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MOTTO

“Dengan menyebut nama Allah Yang Maha Pemurah lagi Maha

Penyayang”

“Segala puji bagi Allah, Tuhan Semesta Alam”
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yang Engkau murkai dan bukan jalan mereka yang sesat”
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar ;ielakang Masalah

Perusahaan publik (/isting) setahun sckali berkewajiban menerbitkan
laporan keuangan tahunan {annudl report) kepada para pemodal yang ada di
bursa. Bagi pemodal, laporan keuangan merupakan sumber berbagai
informasi akuntansi. Informasi tersebut relevan dan bermanfaat sebagai
salah saiy dasar dan bahan pertimbangan datam pengambilan keputusan
investasi di pasar modal, Laporan kcuangan memungkinkan investor
menganalisa secara kuantitatif dan atau kualitatif kondisi perusahaan yang
bersangkutan.

Pada pasar modal vang {dihipotesiskan) efisien, harga saham-
sahamnya secaia garis besar mencerminkan semua informasi publik yang
relevan dan tersedia di pasar. Naik turunnya harga saham dapat dipengaruhi
oleh faktor-faktor internal dan cksternal yang masing-masing ditentukan
oleh kondisi fundamemal perusahaan yang bersangkutan. Pemodal membcli
saham setelah mempertimbangkan performance  keuangan perusahaan
(emiten) dengan memperhatikan posisi laporan keuangan ffinaincied report)
sclama kurun waktu lerientu.

laba akuntanst vang diterbitkan melalui laporan keuangan adalah
salah sau dan beberapa faktor yang mempengaruhy harga saham (faktor
fundamental) (Jan. 1998), Misaluya, harga sabam akan bereaksi terhadap

pengumuman laba jika pengumuman laba tersebut dianggap relevan oleh

i




pemodal dalam penentuan harga saham. Informasi baru tersebut akan masuk
ke dalam dan membentuk harga saham yang baru Dengan lain kata,
perybahan harga saham dipengaruh_i oleh perubahan laba akuntansi.

Berbagai studi mengenai hubungan laba akuntansi dengan refurns
saham sudah banyak dilakukan sebelumnya. Penelitian vang pertama kali
dilakukan oleh Ball dan Brown (1968) terhadap 261 saham terdaftar di New
York  Stock  Fxchenge (NYSE) dalam  periode  1957-1965. Hasilnya
menunjukkan adanya hubungan positif antara perubahan laba tahunan
cannnual carning) dengan tingkat keuntungan abnormad tabaoemal return)
selama satu tahun terakhir scbelum laba diumumkan. Artinya. jka laba
mengalami kenaikkan, maka rata-rata tingkat keuntungan abnoimal juga
akan meningkat dan peningkatan itu terjad sepanjang tahun.

Pada tahun vang sama, hasil penelitian Beaver juga menumukkan
adanva rcaks;i pasar terhadap pengumuman laba. Reaksi tersebut ditumyukkan
oleh Iebih tingginya varian tingkat keuntungan abnormal pada periode
pengumuman laba dibandingkan periode lainnya. Penclitian {win yang
dilakukan olcﬁ Beaver, ct.al (1979) pada dasarnya menunjukkan. adanya
hubungan scarah vang signifikan antara tanda dan besarnya perubahan laba
tah terduga (unexpected  curming) dengan  tanda (s dan  besarmva
(mayrstudcy tingkat keuntungan abnormal dalam penode sebelum laba
ahunan drumumban Penchtian vang sama dilakukan pada pasar imodal di

Inggris {Strong, 1992) menunjukkan hasil yang mendukung kesimpulan Ball
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dan Brown bahwa perubahan laba akuntansi mempunyai hubungan erat
dengan per.ubahan harga (returrys) saham.

D pasaf modal indonesia (Bursa Efek Jakarta), penelitizin yang
mempelajari hubungan antara laba akuntansi dan refurns saham juga sudah
dilakukan meskipun belum banyak jumlahnya. Misal, penelitian yang
dilakukan Husnan et, al {1996) tentang dampak pengumuman iaporan
keuangan terhadap kegiatan perdagangan saham dan variabilitas tingkat
keuntungan. Hasilnya ternyata konsisten dengan penelitian serupa di
Amerika Serikat (Beaver. 1968) Atau penelitian teniang Kegunaan riasio
kcuangan untuk menaksir perubahan laba di Bursa Efek Jakarta yang
dilakukan Machfoedz (1994), secara tidak !angsung juga menunjukkan
adanya hubungan antara faba akuntansi dan refurns saham.

Penctitian Imcngcnai pengaruh laba akuntansi terhadap perubahan
harga saham di Bursa Ffek Jakarta secara langsung dilakukan olch Jati
(199%) Penclitian dilakikan dengan meregresikan perubahan laba akuntins)
terhadap perubahan harga saham tesebut. Sampel yang dipergunakan adalah
60 perusahaan vang tercatat di Bursa Efek Jakara periode 1992 - 1997, Jati
(1998) membandingkan regresi secara pooling selama tahun 1992 sampas
(996 dengan tegrest antar tahun pada tahun 1992/1995. P93 1,
1994 1995 dan 1995 1996, Semua nilai regresi dalam Jati (1998) sigmifiban
puda‘dcru_;an hepercavaan 3% . meskipun menghasilkan koelisien peruhahan

laba saham fluktuatif
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Sedikitnya jumlah penelitian di BEJ antara lain disebabkan olch
kondisi pasar médal indonesia yang termasuk dalam kelompok emerging
capital markers. Sepérti hainya pasar modal yang baru berkembang dari
negara-negara sedang berkembang atau negara industri baru, pasar modal
Indonesia mempunyai ciri-ciii khas yang berbeda dengan pasar modal yvang
sudah berkcmbang seperti di Amerika Serikat New York Stock Pxchange
(NYSE dan Amcrican Stock Fxchange (ASE) serta di Inggris London Stock
J-xchunge (1.SF) (Naim, 1997).

Dari berbagai hasil peneiitian diatas. dapal disimpulkan bahwa laba
akuntansi mempuriyai hubungan yang positif dengan tingkat keuntungan
(returns)  saham.  Tingkat keuntungan saham itu sendiri  merupakan
perubahan harga saham yang dinyatakan dalam bentuk relatif (persentuse).
Kestmpulan wersebut qdalah konsisten dengan konsep teoritis dalam modk
penifaian saham.

Penclitian ini dimaksudkan untuk menganalisis adanya pengaruh
perubahan taba akuntansi terhadap perubahan harga saham di Bursa Elek
Jakarta. Sclain itu dengan menggunakan model yang sama dengan Jali
(1998} Penclitian ini juga dimaksudkan untuk menguji kembali temuan
tentang adamva hubungan antara faha akintansi dan returns suaftam dalam
penctitian-penelitian di pasar modal schelumnva, khususnya di pasar modal
l[’ldlillt‘!\l‘d- Perbedann dengan penclitian vang dilakukan olch Jan (1998
adalah objck penelitian ini lebih memfokuskan pada perusahaan otomotit’

dan komponennva dan periode penchuan yang digunakan lebih pendek

4




(1999 - 2003) serta v.ariabel dependennya harga saham harian. Harga saham
harian menurut Jogiyanto (1998) lebih representatif karena pasar modal
Indoresia termasuk pasar modal yang sedang berkembang.

Atas dasar uraian yang tersebut diatas, maka peneliti akan melakukan
penelitian tentang “Pengaruh Perubahan Laba Akuntansi Terhadap
Perubahan Harga Saham Pada Perusahaan Yang Terdafiar Di Bursa

Efck Jakarta ™

(Studi Kasus pada Perusahaan Otomotif dan Komponennya)

1.2 Rumusan Masaiah
Gertitik tolak dari uraien latar belakang masalah diatas, maka vang
menjadi_pokok permasalahan dalam penelitian ini adalab.

1. Apakah ada pengaruh perubahan labi akuntansi terhadap perubahan
harg.. saham pada perusahaan-perusuhaan yany tercatat di Bursa Tfek
Jakaﬁa ?

2. Sejauh manakah laba akuntansi berpengarull secara signifikan terhadap
perubahan harga saham pada perusahaan-perusahaan yang tercatat Bursa

Efek Jakarta ?

1.3 Batasan Masalah
Pembatasan masalah dipedlukan ayay tidak meluasnva permasalahan

yang ada.
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Tercatat di BEJ pada tahun 1999 — 2003. Periode yang diteliti dibatasi
pada tahun 1999 - 2.003, mengingat perekonomién Indonesia baru krisis
dan pasar modal Indonesia khususnya BEJ muiai bergairah fagi dalam
kegiatannya.

Harga pasar saham harian tercatat di BEJ. Kriteria ini didasarkan pada
hasil penelitian lain sebelumnya yang menyatakan bahwa pasar modal
indonesia adalah pasar modal vang scdang oerkembang (Jogivanto,
1998).

Pctiode fapotan keuungan didasarkan pada whun kaiender vang beraxhir
pada tanggal 31 Desember. Hal ini penting uniuk memastikan bahwa
sampel yang digunakan tidak meliputi perusaiaan dengan laporan
keuangan tahunan yang berbeda penode pelaperannya,

Tercatat sebagai saham vang akol diperdagangkan di lantar bursa.
terutama perusahaan yang bergerah  dalam bidang  otomotif  dan

komponennya sesuai dengan tahun vang ditehiu

1.4 Tujuan Penelitian

Penelitian im bertujuan untuk mengetahul apakab dan sejauh mana

laba akuntansi berpengaruh sccara signifikan terhadap perubahan harga

saham pada perusahaan-perusahaan vang tercatat pada Bursa ek Jakarta

1.5 Manfaat Penelitian

Hasil dari penehitian ini diharapkan:




e

1. Bagi emiten, diharapkan dapat memberikan petunjuk betapa pentingnya
kontinuitas dan kele'ngkapan informasi dan publikasi laporan kevangan
{laba akuntansi) bagt invéstor -

2. Bagi investor, diharapkan akan memberikan gambaran tentang pengaruh
jaba akuntansi lerhadap perubahan harga saham pada perusahaan-
perusahaan yang tercatat di Bursa Efek Jakarta, sehingga dari informasi
tersebut dapat diambil keputusan untuk menganalisa laporan keuangan

emiten yang dipublikasikan dan faktor lainnya dalam melakukan

Inveslasimya

pJ

Bagi penulis scbagal sarana penerapan ilmu pengetahuan dan dapat

menambah wawasan serla pengetahuan.

1.6 Hiputesis

Sesuas dengan asumsi dalam uraian pada landasan teori, maka
kipotesis vang ingin diuji kchenarannya adalabh  laba akuntansi
berpengaruh  terhadap  perubahan  harga saham  perusahaan-

perusahaan pada Bursa Efek Jakarta

1.7 Sistematika Penulisan

BAB 1 PENDARLLUAN
Merupakan bab vang akan mengelaskan mengenat beberapa hal pohok.

Adapun bab | terscbut meliputi latar belakang masalah, rumusan masatah




penelitian, batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, hipotesis

dan sistematika pembahasan.

BAB Il LANDASAN TEORI

Pada bab ini akan menjelaskan hal-hal sebagai upaya pendekatan teoristik
terhadap masalah penelitian vang akan diungkap atau diuji kebenarannya.
Meliputi informasi akuntansi. pentingnya laporan keuangan, definisi laba

akuntansi, harga saham, penelitian empiris yang pernah dilakukan.

BAR Il METODE PENELITIAN
Bab ini meliput defenisi operasional, populasi dan sample, data yang

diperlukan, metode anabsa.

BAB IV ANALISIS DATA
Bab ini berisi tentang penctapan sampel, pengumpulan data, pengolahan

data dan analisis data.

BABY KESIMPULAN DAN SARAN
Merupakan bab terakhir vang bensikan pokok-pokok hasil analisa masalah

yang diteliti. Terdiri dari dua sub bab vainu kesimpulan dan saran.




