
kualitatif pokok vaitu
a) Dapat Dipahami
Kualitas informasi yang ada dalam laporan keuangan adalah kemudahannya

untuk segera dapat dipahami oleh pemakai.



b) Relevan

Informasi memiliki kualitas relevan kalan dapat mempengaruhi keputusan
ekonomi pemakai dengan membantu mereka mengevaluasi perisiiwa masa
lalu, masa kini atau masa depan, menegaskan, atau mengkoreksi hasil evaluasi
mereka di masa lalu.
Relevansi informasi dipengaruhi oleh hakekat dan materialitasnya. Informasi
dipandang material jika kelalaian untuk mencantumkan atau kesalahan datam
mencatat informasi tersebut dapat mempengaruhi keputusaﬁ ekonomi pemakai
yang diambil atas dasar laporan keuangan,
Keandalan
Informasi memiliki kualitas andal jika bebas dari pengertian yang
menyesatkan, kesalahan material, dan dapat diandalkan pecmakainya sebagai
penyajian yang tulus atau jujur (faithfidl represeniation) dari yang seharusnya
disajika 1 atau yang secara wajar diharapkan dapat disajikan.
» Penyajian Jujur
Agar dapat diandalkan, informasi harus menggambarkan dengan jujur
transaksi serta peristiwa lainnya yang seharusnya disajikan atau yang secara
wajar dapat diharapkan untuk disajikan.
v Substansi Mengungguli Bentuk
Jika informasi dimaksudkan untuk menyajikan dengan jujur transaksi serta
peristiwa lain yang seharusnya disajikan, maka peristiwa tersebut perlu
dicatat dan disajikan sesuai dengan substansi dan realitas ekonomi dan

bukan hanya bentuk hukumnya.
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« Netralitas
Informasi harus diarahkan pada kebutuhan umum pemakai, dan tidak
bergantung pada kebutuhan dan keinginan pihak tertentu.

* Pertimbangan Sehat
Pertimbangan sehat mengandung unsur kehati-hatian pada saat melakukan
prakiraan dalam kondisi ketidakpastian, sehingga aktiva atau penghasilan
tidak dinyatakan terlalu tinggi dan kewajiban atau beban tidak dinyatakan
terlalu rendah.

* Kelengkapan
Agar dapat diandalkan, informasi dalam laporan keuangan harus lengkap
dalam batasan materialitas dan biaya.

d) Dapat Diperbandingkan

Pemakai harus dapat memperbandingkan [aporan keuangan perusahaan antar

pertode untuk mengidentifikasi kecenderungan (fremnd) posisi dan kinerja

keuangan. Pemakai juga harus dapat memperbandingkan laporan keuangan

antar perusahaan untuk mengevaluasi posisi keuangan, kinerja serta

perubahan posisi keuangan secara relatif,

2.2.4. Penyajian dan Tujuan Laporan Keuangan
Laporan keuangan dapat disajikan dalam 2 tipe yaitu:
1. Posisi keuangan pada suatu saat, laporan posisi keuangan pada svatu saat
adalah neraca yaitu suatu daftar yang sistematis yang menyajikan tiga

bagian pokok yaitu aktiva, hutang, dan modal.



2. Perubahan posisi keuangan untuk suate periode, laporan perhitungan
laba-rugi untuk suatu periode tertentu menunjukkan pendapatan, biaya-
biaya, laba-rugi baik dan operasi maupun di luar operasi.

Tujnan laporan keuangan ini adalah menyediakan infornmasi yang
menyangkut posisi keuangan, kinerja serta perubahan posisi keuangan suatu
perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai laporan keuangan
dalam keputusan ekonomi (84K, 1999 : 3}

Penyajian laporan keuangan oleh suatu badan usaha dimaksudkan untuk
memberikan informasi kuantiratif mengenai keuangan perusahaan tersebut pada
periode tertentu. Laporan keuangan int digunakan untuk kepentingan manajemen,
pemilik perusahaan, pemerintah, atau pihak-pihak lain. Informasi yang
menyangkut posisi keuangan, kinerja, serta perubahan posisi keuangan suatu
perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan
keputusan ekonomi merupakan tujuan dari laporan keuangan. Namun demikian,
tidak semua pemakai dapat mengambil keputusan ekonomi dari Iaporah keunangan,
hal ini dikarenakan laporan keuangan tidak diwajibkan untuk menyediakan
informasi non keuangan. Pemakai dapat melihat laporan kenangan untuk menilai

atau mengambil keputusan ekonomi atas apa yang telah dilakukan manajemen.