BAB 11

LANDASAN TEORI

2.1 Informasi Akuntansi

Informasi ckuntansi merupakan bagian terpenting dari  seluruh
informasi vang dibutuhkan manajemen. Informasi dalam peneliban ini
adalah informasi keuangan vang disajikan kepada publik, yang disusun
berdasarkan standar akuniansi keuangan, Pelaporan keuangan menurut
standar akuntansi keuangan (SAK) meliputi neraca, laporan laba rugi,
laporan perubahan posisi kcuangan yang mencakup laporan arus kas atau
arus dana, catatan dan laporan lain serta mateni penjelasan yang merupakan
bagian integral dan laporan keuangan (I1A1, 1994)

Laporan kcuangan mempunyai ari penting bagi pihak-pthak  vang
berkepentingan  terhadap  posist  keuangan  maupun perkeimbangan
perusahaan scperti investor, Karvowan, pemberi pinjaman, pemasok dan

kreditor, pemerintah, dan lembaga lainnva,

2.2 Arti Penting Laporan heuangan

Laporan keuangan mempunvai arti penting bagi pihak-pihak yang
berkepentingan  terhadap  iaporan  kewangan. Pshak-pithak  yang
berkepentingan terhadap posist keuangan maupun perkembangan suatu
perusahaan yaitu nvestor sck;trang'dan potensiat, karvawan. pember
pinjaman, pemasok dan kreditor usaba lainnva, pelanggan, pemenintah, serta

lembaga-lembaga lainnya dan masyarakat. Mereka menggunakan lapoeran
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keuangan untuk memenuhi beberapa kebutuhan informasi yang berbeda-
beda. Beberapa kebutuhan ini meiiputi (1AL, 1994):
1 Investor.

Penanam modal berisiko dan penaschat mereka berkepentingan
dengan resiko yang melekat serta hasil pengembangan dan investasi yang
mereka lakukan. Mereka membutuhkan informasi untuk menentukan apakah
harus membeli. menahan atau menjual investasi lersebut. Pemegang saham
juga tertarik pada informasi yang memungkinkan mereka untuk menilai
kcmampuan perusahaan untuk meimbayar deviden
2  Karyawan.

Karyawan dan kelompok-kelompok vang mewakili mereka tertank
pada informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas perusahaan. Mercka
juga tertarik dengan informasi keuangan yany memungkinkan mercka untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam memberikan balas jasa |
3 Pemberi pinjaman.

Pemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuangan - yang
memungkinkan mereka untuk memutuskan apaksh pinjaman serta bunganya
dapat dibayar pada saat jatuh tempo.

4  Pemasok dan kreditor usaha lainnya.

Pemasok dan kreditor usaha lainnva tertantk dengan informass vang
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah _1un;;lalt vany terhulang
akan dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha berkepentingan pada

perusahaan dalam tenggang waktu yang lebih pendek daripada pemben
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pinjaman, kecuali kalau sebagai pelanggan utama mereka tergantung pada
ke]angéungan hidup perusahaan.
5 Pelanggun.

Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai
kelangsungan hidup perusahaan, terutama kalau mereka terlibat dalam
perjanjian jangka panjang dengan atay tergantung perusahaan.

& Pemeriniuh.

Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada dibawah
kekuasaannva berkependngan dengan aktrviias perusahaan Mercka juga
membutuhkan informass untuk inengatur aktivitas perusahaan, menetapkan
kebijakan pajak dan scbagai dasar untuk menyusun statistik pendapatan
nastonal dan statistik lainnya.

7 Muasyarakat.

Perusahaan mempengaruhi anggota masyarakat dalam berbagai cara,
misalnya perusahaan dapat memberikan kotribusi berarti pada pereckonomian
nasional, termasuk jumlah orang vang dipckerjakan dan perlindungan
kepada penanaman modal domestik. Laporan keuangan dapat membantu
masyarakat dengan menvediakan informasi kecenderungan (¢rend) dan
perkembangan  terakhir  kemakmuran perusahaan  serta  rangkaian

akuvitasnya.
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2.3 Informasi Laba Akuntansi

Laba akuntansi adalah perbedaan pendapatan yang direalisasi dasi
transaksi yang terjadi pada waktu tertentu dibandingkan dengan biaya-biaya
vang dikeluarkan pada periode tersebut (Harahap, 1997). Perhitungannya
didasarkan pada laba yang diperoleh dari operasi yang terus menerus
(contiuned operations).

Unsur-unsur laba yang berasal dari discounted speration dikeluarkan
dari perhitungan. Selain itu karena tidak semua laba yng diumumkan relevan
bagi peinodal (khususnya pemcgang saham biasa). maka laba yang
digunakan adalah laba yang memang menjadi hak pemegang saham biasa.
Apabila ada laba yang menjadi hak pemegang saham preferen maka bagian
yang menjadi haknya disisihkan.

Rasio profitabititas (kemampulabaan) sangat penting untuk menilai
efektifitas manajemen perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dan
aktiva atau sumber penghasilan yaug. dipercavakan kepada mereka. Bag
perusahaan, masalah profitabilitas febih penting dari masalah keuntungan,
kart_:na keuntungan vang besar tidak menjamin bahwa perusahaan tersebut
telah bekerja dengan efisien. Kondisi profitabilitas yang baik akan
mendorong para investor untuk melakukan investasi ke perusahaan tersebut.
Rasio profitabilitas imi berhubungan dengan besarnva pendapatan suatu
perusahaan. Pendapatan perusahaan dadim  bubunpannya dengan saham

tercermin dalam Deviden PPer Share (DP'S) dan furning Per Share (EP5).



Deviden Per Share adalah perbandingan antara total deviden dengan
jumlah saham yang beredar. Jadi untuk mengukur berapa rupiah vang
diberikan kepada pemilik saham dari keuntungan perusshazn setiap beban
saham, maka perhitungan DFS adalah :

Deviden

Deviden Per Share (DPS} =
Jumlah saham beredar

lurming per share adalah jumlah pendapatan yang diperoleh dalam
satu pericde untuk tiap lembar saham yang beredar (Baridwan, 1992). £PS
menunjukkan laba bersih vang berhasil diperoleh perusahaan untuk setiap
unit saham selama suatu periode terientu yang dinyatakan dalam mata uang.
Apabila suatu perusahaan memiliki saham biasa atau berbagai macam jenis

saham, maka perhitungan /-7’5 adalah (Kicso and Weygandt. 1996):

|.aba sahar — Dividen saham preteren

Farning Per Share (FPS) —
Jumlah rata-raia tertimbang saham beredar
Karena pentingnva  informasi laba per lembar saham maka
diwajibkan kepada perusahsan vang go-public-untuk melaporkan informasi
ini datam perhitungan laba rugi. Secara umum informasi mengenai laba per
lembar saham dilaporkan dibawah iaba bersih dalam perbitungan rugi Jaba.
Sebagimana yang sudah ditunjukkan sebelumnva bahwa laba per lembar
saham berhubungan dengan faba per lembar saham biasa.
Akhirnya karena penelitian ini dihubungkan laba dengan perubahan

harga saham maka laba yang dimaksud adalah laba per lembar saham (/7°5)
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sesuai dengan periode penelitian, data laba yang digunakan adalah laba per

31 Desember.

2.4 Earning Per Share (EPS)

EPS adalah jumlah pendapatan yang diperoleh dalam satu periode
" untuk tiap lembar yang beredar {Baridwan, 1992). £2PS adalah perbandingan
antara pendapatan bersih setelah pajak dengan jumlah lembar saham yang
beredar. Dengan membandingkan antara £1°5 yang dicapai tahun 1m dengan
1'ps tahun schelumnya akan dapat diketahui tingkat pertumbuhannva.
Perusahaan yang ctabil biasanya akan memperlihatkan stabilites
pertumbuhan /1S setiap tahunnya. Scoaliknya, serusahaan yang tidak stabil
akan memperlihatkan pertumbuhan /4N vang (luktuatif. Demikian pula
tingkat £PS ini dapat diperbandingkan dengan perelchan 278 diperusahaan
sejerns dan sektor lainnya. Semakim tinggi //£% dihﬁrapakan sermakin tinggi
pula nilai sahamnya. Hal ini dapat diartikan bahwa semakin unggt LS
berarti laba bersih yang berhastl diperolech perusahaan untuk sctiap unit
saham selama satu periode tertentu semakin tinggi, dan pada gilirannya akan
meningkatkan haréa saham perusahaan terscbut.

I’PS adalah suatu ukuran dimana baik  manajemen  maupun
pemegang saham menaruh perhatian vang besar Tty digunakan sccara buas
dalam penaksiran nilai saham biasa den sering merupakan dasar untuk
menetapkan tujuan dan sasaran spesifik perusahaan sebagai bagian dari

perencanaan strategis. Besamya /PS untuk tahun yang lalu dapat dijadikan
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proyeksi, dengan mengamati secara tehti untuk melihat indikasi kelemahan
dan kekuatan pcmséhaan melalui perubahan pendapatan bersih dan
perubahan jumlah fembar saham. Ketelitian dalam melihat £PS ditwukan
pada perubahan jumiah lembar saham yang kadang berbeda-beda dalam satu
tahun. Perbedaan ini disebabkan adanya penawaran saham baru. pemecahan
saham dengan saham, opsi yang digunakan atau oleh penarikan saham lama

yang telah beredar,

2.5 Harga Saham

Saham menunjukan bukii kepemilikan yang  diterbitkan oleh
perusahaan pemilik saham suatu perusahaan, discbut sebagai pemegang
saham, merupakan pemilik saham. Dalam penelitian ini yang dimaksud
dengan harga saham adalah harga saham vang tcrcatat setiap hari, seiclah
penutupan (closing price). Sedangkan menurut Standar Ai(ljntansi Keuangan
(SAK), harga saham adalah harga pasar tanggal transaksi untuk perscroan
terbatas yang sahamnya terdaftar di Bursa fick dan nilal wajar yang
disepakati Rapat Umum Pemegang Sahar (RUPS) untuk saham yang tidak
ada harga pasamya. Saham yang termaksud scperti di atas adalah saham
biasa sedangkan untuk saham preferen dipisahkan dalam penchitian ini.

Untuk menentukan harga saham vang tepat. kia pertu mendasarkan
diri atas estimasi arus kas yang diterima olch pemilik saham tersebut Arus
kas tersebut terdin dari dua komponen, yaitu deviden dan penjualan kembali

saham tersebut sejauh kita tidak mampu menaksir arus kas dengan akurat
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(dan tidak ada seorangpun yang bisa) maka selalu ada kemungkinan analisis
kita salah sehingga selaln menanggung resiko.

Dalam mode! price eurning ratio (PER) harga_saham merupakan
hasi! perkalian antara PER dengan harga per lembar saham. Model
penclitian ini beranggapan bahwa harga saham ditentukan oleh kemampuan
saham yang bersangkutan memberikan keuntungan kepada pemegangnya.
Kemampuan tersebut tercermin dalam price caming rationya, Price carning
ratio adalah rasio antara harga saham dan laba per lembar saham (EPS -

carimng per stiurd,

2.6 Return Saham

Mecrupakan hasil vang diperolch dan suatu investast yang dapat
berupa return realisas dan return ekspekiasi. Return realisasi (realized
return) adalah rcturmm yang Sudah tejadi, yang dihitung berdasarkan data
historis. Return 1ni digunakan scbagai salah satu pengukur kinerja perusahan
dan juga scbagi dasar penentuan return ekspektasi. Return ekspektasi adalah
return yang betum teggadi dan diharapkan akan terjadi di masa yang akan

datang.

2.7 Alasan dipilihaya Variabel Independen
£P°S  adalah bcrbanding;m antara pendapatan bersih setelah pajak
dengan lembar saham yang beredar. /-1’5 laba bersih yang berhasil diperoleh

perusahaan untuk sctiap van saham selama penode tertentu yang dinyatakan
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dalam mata vang dengan membandingkan antara earning per share yang
dicapai tahun ni dengan EPS tahun sebelumnya akan diketahuni tingkat
pertumbuhannya.