2.2.5. Periode Laporan Keuangan
Periode akuntansi yang diwajibkan untuk pelaporan kevangan adalah
tahun fiskal perusahaan. Akan tetapi, laporan keuangan tahunan umumnya tidak

menyediakan informasi yang paling mutakhir bagi investor, yang biasanya tidak



dapat menunggu hingga akhir tahun fiskal untuk membuat keputusan. Salah satu
karakieristik kualitatif informasi keuangan adalah tepat waktu. Informasi harus
disampaikan sedini mungkin untuk dapat digunakan sebagai salah satu dasar
pengambilan keputusan ekonomi dan untuk menghindari keterlambatan dalam
pengambilan keputusan. Pemakai laporan kevangan membutuhkan laporan
keuangan perusahaan secepat mungkin untuk memberikan gambaran tentang
kegiatan perusahaan

Untuk itu dengan meningkamya jumlah perusahaan yang menjual surat
berharga di pasar modal, laporan keuangan interim menjadi semakin diperlukan.
Perusahaan mengeluarkan laporan interim untuk menyediakan informasi yang
lebih akurat.
2.2.5.1. Jenis Laporan Keuangan di Bursa Efek Jakarta

Perusahaan yang tercatat atau terdabar di bursa efek berarti perusahaan ini
telah menjaci milik publik, yang sahamnya dimiliki oleh publik, diharuskan untuk
menyerahkan laporan-laporan rutin atau laporan-laporan  khusus yang
mererangkan peristiwa-peristiwa penting yang terjadi. Laporan ini akan segera
discbarkan kepada publik melajui pengumuman di bursa atau investor dapat
meminta langsung di Bursa Efek Jakarta (BEJ) atau lewat broker.

Di dalam Bursa Efek Jakarta ada tiga macam laporan keuangan
perusahaan yang meliputi laporan keuangan tahunan, laporan keuangan tengah
tahunan dan laporan kevangan triwulan (kwarialan). Laporan keuangan tengah

tahunan dan laporan keuangan triwulanan (kwartalan) tersebut dikenal dengan
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laporan keuangan interim, Laporan keuangan interim adalah laporan keuangan
yang diterbitkan diantara dua laporan keuangan tahunan,

Laporan keuangan tahunan adaiah laporan keuangan yang mempunyai
periode akuntansi selama satu tahun. Setiap perusahaan yang going publik wajib
menerbitkan laporan keuangannya s:tiap tahun. Menurut Peraturan Bursa Ffek
Jakarta No. | tentang Pencatalan Fjfek, laporan keuangan tahunan diaudit oleh
akuntan yang terdaftar di BAPEPAM dan diterbitkan selambat-lambatnya 120
hari sejak tanggal berakhimya tahun buku perusahaan.

Laporan keuangan tengah tahunan adalah laporan kevangan yang
memnpunyai periode akuntansi selama enam bulan. Menurut Peraturan No. |
tentang Penca!aran'Efek, laporan keuangan tengah tahunan diterbitkan sefambat-
lambatnya 60 hari setelah tengah tahun buku perusahaan berakhir jika tidak
disertai laporan akuntan. Jika disertai laporan akuntan dalam rangka penelaahan
terbatas, diterbitkan selambat-lambatnya 90 hari setelah tengah tahun buku
perusahaan berakhir, dan diterbitkan selambat-lambatnya 120 han setelah tengah
tahun buku perusahaan berakhir jika disertai laporan akuntan yang memberikan
pendapat tentang kewajaran laporan keuangan.

Laporan keuangan triwulan adalah laporan keuangan yang mempunyai
periode akuntansi selama tiga bulan. Menurut Peraturan No. | tentang Pencatatan
Efek, laporan keuangan triwulan diterbitkan selambat-lambatnya 60 hari setelah

triwulan buku perusahaan berakhir,
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2.2.5.2. Definisi Laporan Keuangan Interim
Laporan keuangan interim adalah laporan keuangan yahg diterbitkan di
antara duva laporan keuangan tahunan. Laporan keuangan interim harus
dipandang sebagai bagian yang integral dari periode tahunan. Laporan
keuangan interim dapat disusun secara bulanan, triwulanan atau periode lain
yang kurang dari setahun dan mencakup seluruh komponeh laporan keuangan

sesuai standar akuntansi kevangan.

Menurut PSAK No. 3 (Per [ April 2002) dinyatakan bahwa :
“ Salah satu karakteristik kualitatif informasi keuangan adalah tepat
waktu. Informasi harus disampaikan sedini mungkin untuk dapat
digunakan sebagai salah satu dasar pengambilan keputusen ekonomi
dan untuk menghindari kelambatan pengambilan keputusan tersebut.
Dengan meningkatnys jumlah perusahaan yang menjual surat berharga
dipasar modal, laporan keuangan interim semakin diperlukan. Pemakai
laporan keuangan perusahaan secepat mungkin untuk memberikan
gambaran-gambaran tentang kegiatan perusahaan. “.

Hal tersebut menegaskan baliwa laporan keuangan interim juga diperlukan

untuk membantu investor dalam pengambilan keputusan investasinya.

2.2,53. Pandangan Schubungan Dengan Laporan Keuangan Interim

Dua pandangan sehubungan dengan laporan keuangan interim adalah :

a} Pandangan yang menganggap periode interim sebagai dasar penode
akuntansi dan menyimpulkan bahwa hasil operasi tiap periode
ditentukan dengan cara yang sama seperti pada periode tahunan.

b) Pandangan yang menganggap periode interim sebagai bagian yang

integral dengan periode tahunan.




APB Opinion No. 28 menyatakan bahwa “Setiap periode interim harus
dipandang terutama sebagai bagian integral dan periode tahunan.” Akan tetapi,

Opinion ini tetap menetapkan beberapa kelonggaran praktek mengenai hal ini.

2,254, Penyajian dan Pengungkapan Laporan Keuangan

Laporan keuangan interim meliputi neraca, laporan laba rugi dan saido
laba interim, laporan arus kas dan catatan atas laporan keuangan. Laporan
keuangan interim harus disajikan secara komparatif dengan periode yang sama
tahun sebelumnya. Perhitungan laba rugi interim harus mencakup periode sejak
awal tahun buku sampai dengan penode intenim terakhir yang dilaporkan (year-
to-date).

Laporan keuangan interim harus menggolongkan aktiva sebagai kelompok
lancar dan tidak lancar, dan kewajiban sebagai kelompok jangka pendek dan
Jangka panjang sesuai laporan keuanpgan tahunan. Kalau svatu aktiva dan
kewajiban dapat atau harus direalisasikan dalam jangka waktu 12 bulan dan
neraca interim, maka aktva tersebut digolongkan sebagai aktiva lancar, atau
kewajiban tersebut digolongkan sebagai kewajiban jangka pendek, kalau tidak
aktiva tersebut digolongkan sebagai aktiva tidak lancar atau kewajiban tersebut
digolongkan sebagai kewajiban jangka panjang.

Apabila perusahaan melaporkan ringkasan informasi keuangan pada
tanggal laporan keuangan interim, data berikut merupakan data minimum yang

harus dilaporkan :
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e  Pendapatan atau penjualan kotor, beban, estimasi pajak penghasiian, pos
luar biasa (termasuk pengaruh (erhadap pajak penghasilan yang terkait),
pengaruh kumulatif perubahan akuntansi, perubahan akuntansi dan laba
bersih.

e  Data laba bersih per saham untuk setiap periode interim yang disajikan.

s Pendapatan dan beban musiman.

¢  Perubahan yang penting dalam taksiran pajak penghasitan.

s Pelepasan suatu segmen usaha, pos luar biasa, transaksi tidak biasa dan
tidak sering terjadi.

s  Kewajiban kontinjen.