Perusahaan yang stabil biasanya akan memperlihatkan stabilitas
pertumbuhan /:/°S setiap tahunnya. Sebaliknya perusahaan yang tidak stabil
akan memperlihatkan pertumbuhan 2PS yang fluktuatif. Demikian pula
angka /PS ini dapat diperbandingkan dengan perolehan [PS  dari
perusahaan sejenis dalam sektor lainnya.

I'PS adalah seatu ukuran dimana  baik  manzjemen maupun
pemegany saham menaruh perhatian yang besar. ltu digunakan secara luas
dalam penaksiran nilai saham biasa dan sering merupakan dasar untuk
menetapkan tujuan dan sasaran secara spestfik perusahaan sebagi bagian
dari perencanaan stratcges. Besarnya [0S untuk tahun yang telah lalu dapat
dijadikan proveksi dengan mengamati secara teliti untuk melihat kekuatan
dan lelemahan perusahaan melalui perubahan  pendapatan hasil dan
perubahan jumlbah lembar saham. Ketelitian dalam melihat /PN terviama
ditujukan pada perubahan lembar saham yang kadang berbeda-beda dalam
satu tahun. Perbedaan ini discbabkan adanya penawaran saham baru,
pemecahan saham. pembehan saham dengan saham, opsi vang digunakan

atau oleh penarikan saham lana vang telah beredar,




2.8 Harapan Variabel Independen

EPL*I {earning per share) merupakan hasil dari laba bersih dibagt
dengan jumlé\h lembar saham yang beredar, Semakin tinggi /</'S diharapkan
semakin tinggi pula nilai sahamnya. Hal ini dapat diartikan bahwa semakin
tinggi KPS berarti laba bersih yang berhasil diperoleh perusahaan setiap unit
saham selama satu periode tertentu semakin tinggi dan pada gilirannya akan

meningkatkan harga saham perusahaan tersebat.

2.9  Hubungan antara Laba Akuntansi dengan Harga Saham

Adanva hubungan antara laba akuntansi dan harga saham dapat
ditinjau dari sisi teoritis, Secara teontis, hubungan tersebut tercermin pada
model penilajan saham dalam analisis fundamental.- Pada dasarnya mode]
penilatan saham dalam analisis {undamental dapat dibedakan memadi dua.
vanu present valve model dan price earning ratio muodel (Jogivanio 1998).
Atau menurut (Gruber. 1995) vaitu discornmted cash flow model dan price
carnng rafro moded,

Dalam model present velue. harga saham merupakan jumiah nilai
sekarang dari seluruh aliran kas yang akan diterima pemodal dimasa vang
akan datong. Aliran kas vang diterima pemodal terdine dan atas pembagian
desden dan capred gam. Besar kecilnya deviden vang dibagikan tergantung
p;uiu jumbah ‘laba vang diperofeh perusahaan. Cuprtal g secara ndak
langsung juga dipengaruhi oleh laba karena perubahan (kenaikan) harga

<aham  dipengarubn oleh hineza dan prospeh perusahaan  Jalam
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menghasilkan laba. Model penilaian ini didasarkan pada asumsi bat

harga suatu saham pada hakekatnya diientukan oleh kekuatan penay~

dan permintaan terhadap saham yang herbangkutan, Kedua kekuatar

sendiri merupakan pencerminan dari ekspektasi pemodal terhadap kier /-

saham di masa yang akan datang. Sementara itu, kinerja suatu saham sar "

dipengaruhi oleh kemampuannya dalam memberikan aliran kas masuk ¢+ -/ f

How} kepada pemodal, baik yang beruga pembavaran deviden ma

capital gain. Oleh karena itu, secara teoritik harga saham merupakan 1+

ntlai sekarang dari seluruh aliran kas yang dueninma pomaodal sciama perer

pemegangan saham (holding period) berdasarkan tingkat keuntungan 1+ //

of refurny vang dianggap layak (Gruber, 1995). Model penclitian sate

terscbut dapat dituliskan dalam bemtuk persamaan matematis  schine

berikut:
Cl, Cl,
Lo : +
i ) i r’
atau,
" (':II
F N
TN
dr mana,

Pes hatrga <aham pada periode |

¢l

I

I

ol ry




Ci, = aliran kas masuk (cash inflow} pada periode |
r —  tingkat keuntungan yang disyaratkan (required rate of return)
n =  periode pemegang saham (Anlding period)

Model discounted cash flow merupakan model pemiaian saham yang
ideal dan tepat untuk menentukan harga saham, namun demikian jarang
dipergunakan (paling tidak sampai dengan saat inm) karena sangat sulit
menghitungnva  (Gruber, 1995). Hal itu disebabkan karena untuk
menghitung harga saham dengan model penilaian tersebut dibutuhkan dua
macam informasi vang tidak mudah menentukanmva  Pertama informasi
mengenai taksiran aliran kas yang akan diterima pemodal selama periode
pemegangan saham. Kedua, informast tentang taks:ran keuntungan yang
dianggap layak oleh pemodal.

Aliran kas vang diterima pemodal terdiri atas deviden dan cupital
g;u."n. Resar kecilnya deviden vang akar dibagikan wergantung pada jumlah
laba vang diperoleh perusahaan. Secara teontis. perusahaan mampu
membagikan deviden yang makin besar apabila perusahaar mampu
menghasilkan laba yang makin besar pula. [)cngarfdcmikian, jumlah
deviden yang dibagikan perusahaan dipengaruhi oleh perubahan (kenaikan)
harga saham vang terjadi. Scdangkan harga saham dipenparuhi olch kihcrja
dan prospck perusahaan vang menerbitkannya Berart, untuk  dapat
menaksie alizan kas \z;ng diterima. pemodal trlchih dahulu harus dapat
mengidenufikas)  faktor-faklor - yang mempengarubn - profitabilitas  dan

prospek perusabaan Banyak perusahaan dan anabivs sabam yang mencoba
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membuat model yang dapat menjelaskan model tersebut. Namun demikian
masih belum dapat menielaskan mengapa faktor-faktor tertentu
dipertimbangkar. dalam_model dan seberapa jauh bengaruh faktor-faktor
tersebut pada frofitabilitas dan prospek perusahaan (Husnan , 1994)

Dalam praktiknya, untuk menggunakan model discounted cash flow
perlu ditambahkan serangkaian asumsi untuk melakukan penyederhanaan
dalam perhitunigan. Misalnya, asumsi bahwa proporst iaba vang dibagikan
sebagai deviden (deviden payout rasio) adalah konstan dan setiap laba vang
diinvestasikon kambak menghasilkan tingkat keuntungan sang sama sehap
tahunnya.

Dalam model price earnig rasio (PR) harga saham merupakan hasil
perkalian antara /R dengan laba per lembar saham. Model pemilaian ini
beranggapan bahwa harga saham ditentukan oleh kemampuan saham yang
bersangkutan memberikan keuntungan kepada pemegangnya. Kemampuan
tersebut tercermin /'R-nva yaitu rasio antara harga saham dan 275, Oleh
karena itu menurut pendekatan ini harga saham merupakan kelipatan
rmultiplier) dan laba per fembar saham dengan £/ R-nya. Sccara matematis
rasio tersebut dapat dirumuskan sebagai benkut:

Larga Saham

Urice Farnme Rusio (PER) -
Farmngy or Shase

Model P’ER merupakan model penilaian sabam sany paling banyak
digunakan oleh para pemodal dan analisis saham, karena model tersebut

lchib prahtis (Gruber, 1995), Misal diketahut £ suatu saham sebesar 100,
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Berarti untuk setiap rupiah EPS atas saham tersebut, pemodal bersedia
Imembayar sebesar Rp 100, Apabila pada saai ini saham tersebut memiliki
EPS sebesar Rp 500,-, aka harga saham tersebut yang bersedia dibelt oleh
pemodal adalah sebesar Rp 50.000,-. Secara umum mode! penilaian saham
tersebut dapat dituliskan dalam sebuah persamaan matematis sebagai -
berikut;

P PERCE))

di mana,

P harga saham pada saat ins

PR = rasio harga dan laba per lembar saham
(price carning  rasio)
I - laba per lembar saham (carning per share) pada saat ini

Di samping itu, 7FR mempunyai arti vang culup penting dulam
r;enilaian suatu saham, karena fasio ini merupakan salah satu indikator
tentang prospek perusahaan di masa yvang akan datang ¢Stanley. 1987 27).
Perusahaan yang memiliki 77/R tinggi mengindikasikan bahwa perusahaan
jersebut  mempunyai  resiko  vang rendah  dan nﬁcmpunyai tingkat
pertumbuhan yang tinggi. Oleh karena itu, pemodal bersedia membeli saham
perusahaan dengan harga tinggi, dengan harapan akan memperoleh aliran

kas masuk vang lcbih besar dt masa vang akan datany
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2.10 Hasil Penelitian Terdahuly

Secara empiris bukti adanya kubungan antara laba akuntansi dan

harga saham dapat dilihat' pada penelitian di pasar modal yang telah

dilakukan sebelumnya. Beberapa penelitian tersebut antara lain -

1.

L

6.

Ball dan Brown (1968), meneliti hubungan antara perubahan laba
tahunan dan rata-rata tingkat keuntungan abnorma.l selama satu tahun
terakiir sebelum laba diumumkan pada 261 saham vang terdaftar di
New York Stock Exchange (N Y SE) dalam pertode 1957-1965,

Beaver (1968), meneliti reaksi pasar terrhadap pengumuman laba
tahunan pada 143 perusahaan vang terdaftar di NYSE dalam periode
1961-1965.

Brown (1970), meneliti pengaruh pengumuman laba tahunar terhadap
tingkat keuntunan abnormai pada 118 perosahaan  Australia yang
terdaftar di Bursa Australia dan New Zealand dalam periode 1959-1968.
Beaver, Clarke dan Wright (1979}, menelit; hubungan antara perubahan
laba tak terduga (unexpecred carmings) dan tingkat keuntungan abnormaj
terhadap 276 perusahaan di NYSF dalam periode 1965-1974,

Easton dan Haris (1991), menchti penganuh perubahan laba akuntansi
(accounting earning changes) terhadap tingkal keuntungan ( return) pada
280 perusahaan vang tercarat di NY S dalam pertode 1969-1986.

Strong {1993, meneli hubungan antarg tingkat keuntungan dan laba
terhadap 477 perusabaan vang rercarar di Bursa Inggns dalam periode

1969-1990.
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9.

10.

Husnan, et al (-1995}, meneliti dampak pengumuman laporan keuangan
terhadap kegiatan perdagangan sahanm dan variabilitas tingkat
keuntungan pada 30 saham yang tercatat di Bursa Efek Jakarta (BEJ)
dalam periode 1993-1994,

Sati (1998), meneliti pengaruh perubahan laba akuntansi tehadap
perubahan harga saham pada 60 perusahaan yang (cicatat -di BEJ dalam
periode 1992-1997.

Wijayva. Hartadi (2000}, menelin penearyh perubashan laba akuntansi
terhadap perubahan harga saham perusahaan manufaktur di BEJ dalam
periode 1987-1997,

Dicky Ardianto (2000), menehn pengarub camning per share terhadap
perubahan harga saham pada 60 perusahaan di BEJ dalam periode 1992-

1996.

_Indrivanto (2003), meneliti pengaruh perubahan Jaba akuntansi terhadap

perubahan harga saham pada perusaliaan-perusahaan 1.Q 45 di BEJ.

Dasi hasil penelitian di atas dapat disimpulkan bahwa laba akuntansi

mempunyai hubungan positif dengan ungkat kenntungan (return) saham.

Tingkat keuntungan saham ite sendin merupakan perubahan harga saham

yang dinyatakan dalam bentuk relatif atau presentase.