¢ Perubahan akuntansi, dan

®  Perubahan yang material pada unsur laporan arus kas.

Pengaruh perubahan akuntansi terhadap hasil keuangan untuk periode
interim pada periode interim berikutnya harus diungkapkan.

Laporan keuangan interim terakhic, misalnya triwulan keempat tidak perlu
disusun karena pads dasamya laporan keuangan tersebut dapat digantikan dengan
laporan keuangan tahunan. Dalam hal ini laporan keuangan interim triwulan
keempat hendak diterbitkan, maka penerbitannya dilakukan bersamaan dengan
penerbitan laporan keuangan tahunan. Di samping itu, isi dari laporan keuangan
interim triwulan keempat harus merupakan selisih dari laporan keuvangan tahunan

dan laporan keuangan interim sebelumnya tahun yang bersangkutan.
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2.2.5.5, Peran Laporan Keuangan di Pasar Modal

Investor di pasar modal memetlukan informasi untuk melakukan
pengambilan keputusan investasinya. SAK menyatakan bahwa para investor
merupakan penanam modal yang beresiko tinggi ke perusahaan, maka ketentuan
laporan keuangan yang memenuhi kebutuhan mereka jugz; akan memenuhi
sebagian besar kebutuhan pemakai lain (SAK, 1999 : 2), artinya karena investor
merupakan penanam modal yang menghadapi resiko tinggi dibanding pihak lain
seperti kreditur, maka laporan keuangan harus memenuhi kebutuhan investor dan
juga memenuhi sebagian besar kebutuhan pemakai lain (Adiwijaya, 2000 : 108).

Akhimya dapat disimpulkan bahwe investor merupakan pemakai utama
laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan, Berarti juga bahwa profesi
akuntan publik menghendaki agar laporan keuangan yang mereka audit dapat
menjadi alat yang berguna untuk keputusan investasi di pasar modal.

Selain berguna untuk investor, infortnasi akuntansi (dalam hal ini laporan
keuangan} juga berperan terhadap efisiensi suatu pasar modal. Menurut Foster,
salah satu hal yang berperan dalam efisiensi suatu pasar modal adalah tersedianya
informasi yang berkualitas (Foster, 1986 : 302). Husnan juga menyatakan bahwa
salah satu upaya untuk meningkatkan efisiensi informasi di pasar modal adalah
metalui penyebaran informast yang benar, lengkap dan berkualitas (Husnan, 1992

: 33
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2.2.6. Saham

Sabamm merupakan salah satu instrument  yang paling sering
diperjualbelikan di pasar modal Indonesia. Saham adalah surat bukti kepemilikan
perusahaan atau penyertaan yang berbentuk perseroan terbatas (PT) (Sufrisno,
2000 : 372). Saham ini dikeluarkan oleh perusahaan atau yang sering disebut
emiten,

Wujud saham adalah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik
kertas tersebut adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan kertas tersebut. Pada
setiap sertifikat saham sebagai tanda kepemilikan terkandung nilai saham. Nilai
tersebut dibedakan menjadi tiga, yaitu nilai buku (book value), nilai pasar (murker
valuej, dan nilat intrinsik (intrinsic value). Nilai buku adalah nilai saham menurut
permbukuan emiten, sedangkan nilai pasar merupakan nilai saham di pasar saham
dan nilai intrinsik adalah nilai yang sebenamya di pasar saham (Jogivanto, 1998 ;
61). |

Saham merupakan sekw'itaS yang memberikan penghasilan yang tidak

tetap bagi pemiliknya, yaitu berupz deviden dan perubahan harga saham (Capital
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Gain). Di dalam penelitian ini yang dimaksud dengan harga saham adalah harga

yang tercatat setiap hari setelah penutupan (Closing Price).