Penelitian ini menzuji kembah penclitian vang dilakukan Jati (1998)

dan penchtian-penelitian sebelumnya dengan lehih - memfokuskan pada

perusahaan otonotit dan kompoenenma sane tet daftar di BET dalam penode

1969-2003 dengan menggunakan vanabel dependen harga saham harian. -
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Dengan tujuan yang sama yaitu melihat pengaruh perubahan laba akuntansi
terhadap perubahan harga saham, penelitian ini meregresikan perubzhan
laba fahunan saham terhadap perubahan harga saham taliunan, dengan
pertimbangan menyamakan perubahan laba dan harga saham yaitu keduanya

merupakan perubahan tahunan.
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BAB I1J

METODE PENELITIAN

3.1 Model Penelitian

Mode! yang digunakan dalam penelitian ini didasarkan pada modet

Price kKarning Ratio (PIR). Price Farning Ratio adalah perbandingan antara

harga saham dcngan edramngs per share (Sartono,1996). Secara umum

model penilaian saham terscbut dapat dituliskan dalam sebuah persamaan

matematis sebagai berikut,
I PER {lo)
dimana :

Po= Harea saham pada saat inl

PER - Rasio harga dan laba per tembar saham (price gaming ratio)

Fo  1.aba per lembar saham {earning per share) pada saat ini

Selamjtnya karena veturn saham pada dasarnya ditunjukkan oleh

perubaban harga saham maka model hubungan antara perubahan laba dan

perubahan harga saham  dapat diperoleh mefalui pengembangan model

diatas:

0 -1 _
]

reel

(k)

i PER* -
. £

]

R, Return saham pada penode
PI'R Rasio antara harea saham dan laba per lembar saham
P, - Harpa per lembar saham pada perode t

P,., = Harga per fembar saham pada periode t-1
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E.= Laba per lembar saham (EPS) pada periode t
L., = Laba per lembar saham (EPS) pada periode t-1

Nilai PER yang dipergunakan dihitung dengan rumus (Hanafi dan
Halim, 1996) :

“Harga per lembar saham

PER =
Laba per lembar saham

Dalam penelinan i hanva dibatasi pada pembahasan pengaruh
perubahan laba akuntansi terhadap perubahan harga saham sebagaimana Jati

{1908

3.2 Sampel Penelitian
Sampel penelitian terdin dari 8 perusahaan dari 12 perusahaan. Sampel
diambit dari perusahaan yang saham-sahamnya diperdagangkan di Bursa

Etck fakarta Sampel merupakan perusahaan yang bergerak dalam bidang

otomotif dan komponennya yang mempunyai kriteria sebagai berikut:

1 Tercatm di $ursa Efck Jakarta pada tahun 1999 sampai tahun 2003.

2. Harpa pasar saham sccara harian yang tercatat di BEJ.

3 Periode pelaporan keuangan didasarkan pada tahun kalender yang
berakhir pada tanggal 31 Desember. Hal ini penting untuk memastikan
paliwa sampe! vang digunakan ndak mneliputi perusahaan dengan laporan
yabun berbeda-beda tahun pelaporannya. Tercatat sebagai perusahaan
otement dan homponennya  vang  masih - aktif memperdagangkan

sahamnya di lantai Bursa Efek Jakarta (BEJ).
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3.3 Metode Pengumpulan Data

Data yang dipergunakan dalam penclitian ini merupakan data sekunder

yang diperolech dari Bursa Efek lakarta secara bulanan, data perdagangan

harian BEJ dari Harian Bisnis Indonesia dan dari data analisis mingguan

Pasar Modal Indonesia mulai tahun 1999 - 2003 yang diterbitkan oleh Biro

Pengelolaan Investasi dan Riset Badan Pengawas Pasar Modal Indonesia

Departemen Keuangan R,

Data tersebut terdiri dari dua macam data time series selama empat

tahun bertunut-turut, kedua macam data tersebut adalah :

I

12

Laba akuntansi. adalah faba bersih setelah pajak yang tercantum daiam
laporan keuangan tahunan perusahaan sesuai dengan periode penelitian.
Laba yang digunakan vang digunakan dalam penelitian ini adalah laba
per lembar saham, vaitu bagian laba yang memang menjadi hak
pemegang saham biase (ewrning per share}. Data laba yang digunakan
adatah laba per 31 Desember 1999 sampai laba per 31 Desember 2003
Harga saham vaitu. harga saham vang tercatat sefiap hari setelah
penutupan akhir (<losing price). Data harga saham harian yang
digunakaﬁ dalam penelitian adalah data harga saham sekitar tanggal
pengumuman laporan kevangan dan data akhir tahun, yaitu dari tahun
1099 campai dengan takun 2003 Hal ini dimaksudkan pada alasan
{Jan JOuKy .

o Laporan  hcuangin  tahunan  vang  memuat informasi laba

perusahaan-perusihaan Indonesia diumuinkan pada bulan Apnl.
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Bahwa harga saham harian lebih representatif (Jogiyanto, 2000).

3.4 Variabel penelitian

1. Vanabel dependen

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah perubahan harga saham

harian. Berdasarkan data saham harian yéng dikumpulkan, perubahan harga

saham kumulatif tahunan ditentukan dengan cara sebagail benkut

a) Dihitung perubahan harga setiap harga saham harian dengan rumus

w o -'P"..'_’ )

di mana,

AP . = perubahan Larga saham, pada har,,
p. - harga sabham, per lcmbar pada hari,
P, — harga sahan per lembar pada hari

by Dihitung perubahan harga saham kumnulatif setiap harga saham sekitar
publikast dengan ramus .
(AP = LAP
di mana,
C'AP . - perubahan harga saham, kumulatf pada tabun,
AP perubahan harpa saham, pada hari |

2. Vapabel Independen

Perubshan faba tahunan sebagai variabel independen. Agar dapat

dihubungkan denwan perubahan relatif harga saham, maka perubahan laba
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tersebut juga dinyatakan dalam bentuk relatif terhadap harga saham. Rumus

perhitungannya adalah sebagat berikut :

AE, = (.EL_ Eﬂi!
Prn‘-l
di mana,
AE, = perubahan laba saham, pada tahun,
E, = laba perlembarseham, pada tahun,
E, ., — laba per lembar saham pada ahun
P . = hargasahbam perlembar pada tahun _,

3.5 Hipotesis Fungsional

Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali adanya pemyataan
adanya penparuh laba akuntansi terhadap perubahan harga saham yang telah
dilakukan scbelumnya. Dengan demikian diajukan hipotesis dalam kerangka
fungsional antara variabel - variabel penelitian adalah :
Ho =0 Tidak ada pengaruh posiiif perubahan laba akuntansi terhadap

perubahan harga saham

Ha >0 Ada pengaruh posiuf perubahan iaba akuntansi terhadap perubahan

harga saham

3.6  Vietode \nalisis Data
Anahlists vang dipakai dadam penetiian ini adalah analisis kualitatif

(dengan menggunakan argumen) dan kuantitatif yang dalam penelitian in
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menggunakan metode regresi lmnier sederhana. Metode regresi linier

sederhana adalah suatu metode yang estinasi persamaannya ditujukan untuk

menggambarkan suatu pola hubnngan yang ada di antara beberapa variabel.

Jadi dapat dikatakan bahwa analisa dapat digunakan untuk melakukan soatu

estimasi terhadap besamya suatu variabel dengan variabel yang lain yang

telah diketahui. Variabel yang akan diestimasikan yaitu variabel dependen

dan variabel independen (Saleh, 1990), jangkah-langkahnya adalah:

]

Meregresikan perubahan laba tahunan setiap saham terhadap perubahan
harpga saham kumulatif tahunan setiap saham selama periode amatan
dengan menggunakan rumus
(AP =¢ - hAE - ¢

di mana,
('Al’ = perubahan harga saham , komuiatif
a = konstanta
b =koefisien vang menunjukkan kepekaan perubahan laba dalam

menjelaskan vanian perubahan harga sahan
Al: = perubahan laba saham,
¢ = kesaiahan yang mempunyai nilai pengharapan sebesar nol
Melakukan pengujian dengan menggunakan ufi-T atas koefisien » untuk
menpetahun ada tidaknya penganth yang sipnifikan dan perubahan laba
akuntansi vang diumumkan melalui  laporan kewangan terhadap

perubahan harga saham pada perusahaan-perusahaan yang go-public di
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BEL Caraﬁya dengan membandingkan p-value yang diperoleh dari hasil
regresi dengan significant level yang telah ditetapkan.

Menghitung nilai R’ dari persamaan regresi untuk menentukan seberapa
besar perubahan vang dapat dijelaskan oleh perubahan laba akuntansi
terhadap harga saham. Besamnya tingkat perubahan harga saham yang
dapat dijelaskan oleh perubahan laba ditunjukkan oleh nilai koefisien
determinasi (r-squared, pembahasan selengkapnya akan disajikan pada

bab 1V
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BAB IV

ANALISIS DATA

4.1 Data Hasil Penclitian
Seperti yang telah dijelaskan dalam Bab I bahwa penelitian ini

bertujuan untuk melihat besarnya pengaruh perubahan laba akuntansi
terhadap perubahan harga saham dengan meregresikan data setiap tahun.
@) Menghitung perubahan harga saham kurnulatif setiap harga saham

sekitar pubhikasi dengan rumus :

(AP, =ZAP,,
di mana,

('AP, = perubahan harga saham, kumuiatif pada tahun,

AP, = perubahan harga saham, pada hari

by Pernbahan laba tahunan sebagai variabel independen dinyatakan daiam
bentuk relatf terhadap harga saham. Rumus perhitungannya adalah
sebagai benkut

AE" _ (EH—F‘JI—I)

o1
di mana,

AE, - perubahan laba saham, pada tahun,
L, laba per lembar saham  pada tahun,

I5,, - laba per iembar saham, pada tahun, |
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P,_, = harga saham, periembar pada tahun _,

Dari hasil verifikasi data yang penulis pero!eh dari Bursa Efek Jakarta

tentang laba per lembar saham dan harga saham kumulatif dan setelah

dilakukan proses pengolahan data dengan menggunakan program Excel,

maka akan dapat diketahui besarnya perubahan laba per lembar saham,

maupun perubahan laba per lembar saham pada tahun 1999 sampai dengan

tahun 2003, seperti tersaji dalam tabel 4.1 dan 4.2 sebagai berikut :

Tabel 4.1 Rangkuman Data Perubahan Harga Saham Kumulatif

t l Kode ‘ Delta Delta Delta Delta
N mpel Harga . Harga Iarga Harga
L Saham 00 | saham 01 | Sabam02 | Saham 03 :
| b o[Asn 00531 . 0.0880 02718 02755 |
"2 TAUTO | oote2 | -0.1083 0.1904 00805
| 3 | BRAM 0.0810 0.4264 -0.0458 0.0552  °
4 | GITL 0.0678 0.1060 0.0150 0.1784 |
"5 | GDYR 0.0367 -0.0550 0.1398 023 |
6 | NIPS 6.0053 0.2018 -0.0082 01139 |
7 [PRAS | 00400 -0.0735 -0.2617 0.2368
| 8 | SMSM | .0.0744 -0.0423 0.0210 0.0354

Sumber : data diolah (lampiran)

‘Tabel 4.2. Rangkuman Data Perubahan Laba Per Lembar Saham

| No| Kode | DeitaEpS | Delta EpS | Delta EpS | Delta EpS |

. '] Sampel | 99 00 o 02 ;

'_l_ ASIl |  gerss -0.4364 0.0381 0.6000

| 2 | AUYO | o.2203 -0.0343 0.0939 0.008 |

I | BRAM 2.0282 1.8541 -0.1090 -0.5327
40 GITL g8 | 04940 | 01324 6.5i06

5 - GDYR © 06137 -0.5620 -0.0804 0.0157

S 6 NIPS 47018 -1.4658 0.2924 05985

© 71 PRAS - 10895 0.1195 -0.0832 0.8746

© 8 1 SMSM  pogs 0.0727 -0.0136 0.1112

‘Sumber : data diolah (lampiran)
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4.2 Analisis Regresi

Rerdesarkan hasil perolchan data tentang perubahan harga saham
kumulatif sebagai variabel dependen dan perubahan laba per lembar sahiam
sebagai variabel independen seperti tersaji dalam tabel 4.1 dan tabel 4.2 di
atas. Analisis yang digunakan untuk mengetahui pengaruh perubahan laba
per lembar saham terhadap perubahan harga saham kumulatif adalah dengan
menggunakan alat analisis linear sederhana. Hasil analisis regresi adalah
berupa koefisisen regresi umtuk masing-masing varabel independen.
Koefisien ini diperoleh dengan cara memprediksi nilai variabel dependen
dengan swatu persamaan. Model regresi tersebut memasukkan satu variabel

independen yaitu perubahan laba per lembar saham yang disusun sebaga

berikut :
CAP =a - bAE + ¢
di mana,
CAP = perubahan harga saham , komulatif
a = konstanta
b = koefisien yang menunjukkan kepekaan perubahan laba

dalam menjelaskan varian perubahan harga saham

AE = perubahan laba saham,

e = kesalahan yang mempunyai nilai pengharapan sebesar nol

Dengan demikian akan diperoleh empat buah regresi yaitu tahun
199972000, 2000/2001, 2001/2002, dan 2002/2003. Dengan menggunakan

alat bantu program Statistical Product and Service Solution (SPSS) versi 12
35




for Windows diperolch hasil analisis regresi secara ringkas tentang pengaruh
perubahan laba per lembar saham dengan perubakan harga saham kumulatif
seperti dalam tabel 4.3

Tabel 4.3 Hasil regresi tahunan perubahan laba per lembar saham terhadap

perubahan harga saham

Keterangan 99/00 00/01 01/02 02/03
Consiant variabel (a) 3,005 0,078 0,032 0,141
LpS variabel (b) -0,012 0,078 0,258 0,010
| R-squared 0,088 0,168 0,46 0.065
R 0257 0,410 0,215 0,255

| T value -0,763 1,100 0,538 0,647
P value . 0,474 0,314 0.610 (0.542
L!) value | 0750 | 2736 1,278 2,169

Sumber : data diolah (lampiran)

R-square berkisar antara O sampai dengan !, dengan catatan semakin
kecil angka r-square, semakin lemah hubungan kedua variabel tersebut. T-
value digunakan untuk menguji signifikasi koastanta dan variabel EPS,
dengan membandingkan antara mlai t-hitung dengan t- tabel, jika t-hitung >
t-tabel, maka Ho ditolak, dan jika milai t-hituing < t-tabel Ho diterima.
Sedangkan p-vaiuve menyatakan wi signifikasi berdasarkan probabilitas. Jika
probabilitas > 0,05 maka Ho diterima dan jika probabilitas < 0,05 maka Ho
ditolak.

Dan tabel 43 diatas dapat disusun sebuah model regresi linear
sederhana tentang pengarub perubahan laba per lembar saham terhadap
perubahan harga saham kumulatif. Seperti yang dijelaskan di atas bahwa
model regrest dalam penelitian ini ditetapkan CAR, =a + b Ak - ¢

séhingga hasil analisis regresi dapat dilihat sebagai berikut :
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1. Tahun l9§9f2000
Y = 0,005+ -0012 AE
(-0,763). .. .< nilai t- statistik
Dari model regresi di atas dapat diketahui bahwa setiap terjadi
perubahan laba per lembar saham (AL ) sebesar 1%, maka harga saham
kumulatif akan mengalami kenaikan sebesar ~0.012. Sedangkan konstanta
sebesar 0.005 menunjukkan besarmya estimasi perubahan harga saham
kumulatif yang tidak dipengaruhi oleh besar kecilnya perubahan laba per
lembar saham.
2. Tahun 2000/2001
Y = 0.078 + 0,078 AE,
(1,100). .. .<nilai t- statistik
Dari model regresi di atas dapat diketahui bahwa setiap terjadi
perubahan laba per fembar saham (AE)) sebesar 1%, maka harga saham
kumulatif akan mengalami kenaikan sebesar 0.078. Sedangkan konstanta
sebesar 0.078 menunjukkan besarmya estimasi perubahan harga saham
kumulatif yang tidak dipengaruhi oleh besar kecilnya perubahan laba per
lembar saham.

3. Tahun 2001/2002
Y =0,032+ 0,258Af

(0.538)......< nilai t- statistik

=1

G




Dari model regresi di atas dapai diketahui bahwa setiap terjadi

perubahan laba per lembar saham { AE, ) sebesar 1%, maka harga saham

kumulatif akan mengalaimi kenaikan sebesar 0,258. Sedangkan konstania
sebesar 0032 menunjukkan besarnya estimasi perubahan harga saham
kumnulatif yang tidak dipengaruhi oleh besar kecilnya perubahan laba per
lembar saham.
4. Tahun 2002/2003

v 0,141 - 0010AK,

(0.647)... = nilai t- statistik
Dari model regrest di atas dapat diketahui bahwa setiap terjadi

perubahan laba per lembar saham (AF,) sebesar 1%, maka harga saham

kumulatif akan mengalami kenaikan sebesar 0,010. Sedangkan konstanta
sehesar 0141 menunjukkan besarnya estimasi perubahan harga saham
kwnulau! vang tidak dipengaruhi oleh besar kecilnya perubahan laba per

[embar sabam,

4.3 Pengujian 1lipotesis

Untuk mengetahui ada tidakitya penganil: perubahan laba per lembar
saham terhadap perubahan harga saham kumaulatif adalah dengan melakukan
pengapan stanstik dan f-statistik, Oleh karena dalam penelitian ini
mengennakan regresi lincar scderhana, maka penulis hanya melakukan
pengs fian 1-statisth . karena 1-statistik untuk mengoji dengan jumlah variabel
berganda. |
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Dalame penelitian ini signifikan level ditetapkan sebesar 0,05 dengan
menggunakan tabal nila t-siudent. Dapat diketahwi bahwa .t-value pada
signifikan level tersebui dibandingkan dengan t-value hasil regresi sebagai
berikut :

1. Tahun 1999/2000
a. Ho : Tidak ada pengaruh positif perubahan laba per lembar sahan
terhadap perubahan harga saham kumulatif.
Ha : Perubahan laba per lembar saham berpengaruh positif terhadap

perubahan harga saham kumulatif.
b. Menghimng harga t-statistik
Dari hasil komputerisasi dengan program SPSS diperoleh nilai t-

statistik sebesar -0,763

£

Jika digunakan taraf signifikan 5% maké diperoleh harga t-table
sebesar 1,860.

d. Karena harga t-hitung —0,763 lebih kecil dari t-tabel 1,860 maka
kesimpulan dari analisis ini adalah menerima Ho, dengan Iaiﬁ kata.
bahwa pengaruh perubahan laba per lembar saham terhadap
perubahan Hérga saham kumulatif adalah tidak signifikan.

2. Tahun 2000/2001
a. Ho : Tidak ada pengarub positif perubahan laba per lembar saham
terhadap perubahan harga saham kumudatif,
Ha : Perubahan laba per lembar saham berpengaruh positit terhadap

perubahan harga saham kurnulatif.
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b. Menghitung harga t-statistik

C.

Dari hasii komputerisasi dengan prcgram $SPSS diperoleh nilai t-
statistik sebesar 1,100

Jika digunakan taraf signifikan 5%, maka diperoleh harga t-table
sebesar 1,860.

Karena harga t-hitung 1,100 lebih kecil dari t-tabel 1,860 maka
kesimpulan dari analisis ini adalah menerima Ho, dengan lain kata,
bahwa pengaruh perubahan laba per lembar saham terhadap

perubahan harga saham kumulatif adalah tidak signifikan.

3 Tahun 2001/2002

a.

Ho : Tidak ada pengaruh positif perubahan laba per lembar saham
terhadap perubahan harga saham kumulatif.
Ha - Perubahan laba per lembar saham berpengaruh positif terhadap

perubahan harga saham kumulatif.

b. Menghitung harga t-statistik

C.

Dari hasil komputerisasi dengan program $PSS diperoleh nilai t-
statistik sebesar 0,538

Jika digunakan taraf signifikan 5% maka diperoleh harga t-1ablc
sebesar 1.860. |

Karena harga t-hitung 0,538 lebih kecil dari ttabe! 1,860 maka
kesimpulan dari analisis ini adalah menerima Ho, dengan lain kata.
bahwa pengaruh perubahan laba per lembar saham terhadap

perubahan harga saham kumulatif adatah tidak signifikan.
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4. Tahun 2002&003
4 Ho - Tidak ada pengaruh positif perubahan laba per lembar saham
terhadap perubahan harga saham kumulatif.
Ha : Perubahan Jaba per lembar saham berpengaruh positif terhadap

perubahan harga saham kumuiatif.

b. Menghitung harga t-statistik
Dari hasil komputerisasi dengan program SPSS diperoleh nilai t-
statistik sebesar 0,647

c. Jika digunakan taraf signifikan 5% maka diperoleh harga t-table
sebesar 1,860,

d. Karena harga t-hitung 0,647 lebih kecil dari t-tabel 1,860 maka
kesimpulan dari analisis ini adalah menerima Ho, dengan lain kata,
bahwa pengaruh perubahan laba per lembar saham terhadap
perubahan harga saham kumulatif adalah tidak signifikan.

Tabel 4 4 Ringkasan Pebandingan Hasil Pengujian Hipotesis

|
Tahun T - value T - tabel Kesimpulan
1999/2000 -0,763 1,860 Tidak signifikan
2000/2001 1,100 1,860 Tidak signifikan
200172002 0,538 1,860 Tidak signifikan
720022003 0,647 1866 | Tidak signifikan

Dari hasil perbandingan antara t-hitung dengan t-tabel, semuanya lebih
kecil dari pada signifikan level yang ditetapkan. Berdasarkan hasil tersebut

dapat disimpulkan bahwa pada tingkat signifikan level 0,05 tidak terdapat
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pengaruh yang signifikan antara perubahan laba per lembar saham terhadap
perubahan harga saham kumulatif di Bursa Efek Jakarta pada perusahaan

otomotif dan komponennya tahun 1999 sampai dengan tahun 2003.

Selain itu dapat dilihat juga dari nilai p-value regresi dengan p-value
signifikan. Bahwa p-value regresi semuanya lebih besar dari 0,05 maka bisa
ditarik kesimpulan bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan antara

perubahan laba akuntansi terhadap perubahan harga saham.

4.4 Penentuan Tingkat Pengaruh Perubaban Laba Akuntansi

Terhadap Perubahan Harga Saham

Besarnya pengaruh perubahan laba akuntansi terhadap perubahan
harga saham dapat diketahui dengan cara menghitung mtm koefisien
determinasi regresi (r-squared). - R-squared bernilai antara 0 sampai 1.
dengan catatan semakin kecil angka R-squared semakin lemah bubungan
antara kedua variabet tersebut. Hasil R-squared dapat dilihat daiam tabel 4.3
di depan. |

Dar tabel tersebut tedihat bahwa besarnya pengaruh perubahan iaba
akuntansi terhadap perubahan harga saham selalu berubah. Temyata nlai 1-
squared berkisar antara ¢ sampai dengan 0,168 seperti yang tersaj dalam
tabel 4.3 di depan, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa besamya
pengaruh perubahan laba akuntansi terhadap perubahan harga saham hanva
sebesar 0.168 atau sebesar 16.80% sedangkan sisanya (100%-16.80°:) —

83.20% discbabkan oleh faktor-faktor lain yang tidak ditelin dakam
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penelitian ini. Artinya masih ada faktor-faktor lain yang berpengaruh
terhadap perubaban harga saham di luar perubahan laba, dan secara
keseluruhan faktor-faktor lain tersebut mempunyai pengaruh yang iebih

besar.

4,5 Pembahasan

Hasil analisis dan pengujian yang dilakukan di atas menunjukkan bukt
bahwa tidak ada pengaruh yang signifikan dari perubahan laba akuntans
tethadap perubaban harga saham pada perusahaan otomotif dan
komponennya di Bursa Efek Jakarta untuk tahun 1999 sampai dengan tahun
2003. Dengan lain kata, informasi laba akuntansi kwang relevan bag para
pemakal laporan keuangan khususnya yang berhubungan dengan jual beh
saham di BEJ sebagai penentu pengambilan keputusan.