2.2.7. Return
Retumn adalah hasil yang diperoleh di suatu investasi, yang dapat berupa
return realisasi dan return ekspeldasi. Return realisasi (Realized Return) adalah

return yang sudah terjadi, yang dihitung berdasarkan data historis. Return ini



27

digunakan sebagai salah satu pengukur kinerja perusahaan dan juga sebagai dasar
penentuan refurn ekspekiast.
Pengukuran Refurn Realisusi ini menggunakan rumus

‘pu- !u-1

R, =——*

B
Return Fhkspektasi (Fxpected Return) adalah return yang belum terjadi dan
diharapkan akan terjadi oleh imvestor dimasa yang akan datang. Persamaan
returnuya adalah sebagai berikut :

E(R )=a,+B,R,,

2.2.8. Abnormal Return,

Abnormal Return (retum tidak normal) digunakan untuk menguji efisiensi
pasar, Pasar dikatakan tidak efisien apabila satu atau beberapa pelaku pasar dapat
menikmati abnormal return dalam jangka waktu yang cukup lama ¢Jogivans,
2000, hal. 415).

Abnormal Return mungkin terjadi disekitar pengumuman suatu peristiwa.
Abnormal return merupakan kelcbihan dan rerurn yang sesungguhnya terjadi
terhadap return normal. Artinya abnormal return adalah selisih antara refurn
realisaxi dengan refurn ckspektasi.

Persamaannya adalah sebagai benkut ;
AR, = R, — F(R,)

Perhitungan refurn ckspektasi dengan menggunakan Markef Model



2.2.8.1. Model Perhitungan Abnormal Return
Abnormal Return didefinisikan sebagai selisih antara tingkat keuntungan
sebenarnya (dcrual Return) dengan tingkat keuntungan yang diharapkan
(fxpected Return). Model yang sering dipakai untuk menghitung tingkat
keuntungan yang diharapkan ada berbagai macam, beberapa diantaranya adalah
market model (Single Indexs Market Model), mean-adjusied model, murket-
adfusied models sedangkan bentuk dan market model dan market adjusted models |
adalah sebagai berikut |
a. Market model ini berdasarkan pemikiran bahwa tingkat keuntungan yang
diperoleh dari suatu saham dipengaruhi oleh tingkat keuntungan sefuruh
kesempatan investasi. Tingkat keuntungan yang sebenamya ierjadi
dibandingkin dengan tingkat keuntungan yang diharapkan yang ditaksir
dengan market model tersebut. Tingkat keuntungan diharapkan dihitung
dengan meregresikan Return Saham (Ri) dengan Return Pasar (Rm), sehingga
diperoleh model sebagai berikut :
Rit= ai + Si.Rm +ei
Abnormal return ity diperoleh dari perbedaan tingkat keuntungan sebenarnya
dengan tingkat keuntungan yang diharapkan investor. Abnormal Return positif
artinya tingkat keuntungan yang sebenaraya terjadi lebih besar dan tingkat
keuntungan yang diharapkan. Abnormal Return negatif artinya tingkat
keuntungan yang sebenarnya terjadi lebsh kecil dan tingkat keuntungan yang
diharapkan, Abnormal return saham i pada hari ke-t {4/%,) pada model ini

dirumuskan sebagai berikut :



AR =R, -(ai+ fi.Rm)

b. Pada market-adjusted return, tingkat keuntungan saham yang diharapkan
adalah untuk setiap saham, yaitu dengan menggunakan refurn pasar, karena
portofolio sekuntas pasar merupakan kombinasi linier semua sekuritas yang
ada di pasar modal tersebut sehingga R, * = R, Abnormal Rerurn dirumuskan

dengan .  AR; =Ry-Ru

2.2.8.2. Pengaruh net Income terhadap abnormal return saham
Net income merupakan laba bersih sesudah pajak yang
menunjukkan efektifitas dan efisiensi perusahaan dalam menghasilkan
tingkat keuntungan. Apabila net income semakin meningkat maka
kinerja persahaan semakin membaik dan berdampak pada peningkatan
harga saham. Dengan meningkainya harga saham perusahaan, maka
return saham di pasar modal juga semakin meningkat. Dengan demikian

net income mempunyai pengaruh positif terhadap return saham.

2.2.9. Hipotesa

Sebelum memutuskan suatu keputusan investasi, pemodal membutuhkan
informasi yang relevan sebagai bahan perimbangan mereka. Salah satu informass
yang perlu untuk dipertimbangkan oleh pemodal adalah informasi tentang laporan
keuvangan karena dengan mempertimbangkan informasi ini, pemodal dapal
mengetahui bagaimana prospek dar emiten di masa datang, sechingga «Jiharapkan

dengan adanya informasi ini akan turut mempengaruhi harga saham. Dengan
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terbentuknya harga saham tersebut maka ada kemungkinan tejadi abnormal
return.
Hipotesa yang dapat dirumuskan adalah sebagai berikut :
Pengumuman Laporan Keuangan Interim (net income yang meningkat
ataupun yang menurun) tidak berpengaruh terhadap abnormal return saham

di Bursa Efek Jakarta.



3.1.

BAB Il

METODE PENELITIAN

Lokasi Penelitian

Penelitian dilakukan terhadap erusahaan yang ada di Bursa Efek Jakarta

(BEJ) dalam pengambilan data, penulis mendapatkan data berasal dari BEJ yang

berada di pojok BEJ UL, kampus Ekonomi Universitas Islam Indonesia.

3.2. Populasi dan Penentuan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdafiar di BEJ

selain bank dan lembaga keuangan yang memenuhi syarat sebagai berikut:

a.

b.

Terdaftar di BEJ sejak tahun 2002 sampai tahun 2004,

Kategori saham yang selalu aktif dan terdaftar dalam perdagangan di BEJ.
Selalu menyajikan informasi keuangan selama periode pengamatan,

Sampe] yang diambil berdasarkan pada perusahaan yang memiliki net income
yang selalu meningkat dan perusahaan yang net incomenya selalu menurun
pada periode 1 sampai periode [l tahun 2002 sebagai periode dasar penentuan
sampel, dengan pertimbangan agar tidak terdapat nerbedaan perusahaan dari

masing-masing periode.
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Tabel 3.1.

Nama perusahaan yang diteliti

Nama Perusahaan

MENINGKAT MENURUN

1 | Prasidha Timah

2 | Bentoel Bayer

3 | Lippo Cikarang Sari Husada

4 | Itamaraya Ancka Tambang

5 | Great River HM Sampoerna

6 | Bimantara Aqua Golden Missisi

7 | Citra Marga Nusapala Komatsu

8 | Lippo Karawaci Indofood

9 | Kasogi SMART Teknologi
10 | Citatah Gudang Garam
11 | Scheering Plough Telekomunikast Indonesia
12 | Suba indah Fajar Surya Wisesa
13 Surya Mas Duta Manual | Argo Pantes
14 | Wahana Jaya Mayora
15 | Texmaco Jaya Pan Brothers
16 | Polysindo Indocement
17 | Texmaco Perkasa Tripolyta
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3.3. Jenis dan sumber data

Data yang digunakan adalah data sekunder yang berupa data laporan
keuangan, closing price, dan indeks harga saham gabungan dan tanggal publikasi
laporan keuangan.

Sumber data berasal dari Jakarta Stock lxchange (JSX) Statistic sejak
kuartal I, 11, HI tahun 2002, kuartal I, 11, {11 2003, dan kuartal 1, 11, 1] tahun 2004.

Data yang digunakan berupa harga saham dan net income.

3.4. Prosedur pengumpulan data

Metode pengumpulan data yang digunakan terutama dengan cara studi
dokumenter dani Jukarta Stock Exchange Statistic yaitu data pada kuartal I, 11, 111
tahun 2002, kuartal I, 11, [l 2003, dan kuartal [, 11, ! tahun 2004. Dengan
demikian data yang digunakan adalah data informasi net income yang tercantum
dalam laporan keuangan interim sejak kuartal 1, 11, Il tahun 2002, kuartal 1, i1, I1]
2003, dan kuartal I, I, Il tahun 2004. Sedangkan data abnormal return
didasarkan pada indeks harga saham individual yang dipublikasikan sejak kuartal
I, 11, 11T tahun 2002, kuartal I, 13, 111 2003, dan kuartal 1, 1, Ii tahun 2004 dan
Tanggal publikasi laporan keuangan emiten serta indeks harga saham gabungan
(IHSG) diambil dani harian Bisnis Indonesia dan Bisnis News. Hal ini didasarkan
pada konsep perhitungan rerurn yang merupakan selisih antara harga saham

periode sekarang terhadap harga saham periode sebelumnya.