Besamya tingkat pengaruh perubahan laba akuntansi terhadap
perubahan harga saham kumulatif Ferfluktuasi  dengan Kisaran tilar antaca
5.50% sampai 16,80% untuk pen'ode penelitian imi. Hal ini nenunukkan
bahwa perubahan laba akuntansi bukan merupakan satu-saiunya faktor yang
berpengaruh terhadap perubahan harga saham kumulatif. Ternyata laba
akuntansi masih sangat kecil pengaruhnya dibandingkan faktor lain vang
tidak diteliti yaim sekitar 83,20%. Jadi pemodal masih lebih hhnyak
memanfaatkan faktor-faktor lain yang bersifat non-fundamental vang

mempengaruhi harga saham.



Perubahan harga saham dalam jangka pendek, sulit secara pasti diukur
pergerakannya karcna secara teoritis harga sclembar saham adalah fotal
kekayaan bersih yang dimiliki perusahaan dibagi jumlah lembar saham yang
dikeluarkan atau diedarkan, yang berlaku di bursa saham adalah murni
hukum permintaan dan penawaran. Oleh karena saham dipengaruhi oleh
hukum permintaan dan penawaran maka harga saham suatu perusahaan
bergerak tidak normal, kadang-kadang hari ini harga saham naik tetapi han
berikutnya turun hingga rugi dan sebaliknya. Hal ini menyebabkan laba per
lembar saham yang dikeluarkan suatu perusahaan bisa saja naik. turun dan
bahkan rugi. Sehingga hal tersebut di atas sangat mempengarutu hasil
analisis vang mengakibatkan tidak adanya pengaruh yang stgnilikan antara
perubahan laba akuntansi terhadap perubahan harga saham.

Dalam perusahaan otomotif dan komponennya ternyata banvak vang

menghasilkan earning per share yang negatif (kerugian). tal i yany

menyebabkan pada penelitian ini menghasilkan perubahan EPS vang negant

pula. Dengan lain kata, penelitian ini menggunakan sumpel vang banvak
mengatami kerugian dari tahun ke tahun, sehingga mengakibatkan hasii
vang negatif pada koefisien b pada analisis regresi.

Akhimya secara umum penelitian ini tidak dapat konsisten dan
mendukung hasil penelitian yang dilakukan Jat dan Wijaya. Hartadt serta
penelitian yang dilakukan sebelumnya baik di pasar modal Indonesia

maupun di pasar modal lain,
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BAB YV

KESIMPYULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan dapat disimpulkan bahwa
perupahan laba akuntansi tidak mempengaruhi perubahan iarga saham pada
perusahaan otomotif dan komponennya yang terdaftar di Bursa Lfek Jakarta.
Implikasi dari hasil penelitian ini dengan beberapa teori yang melatar belakangl
berbagai penelitian sebelumnya bahwa publikasi faporan kevangan vonye
ditakukan oleh perusahaan secara teontis dan empiris menyebabkan harga
saham berfluktuatif. Dalam hal ini didapatkan bahwa memang terjadi pengaruh
perubahan laba terhadap harga saham meskipun pengaruh terscbut tidak
signifikan. Rendahnya tingkat pengaruh laba akuntansi terhadap perubaban
harga saham menunjukkan bahwa masih banyak fakfor Jain yang lebih
berpengaruh, dan belum tentu juga faktor lain (faktor imdependen lainnvin
tersebut mempunyai pengaruh yang lebih besar dari laba akuntansi. Olch karena
itu informasi laba akuntansi masih tetap merupakan informas yang lavak
dipertimbangkan oleh para pemodal datam menentukan harga saham di BEJ.
Disamping itu tingkat pengaruh perubahan laba akuntansi terhadap harga saham

cenderung berfluktuasi sekitar 6,50% sampai dengan 16.80% w1 dapat dilibut

dari nilai R-squared pada hasil regesi yang berarti para mwvestor belum
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sugguh-sungguh  dan  konsisten mempergunakan laba akuntansi  untuk

membentuk harga saham.

Secara umum hasil penclitian ini tidak mendukung hasit penelitian

sebelumnya, baik yang diadakan di pasar modal luar negert maupun dalam

negeri.

5.2 Saran-saran

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian diztas maka penelsts

dapat memberikan saran khususnya yang berkaitan dengan penelitian ianjutan

masa yang akan datang adalah sebagai berikut

a.

Penelitian ini menggunakan periode yang lebih pendek dan hanrva
sekitar tanggal publikasi, sehingga hasilnya belum  tente dapat
digeneralisasi pada data serupa urtuk periode yang akan datang. Olen
karena itu penclitian ini perlu direplikasi dengan data dan periode vang
berbeda, sehingga diperoleh informasi yang mendukunyg atau
memperbaiki penelitian ini.

Penelitian ini didasarkan pada asumsi bahwa hubungan antara laba
akuntansi dan perubahan harga saham adalah langsung dan lincar Oleh

karena itu penelitian serupa dapat juga dilakukan dengan menchity

kemungkinan adanya hubungan yang bersifat non lnear. atau-

menambah variabel-variabel bebas yang belum diamati.
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Untuk perelitian selanjutnya sebaiknya menggunakan periode penclitian
dengan kondisi perekonomian yang normal karena sangat mungkin
apabila dilakukan pada periode yang tidak normal akan terjadi hasi!
penelitian yang bias.

Keterbatasan penelitian yaitu periode pencliian merupakan periede
yang banyak dipengaruhi faktor-faktor eksternal, dalam hal im
perekonomian dan kondisi negara yang tidak stabil. Untuk ttu dipakai
asumsi bahwa kondisi eksternal dianggap konsitan dan  peristiwa-
peristiwa khusus yang terjadi dalam perusahaan yang dipilih menjad
sampel seperti right issue, stock split dan lain-lain yanp dapat
mempengarubi perubahan harga saham dianggap tidak terjadi dalam

penelitian 1.
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Lampiran 3

1. PT ASTRA INTERNATIONAL Tbk (ASII)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

| TAHUN 1998 1999 2000 2001 2002
EPS 120 624 96 224 | 1024
DELTA Eit 0 0678 | 04364 | 00381 | 06000

b. Data Harga Saham Harian

HARI 2000 2001 2002 | 2003
-10 3500 1300 3250 3251
= 3525 1275 3850 2325
-8 3350 1250 4150 ) ___2_3251;
1 3350 Azrs| o 3e7s 2300 |
6 3325 | 1250 3000 | 2400 .
-3 3325 1150 3850 | 2450

4 3350 1150 3900 2425 |
-3 a a6 | W75 3875 2475 "

-2 2250 1275 3825 2475

-] 3250 1200 3625| 2575

0 a00| 1300 3900|2600

1 3300 1400 350 | . 2500

2 3350 1375 3800 2600

3 3450 1375 3925 | 2725

4 3400 1525 3875 _ 3000 |

5 3400 1500 | 3900 2950 |

6 3375 1525 40000 3000

8 7 3375 1475 4200 . 3050
8 3400 1400 | 4200 3050

9 3325 1425 4225 3000 '

10 3400 1400 4150 | 3025
TOTAL 70525 23000 82125 85575 |
MEAN 3358 1333 3911 2646




j.ampiran 3

1.

PT ASTRA INTERNATIONAL Tbk (ASII)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

TAHUN 1998 1999 2000 2001 | 2002 |
EPS 420 624 % 224 1024 1
DELTA Ext 0 0.6768 -0.4364 0.0381 0.6000 |
b. Data Harga Saham Harian
HARI 2000 2001 2002 2003

-10 3600 1300 325¢ 23265

-9 3525 1275 | 3850 2325

-8 3350 1250 4150 2325

~ -7 3350 12715 | 3875 2300 |

6 3325 1250 3900 2400

i -5 325 1159 3850 2450

-4 3350 1150 | 3900 2425

3 3226 1175 | _ 3875 2475

-2 3250 1275 3825 2475

-1 3250 1200 3625 2575

Y 3200 1300 3900 2600

1 3300 1400 3850 2500

2 3350 1375 3800 2600

o 3450 1375 3925 2725

4 3400 1525 3875 3000

5 3400 1500 3900 2950

6 3375 1525 4000 3000

7 3375 1475 4200 3050

8 3400 1400 4200 3050

i 9 3325 1425 4225 3000 |

10 3400 1400 4150 3025

TOTAL 70526 28000 82125 55575

MEAN | 3358 1333 3911 2646
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¢. Data Perubzban Harga saham Kumulatif (C Delta Pit)

" HARI 'T_ﬁlﬁ— —T 3001 | 2002 | 2003 |
-10 | 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

9 !, -0.0208 00192 |  0.1848 0.0000

— 8 | ooae| _ootwel|  00779] 00000
-7 0.0000 0.0200 0.0663 -0.0108
® -0.0075 0.0196 0.0065 | ~ 0.0435
-3 0.0060 -0.0800 0.0128 0.0208

4 0.0075 0.0000 0.0120 00102

-3 0.0373 0.0217 0.0084 0.0206
2 0.0078 0.0851 -0.0128 0.0000
- -l ! oooop | -0o0sg8| -0.0523 0.0404
| 0 -0.0154 0.0833 | 0.0759 0.0097
_ ! C.0313 0.0769 00128 |  -0.0385 |
2 0.0152 0.0179 0.0130 0.0400
3 0.0299 0.0000 0.0329 0.0481

4 0.0145 0.1091 £.0127 0.1009

B 5 0.0000 0.0164 0.0065 -0.0167
6 -0.0074 0.0167 0.0256 0.0169

7 0.0000 0.0328 0.0500 0.0167

8 0.0074 0.0508 0.0000 0.0900
9 0,022 0.0179 0.0060 -0.0164
, 10 0.0226 00175] 00178 0.0083
| Kumulafif |  o0s31] 00980 0.2718 0.2735 |




2. PT ASTRA OTOPARTS Tbk (AUTO)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

1_ TAHUN 1998 1999 2on0 | 2001 | 2002 |
™ 279 214 142 341 343
| DELTA Eit 0 02293 | -00343 | 00939 0.0018
b. Data Harga Saham Harian
HARI 2000 2001 2002 2003
-10 2225 1350 1775 1250
-9 2200 1325 1760 1250
= -8 1925 1300 2125 1200
-7 1925 | 1325 2175 1250
6 2025 1326 2100 1250
-3 2025 1375 2100 1250
-4 2000 1325 2100 1250
-3 2000 1350 2150 1225
-2 2000 1300 2125 1250
-1 2000 1300 2160 | 1275
0 2025 1300 2100 | 1275
! 2000 1250 2125 1275
B z 2025 1150 2125 1275 |
3 2200 1150 2100 1275 |
4 2260 1175 2125 1275
3 5 2250 1150 2100 1275
6 2325 1150 2150 1250
7 2350 1175 2125 1275
8 2326 1200 2125 1300
0 2200 1250 | 2100 1350
0 2225 1200 2100 1350
TOTAL 44500 26425 43775 26625 |
. __MEAN 2119 1258 2085 1268
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¢. Data Perubahan Harga saham Kumulauf (C Delta Pit)

e = oo T 061 ST
-10 0.0000 0.0000 £.0000 0.0000

9 -0.0112 0.6185 0.0141 9.0000

-8 -0.1250 00189 | 02143 | _ -0.0400

-7 0.0000 0.0192 0.0235 0.0417

-6 0.0519 0.0000 0.0345 0.0000

-5 0.0000 0.0377 0.0000 £.0000

- -0.0123 00364 00000 0.0000
3 0.0000 0.0189 0.0238 -0.0200

-2 0.0000 -0.0370 0.0116 0.0204

-1 0.0000 0.0000 0.0118 0.0200

0 0.0125 0.0000 0.0000 0.0000

1 0.0123 0.0385 0.0119 0.0000
2 0.0125 -0.0800 00000 | 00000

3 0.0864 0.0000 £.0118 0.0000

4 0.0227 0.0217 0.0119 0.0000

5 0.0000 0.0213 | 00118 0.0000

6 0.0333 0.0000 | 0.0238 -0.0196

B 7 0.0108 0.0217 .0118 0.0200
8 0.0108 0.0213 0.0000 0.0196

9 -0.0538 0.0417 0.0118 0.0385

10 2.0114 0.0400 0.0000 0.0000
Kumulatif 0.0162 -0.1083 0.1904 0.0205
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3. PT.BRANTA MULIA Thk (BRAM)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

TAHUN 1908 | 1999 2000 2001 | 2002 |
EpS 249 342 685 575 297
DELTA Eit 0 2.0282 1.8541 -0.1090 -0.5327

b. Data Harga Saham Harian

HART 3000 | 2001 ] 2002 | 2003
-l ) o8| 408)  _TI5) 5%5
I -9 1050 405 775|525

8 1000 405 3u0_ 525
T 1000 405 625{ 525,
-6 75 445 gool 525

-3 975 445 800 525

-4 950 500 800 525

-3 950 525 soo| 525

-2 950 500 _mool =50

-1 950 500 800: . 550

0 915 500 825 550

l 1000 500 825 | 550

2 1025 600 825¢ 550 -

3 i 1000 600 825, 800

4 1000 600 650 800
5 1000 600 650 | 550

) 6 1000 600 650 550
7 1100 600 650 550

8 1150 600 625| 550

9 i 1050 6825 __t_3_7_§_i 550

B 10 1075 600 675 550
TOTAL | 21200 10960 | 15650 | 11450
MEAN . 1010 522 | 745, 545 .