3.5. Variabel dan Definisi Variabel
1. Net Income
Variabel bebas dalam penelitian ini (variabel independen) yaitu Net
income merupakan laba bersih scsudah pajak yany menunjukkan efektifitas
dan efisiensi perusahaan dalam menghasiikan tingkat keuntungan
2. Abnormal Return
Variabel terikat dalam penelitian ini adalah abnormal return saham.
Abnormal return merupakan selisih antara return sesungguhnya yang terjadi

dengan return ¢kspektasi

3.6. Teknik analisis
Untuk menghitung abnormal retum dilakukan melalui fangkah-langkah
sebagai berikut:

) —
1) Mencan actual return (Ri), dengan rumus: R, = !—’?—E’—“L

n=1
IHSG, - IHSG, ,
IHSG

2} Mencari return market (Rm), dengan rumus: R,, =

3) Menentukan nifai o dan §, dengan cara memasukkan data Ri dan Rm ke dalam
data editor SPSS, kemudian di analisis menggunakan regrest linear dengan
memasnkkan Ri sebagai variabel depemdent dan Rm sebagai variabel
independent.

4) Dari hasil o« dan f, baru dican nila E(Rit), dengan ruemus

E(R‘!) = a’ + ﬁ‘-.Rm}-



5)

7
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Mencari Abnormal Return
Abnormal return merupakan selisih antara return sesungguhnya yang
terjadi dengan return ekspektasi.
Dihitung dengan rumus:
Ar, =R, - E(R,)
Mencari Rata-rata Abnormal return

Rata-rata Abnormal return dapat dirumuskan:

AAR = “Z.ﬂ"_'.
N

Untuk melihat pengaruh net income yang meningkat dan yang menurun
terhadap abnormal return saham dapat dihitung menggunakan analisis regresi
dengan persamaan kuadrat terkecil dengan model dasar sebagai benikut:
Rs=a+hX+e

Dimana:
Rs = Abnormal return saham
X1 = Net Income
e = Variabel residual

Besamya Konstanta tercermin dalam “a” dan besarnya regrest dan
masing-masing variabel independen ditunjukkan dengan bi, vanbel bebas
tersebut merupakan kandungan informasi kevangan interim yaitu Net Income,
sedangkan variabel dependennya adalah abnormal refurn saham dan dengan

menggunakan vji T



3.7. Pengujian hipotesis
Pengujian terhadap hipotesis dilakukan dengan cara menguji signifikansi
{(pengaruh nyata) abnormal retum, variabel independen (Xn) terhadép variabel
dependen (Y) dilakukan dengan uji statistik t (t-test). Signifikansi yang dimaksud
adalah abnormal retum secara statistik signifikan tidak sama dengan nol ( positif
untuk kabar baik, negatif untuk kabar buruk).
Langkah-langkah pengujian hipotesis adalah sebagai berikut:
a. Membuat formulasi uji hipotesis |
Hop: B! = 0, pet income perusahaan yang meningkat tidak berpengaruh
terhadap average abnormal retum.
Hiy: 81 # 0, net income perusahaan yang meningkat berpengaruh terhadap
average abnormal return
Hoy: 8! = 0, net income perusahaan yang menurun tidak berpengaruh
terhadap average abnomal return.
Hi;: 1 # 0, net income perusahaan yang menurun berpengaruh terhadap
average abnormal refurn
b. Menetapkan taraf signifikansi (confidience interval). Taraf signifikansi yang
ditetapkan adalah sebesar 5% (a = ¢,05).

¢. Menghitung nilai probabilitas T

d. Membuat kriteria pengujian hipotesis
Jika tingkat signifikansi < 0,05 atau 5%, maka Ho ditolak dan Hi diterima.

Jika tingkat signifikansi > 0,05 atau 5%, maka Ho ditenma dan Hi ditolak.
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