¢. Data Perubahan Harga saham Kumulatif (C Delta Pit)

HARI 2000 2001 2002 2003
-10 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
9 0.0244 0.0000 0.0060 0 000

I _-00476| 00000, 00323, 00000
-7 0.0000 0.0000 02188 0.0000

6 -0.0250 0.0988 02800 | 00000

-5 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

4 -0.0256 0.1236 0.0000 0.0000_

-3 0.0000 0.0500 0.0000 0.0000

-2 0.0000 -0.0476 0.00U0 0.0476_

-1 0.0000 0.0000 00000 00C00 .

0 0.0263 0.0000 00313 |  0.0000 |

1 0.0256 0.0000 0.0000 | 0.0000 |

2 0.0250 02000  00000| _og_;g:-oi

3 -0.0244 0.0000 0.0000 0.0909 |

4 0.0000 0.0000 0.2121 0.0000 '

> 0.0000 0.0000 00000 | 00833 |

6 0.0000 0.0000 00000 |  GOOOO

7 0.1 0.0000 00000 |  0.0000 :

8 0.0455 0.0000 0.0385| 00000 '

9 -0.0870 0.0417 0.0800 |  0.000G

10 0.0238 -0.0400 0.0000 0.0000 |
Kumulatif 0.0610 0.4264 | 00458 | 00852




4. PT GAJAH TUNGGAL Tbk (GJTL)

a. Data Perubahan laba per iembar saham

TAHUN 1098 | 1999 | 2000 2001 2002
EPS 26 153 483 -390 1202
| DELTA Eit 0 0.8238 | -0.4940 01324 | 65108
b, Daia Harga Saham Harian
HARI 2000 2000 | 2002 2003
-10 725 235 255 | ___M
9 700 250 265 18]
-8 700 245 265 | 215
-7 700 250 28| 220"
-6 675 240 270 215
-5 650 240 280 220
-4 7501 240 275 220
-3 726 235 215t 220
-2 725 240 270 215
-1 700 240 265 220
0 726| 245 265 215,
1 750 245 | 270 220
S S R £ - 245 2751 225
3 ' 700 240 2707 235
4 700 240 270 | 230
51 875 240 260|245
6 875 245 255 245
7 650 250 235 255 |
8 700 255 235 255
) 9 650 255 265 245
L 750 | 260 256 | 255
TOTAL 14750 5136 | 5540 4800
MEAN 702 245| 264 229
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c. Data Perubahan Harga saham Kumulatif {C Delta Pit)

TTHARL L 2000 | 2000 ] 2002 [ 2003
-10 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
9 -0.0345 0.0638 0 0392 0 0000
-8 0.0000! 00200 __ 00000 0.0000
-7 0.0000 0.0204 0.0000 0.0233
-6 -0.0357 £.0400 00189 |  -0.0227
-5 -0.0370 0.0000 0.0370 |  0.0233
-4 | 01538 | _ 0.0000 0.6179 0.0000
-3 -0.0333 0.0208 0.0000 0.0000 |
-2 0.0000 0.0213 0.0182 |  -0.0227
-1 -0.0345 0.0000 | 00185 l‘ 0.0233 |
8 (13 0.0357 0.0208 0.0000 10,0227 |
i 0.0345 0.0500 0.0189 6.0233 |
2 0.0333 00000 00185 0.0227 |
3 0.0345 £.0204 0.0182 0.0444_;'
4 0.0000 0.0000 0.0000 -0.0213
5 0.0357 0.0000 -0.0370 0.0652 |
6 0.0000 0.0208 0.0192 | 0.0000 !
7 -0.0370 0.0204 -0.0784 0.0408 |
8 0.0763 0.0200 0.0000 0.0000 |
9 -0.0714 0.0000 04277 | -0.0392
10 0.1538 0.0196 0.0377 0,0408 |
Kumulatif 0.0678 0.1060 0.0150 |  0.1784 !




5. PT GOODYEAR INDONESIA Tbk (GDYR}

a. Data Perubahan laba per lembar saham

TAHUN | 1388 1se_ | 2000 | 2000 | 2002 |
EPS 1227 2150 008 286 | 37t
DELTA Eit 0 06137 -0.5620 (0.0804) | 00157 |
b. Data Harga Saham Harian

HARI 2000 2001 00 T 2003 |

-10 7800 5500 4900 3400

-9 7800 5500 | 4900 3400

8 _ 7m0l ss00| 4%00| 3400

7 7800 5500 4900 | 3400 |

-6 7800 550G 4800 3400

S 7800 5500 4800 3400

-4 7800 5500 5000 | 3400 |

-3 7800 5500 5000 3300

-2 7700 5500 5000 4000 |

- 7700 5500 5200 | 4000 .

0 7500 | 5500 5200 4100 |

1 7500 5500 5000 4100 !

2 7400 5500 5000 4100 |

3 7400 5500 5000 4200 !

4 7400 5500 5400 | 4200

3 | 7450, 5250 5400 | 4200 |

6 7800 5200 5600 | 4200 !

7 8000 5200 5600 4200 |

8 8100 5200 5600 4200 |

9 | _ . swo| 5200 8600 4200 |

10 8100 5200 5600 i 4200

TOTAL 162550 113750 108400 | 81000 |

| MEAN 7740 | 5417 5162 3857 .




c. Data Perubahan Harga saham Kunulatif (C Delta Pit)

—p—

~ T HARI G600 | 20007 | 2002 2003
-10 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
9 0.0030 0 0000 0.0000 0.0000
8 00000 |  00000|  0.0000 0.0000
-7 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
I 0.0000 0.0000 -0.0204 0.0000
L -3 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
' -4 0.0300 0.0000 0.0417 0.6000
3 0.0000 0.0000 0.0000 -0.0294
-2 -0.0128 0.0000 0.0000 0.2121
-1 0 0000 | 00000 | 00400 | 00000
0 -0.0260 0.0000 0.0000 0.0250
{ 1 0.0000 0.0000 0.0385 0.0000
2 0.0133 0.0000 0.0000 0.0000 |
3 £.0000 0.0000 0.0000 0.0244 |
4 0.0000 0.0000 0.0800 0.0000 |
5 0.0068 0.0455 0.0000| _0.__(@)_}
6 0.0470 0,0095 0.0370 0.0000 ,
7 00256 0.00C0 0.0000 0.0000
8 0.0125 0.0000 0.000v 0.0000 |
2 00000 { 00000 0.0000 0.0000 |
10 0.0000 £.0000 0.0000 | 0.0000
| Kumulatif 0.0397 -0.0550 0.1398 0.2321 |
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6. PT NIPRESS Tbk (NIPS)

a. Data Perubahan laba per iembar saham

TAHUN 1998 | 1999 } 2000 2001 2002
EPS -1196 286 + 530 -161 399
DELTA Eit 0 4.7016 1.4658 0.2924 0.5985
b. Data Harga Saham Harian
T HAR! s000 1 2001 | 200271 2003 ]
-10 1450 900 | 700 | 1000
-9 B 1450 875 | 825 1000
8 1 wasol 875 825 1000 |
7 1460 | 000 825 700
I 1400 oo 825, 700 |
E T 1000 | 825, 700
-4 1376 1000 e2s. 700
-3 1375 875 | 825 ?-::1«;)_7J
2 1375 e75| 825 700 |
| 1150 875 . 825 900
0 1150 875 925, 900 |
I 1175 875! 825" 900 |
o 1175 875. 825, s_oo—E
3 1050 975 825 1900 ]
4 1050 975 825 1900 |
5 1150 975 ! 575 900 |
6 175 975 __ 875 10501
7 1175 e75: 675 1000
38 1125 ers| 6751 1100
2 1150 1050 | 675 . 1000 |
W] 1218 1050 675 1000 |
TOTAL 26500 19650 . 16300 18660 -
MEAN 1262 936 776 88
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c. Data Perubahan Harga saham Kumulatif (C Delta Pit)

T HART | 2000 | 2001 2002 2003
-10 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
9 0.0000 | 0,0278 0.1736 0.0000
-8 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
-7 0.0000 0.1429 0.0000 -0.3000
% -0.0345 00000 | 00000  0.0000
5 -0.0179 0.0000 00000 | 00000
-4 0.0000]  00000| 00000, 00000,
-3 0.0000 0.1250 0.0000|  0.0000
-2 0.0000 0.0000 0.0000|  0.0000
- -C.1636 00CCO:  ~ 0.0000: 02857 -
v 0.0000 | ¢ 00000|  00000|  0.0000;
i 0.0217 000001 00000 | _ 0.0000 ]
[ 2 0.0000 0.0600 0.0000!  0.0000 !
3 -0.1084 0.1143 0.0000 | _ 0.0000 |
4 0.0000 00000 | 00000, 00000 J
5 0.0952 00000 01818 ! 0 0000 |
€ 0.0217 0.0000 00000 ' 01867
7 0.0000 0.1026 00000  -00476
8 00425 _ 00000|  00000| 01000
B 9 0.0222 02000 |  ©GOOD;  -0.0908 .
10 0.1087 0.0000 | 00000 0.0000 -
Kumulatif | 00953 | 02018 00032 0.139
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7. PT PRIMA ALLOY STEEL Thk (PRASS)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

[ TAHUN 1998 1999 2000 | 2001 | 2002
|~ Eps 253 27 54 13 | 301
| DELTA Eit 0 | 10895 0.1195 (00832) | 0.8748
b. Data Harga Saham Harian
HART | 2000 2001 2002 T 2003
-10 500 340 270 | 225 |
R 5 500 340 270 225,
. T 500 340l 270 225
T 500 340 0. 28
-6 ] 500 340 270! 210
5 475 | 340 270 205
-4 475 340 270 1 205
-3 475 340 270 205
-2 475 340 270 205
- 475 340 210 205
0 475 340 { 270 : 210
i 475 340 270! 210"
2 | 475 | 315 205, . .215.
3 ’ 525 | ms| 205 215,
4 - 525 | 316 215 215 |
3 ' 525 315 | 200 215
6 - 525 318 | 200, 215
7 | 525 315 00| 215
8 475 315 200 275"
9 L 475 31§ 200 275
o ! 475 315 200 : 275
TOTAL | 10350 6915 | 5065 3670
MEAN | 493 329 241 222
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¢. Data Perubahan Haiga sahamn Kamulati€ (C Delta Pit)

~ HARI 2000 | 2001 2002 2003
-10 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
-9 0.0000 | 90000 0.2000 0.0000

| -8 | _oowe|  00000| 000G 00000
-7 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

-6 0.0000 0.0000 0.0000 |  -0.0867

-5 -0.0500 0.0000 0.0000 -0 0238

4 0.0000 0.G000 0.0000 0.6000

-3 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

-2 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000

-] ... 00000 _  02.0000| 00000 0.0000 °

0 0.0000 0.0000 0.000C | 00244

1 0.0000 0.0000 0.0000 | . 0.0000

2 00000 | 00735 0,2407 00238 :

3 0.1053 0.0000 00000 ! 00000 |

4 0.0000 0.0000 0.0488 | 0.0000

5 0.0000 0.0000 00698 | 00000

6 0.0000 0.0000 000001  GOO0O -

7 £.0000 0.0000 0.5000 10,0000

8 -0.0952 0.0000 0.0000| 0279t

9 0.0000 0.0000 0.0000 |  0.0000,

10 000000  0000C, 00000 00000
Kumulatif | -0.0400 0.0735 0.2617 |  0.2368




8. PT SELAMAT SAMPURNA Tbk (SMSM)

a. Data Perubahan laba per lembar saham

TAHUN | 1998 | 1999 2000 | 2001 | 2002
EPS 293 155 227 1 210 31
DELTA Eit D (0.2425) 0.0727_ | (0.0138) 0.1112)

b. Data Harga Saham Harian

HARI 3000 | zeor | 2002 T 2003
-10 1275 1700 1725 | 1450
-9 1225 1675 1725, 1450 |

-8 S -+ I 1 11.5.0? 1450 |

-7 1200 1650 1750 1450

-5 1200 1625 1675 1450
S 1225 1500 1625 1450 |
-4 ' 1225 1600 1625 1450 .

3 1225 1600 1625 | 1450
) 1325 1525 1625 1425
-1 1300 1575 17751 1500

0 1300 | 1575 17751 1500

1 1275 1575 1775 1500

2 1275 1575 775! 1500

3 1275 1575 1775|1500

4 1275 1575 1800 | 1500
3 1275 | 1600 1800 1500
6 1275 1600 1800 | 1500

7 1250 1600 1725 1500 .

g 1175 1650 1725 1500 |
9 . 1200 1€50} 1750 1500
H0 | 1175 1625 1780 1500
TOTAL 26475 33800 | 36350 | 31025
MEAN 1246 1610 ! 1731 L 1a77

68




¢. Data Perubahan Harga saham Kumulatif (C Deita Pit)

T HARI | 2000 2000 | 2002 | 2003 |
-10 0.0000 00000  0.0000 0.0000

9 -0.0202 0.0147 0.0000 0 0000
. 00000 | _ 00149 | 00145 _  0.0000
-7 0.0204 | 0.0000 0.0000 0.0000

6 0.0000 0.0152 -0.0429 10.0000

-3 0.0208 0.0154 00209 | 00000

4 0.0000 | _0.0000 0.0000 |  ©£.0000
-3 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
-2 0.0816 -0.0469 0.0000 -0.0172

-1 00182 00228  00923;  0.0525,

0 0.0000 0.0G00 0.0000 0.0000 |

. 1 -0.0192 0.0000 £.0000 0.0006
2 0.0000 0.0000 |  0.0000 0.0000

3 0.0000 0.0000 0.0000 o.oooo_i'l

4 0.0000 0.0000|  0.0141 0.0000

> 0.0000 0.0159 00000 |  0.0000 |

¢ 0.000C 0.0000 00000 | 0.0000 ;

7 -0.0196 | 0.0000 0.0417 | 00000 |

3 -0.0600 0.0313 '0.0000 0.0000 |

9 0.0213 0.0000 0.0145 |  0.0000

19 D208 -0.0152 000001 00000
Kumulatif 00744 | -0.0423 0.0210  0.0354 ;
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Lampiran 4

a. Rangkuman Data Perubahan Laba Akuntansi

No | Kode Delta EPS | Delta EpS | Delta EPS | Delta EPS |
Sampel 99 00 01 02
1 |ASIL | os7es 0.4364 0.0381 0.6000
2 | AUTO 0.2293 0.0343 0.0939 0.0018
3 | BRAM 2.0282 1.8541 -0.1090 -0.5327
4 | GJTL 0.8238 0.4040 0 1324 6.5106 |
5 | GDYR 0.6137 -0.5620 -0.0804 - 0.0157
6 | NIPS 47016 | 14658 | 0.2624 0.5085
7 | PRAS 1.0895 0.1195 0.0832 08746
8 |[SMSM -0.2425 0.0727 0.0136 01112 |
b. Rangkuman Daia Perbahan Harga Saham Kumulatif
| Delta Delta Delta Delta |
No Kode Harga Harga Harga Harga |
Sampel | o 1am 00 | saham 01 | Sabam 02 | Saham 03
I | ASlH 0.0531 00980 02718 02735 |
2 |AUTO 0.0162 01083 | 1904 00805
3 | BRAM 0.0610 04264 i -0.0458 00652
4 | GJTL 0.0678 0.1060 0.0150 01784
5 | GDYR 0.0397 -0.0550 0 1398 02321
6 | NIPS £.0953 02018 . -0.0032 0.1139 I
7 | PRAS --0.0400 0.0735 0.2617 0.2368
8 | SMSM -0.0744 -0.0423 00210 0.0354 _E
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Regression 95/00

Descriptive Statistics
Mean 5 S'd. Deviation N
HGSHMOO | - 009763 | 0637304 | 8
EPS99 1240300 0 1.5457026 8
Correlations
[ HGSHMOO ___EPS99
Pezrson HGSHMOO 1.000 -297
Correlahon £PSY9 987 1.000
Sig. (1-taited) HGESHMOO a 237
EPS9¢9 237 _
N HGSHMOO 8 8
EPS99 8 B
Variables Entered/Removed{b)
: [
Variables | Variables i
Mode! Entered |, Removed . Method
1 EPS99(a) Enter
a Al requested variables entered.
b Dependent Variable: HGSHMOO
Model Summary|b)
g | Adjusted R . Std. Errorof
Maodel R i RSquare | Square : the Estimate i Durbin-Watson
1 297(a) | 088 ..063 0657209 | 750
a Predictors: (Constant), EPSS9
b Dependent Variable: HGSHMO0
ANOVA(b)
Sumn of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 539"’55"’ 003 1 003 582 474(a)
Residual 026 6: 004
Total 028 7]

-a Predictors: (Constant), EPS99
b Dependent Variable: HGSHMO0
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Coefficients{a)

Unstandardized Standardized
i Coefficients | _ Coefficionts |
Model B | Std, Error Beta t Sig.
1 §Constanl 005 | 031 AT8 865
EPS99 -012 018 -297 - 763 474

a L=pendent Variable: HGSHMGD

Residuals Statistics(a)

Minimum | Maximum | Mean | Sid. Deviation N
Predicted Vaiue .052210:  00B422: -.009763 0189570 : 8
Residual _0828220 © 0804250 | 0000OOO | 0608457 | 8
Std. Predicted Value 2239, 959 000 | 1.000 5
Std. Residual 1260 | 1.224 | 000 926 . 8

a Dependent Vaniable: HGSHMO0




Regression 00/01

Dascriptive Statistics

Mean

Std. Deviaticn N

HGSHMOA
EPS00

069138
- 118275

1801133
9445643

Correlations

HGSHMOM

£PS00

Pearson Correlation

HGSHMO
=P300

1.000
410

410
1.000

Sig. (1-tailed:

HGSHMO1
EPSG0

187

157

N

HGSHMO
EPSO0

8
8

m]|-

Variables Entered/Removed

Model

Variahles
Entered

\ariables '
Removed

Method

1

EPS00®

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: HGSHMO1

Mode! Summan®

Model

R R Square

Adjusted
I? Squars

Std. Emor of
the Estimate

Durbir-
Vvatson

1

4102

.168

029

ATT4726

2736

a. Predictors; (Constant), EPS00
b. Dependent Variable: HGSHMO1

ANOVA’

Mode!

Sum of

Squares

df

Mean Square

F Sig

1

Regression
Residual
Total

038
189
227

038
31

1.210

3142

3. Predictors: {Constant), EPS00
b. Dependent Variable: HGSHMOY




Coefficients

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Sta. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 078 0683 1.238 262
EPS00 o078 071 410 1.100 314
a. Dependent Variable: HGSHMO1
Residuals Statistics
tininum | Maxicaum Mean Std. Deviation N

Predicted Value -036121 223204 069138 0737820 8
Rasidual - 1839970 2370206 | 0000000 4643077 8
Std. Predicted Value -1.427 2.088 000 1.000 8
5td. Residual -1.037 1.341 000 8z€ g

a. Dependent Vanable: HGSHMO1
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Regression 01/02

Descriptive Statistics

Mean

Std. Deviation N

EPS01

HGSHNMO2

040913
033825

1636816
1360642

Correlations

HGSHMO2

EPSO1

Pearson Cofr

elation

HGSHMO2
EPS01

1.000
215

215
1.000

Sig. {1-tailed)

HGSHMO02
EPSO1

305

305

N

HGSHMO2 8
EFSO1 8

Variables Entered/Removed’

Variables
Entered

Variables

Rermnoved Method

Model
1

EPS012

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable; HGSHMO2

Model Summary®

Modsel

R

R Square

Adjusted
R Square

Std. Error of
the Estimale

Durkin-
Yatsan

F]
1

219°

046

-113 1726779

1.278

a. Predictors: (Constant), EPS01

b. Dependent Variable: HGSHMO2

ANOVAY

Modal

59

Sum of

ares

Mean Square

1 Regression
Residual
Total

.008
A79
188

1 .00%
6 030

290

610°

a Predictors. {Constant), EPS01
b. Dependent Variable: HGSHMOZ
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Coefficients®

Unstandardized Standardized
Coefficients Caoefficients
Maodel B Std. Error Beta t Sig.
1 {Constant) 032 083 809 629
EPSO1 258 480 215 638 810
a. Dependent Variable: HGSHMO2
Residuals Statistics®
Minimum | Maximum Mean Std. Deviation N

Precicled alue 004044 07661 040913 351236 a
Residual .. 2724038 2297840 .GOO00GCO .1598686 8
Std Predicted Value -1.050 1.800 000 1.000 8
31d. Residual -1.578 1.331 000 826 o]

3 Dependent Varnable: HGSHMO2
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Regression 02/03

Descriptive Statistics

Mean

Std. Deviation

HGSHMO3
EFS02

150725
.994663

0914822
2.2757290

Correlations

HGSHMO3

EPS02

“Pearson Correlation

HGSHMO03
EPSC2

1.000

EE
ke

285
1.000

Sig. {1-tailed)

HGSHMO3
EPSG2Z

271

271

N

HGSHMO3
Eprso2

8
&

Variables Entered/Removed

Model

Varables
Entered

Varables
Removed

Methed

1

EPS029

Enter

a. All requested variables entered.
5. Dependent Variable: HGSHMO3

Model Summany’

Model

R R Square

Adjusted
R Square

Std. Error of
the Estimate

Durbin-
Watson

i

.2558

.065 -.G91

0955393

2.169

a. Predictors: (Constant}, EPS02
b. Dependent Variable: HGSHMO3

ANOVRP

Model

Surn of
Squares df

Mean Square

1 Regression
Residual
Total

004
055 6
059 7

-

004
009

418

5428

a Predictors {Constant), EPS02
b Dependent Varable. HGSHMO3
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Coefficients

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Modet B Std. Error Beta t Sig.
4 {Constant) 141 037 3.769 G09
EPS02 010 018 2585 B47 547
3. Dependent Variable: HGSHMO3
Residuale Statistics®
Ninimum | Maximum | Mean 14 Dewviation N
rPredicied Value 135054 207318 150725 0233488 8
Residual -, 1039739 .1268242 0003000 0884524 8
Sid. Predicled Value - 671 2.424 000 1.000 B
Sid Residual -1.088 1.52 2000 826 B
& Dependent Vanable: HGSHMO03
»
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