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KEMAMPUAN EARNINGS DAN ARUS KAS DALAM
MEMPREDIKSI EARNINGS DAN ARUS KAS DI
MASA YANG AKAN DATANG

(Suatu Studi Empiris pada Perusahaan Manufaktur yang
Terdaftar di Bursa Efek Jakarta)

ABSTRAK

Sejauh ini laporan keuangan, khususnya neraca dan earnigs masih diyakini
sebagai alat yang andal bagi para pemakainya untuk mengurangi resiko
ketidakpastian dalam pengambilan keputusan-keputusan ekonomi.Namun
demikian, untuk laporan earnings sampai saat ini masih terdapat kontradiksi atas
kesimpulan yang dihasilkan berkaitan dengan manfaat isi informasi yang
dikandungnya, khususnya kemampuan earnings untuk memprediksi dua benefit
investasi masa depan yaitu earnings dan arus kas dalam jangka pendek. Demikian
juga balnya dengan laporan arus kas yang telah diwajibkan oleh 1Al untuk
dilaporakan sebagai bagian yang tidak terpisahkan dari laporan keuangan tahunai
perusahaan.

Studi ini ditujukan untuk menguji kemampuan earnings dan arus kas dalam
memprediksi dua benefit ekuitas modal masa depan yaitu earnings dan arus kas.
Studi didasarkan pada data sebanyak 40 laporan keuangan perusahaan manufaktur
Go Publik untuk periode 2003-2004, dengan menggunakan metode statistik
regresi linier. Untuk tujuan penelitian ini, analisis juga dilakukan dengan
menggunakan faktor deflator indeks harga konsumen (Consumer Price Indek /
CPI).

Hasil pengujian dtatistik menunjukan bahwa earnings sebagai variabel independen
memiliki hubungan yang lebih erat dengan vanabel dependen earnings
dibandigkan arus kas sebagai variabel independen terhadap earnings.

Selanjutnya untuk hipotesis kedua ditemukan bukti earnings sebagai variabel
independen tidaklah signifikan dalam hubungannya dengan arus kas sebagai
variabel dependen, dibandingkan prediktor arus kas terhadap arus kas. Sedangkan
pengujian terhadap hipotesis ketiga didapat kesimpulan bahwa earnings tidak
memiliki kemampuan prediksi inkremental terhadap arus kas.

Kata Kunci : Earnings, Arus Kas, Kemampuan prediksi.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Laporan k;:aungan yang dibuat oleh perusahaan disajikan sebagai
informasi yang mcnyangkut posisi keuangan pcrusahaan, laporan Kinerja,
perubahaan posisi keuangan dan laporan aliran kas yang bermanfaat bagi para
pemakainya ,khususnya investor ataupun kreditur dalam pengambilan keputusan.

Kinerja suatu perusahaan merupakan hasil dari serangkaian proses
dengan pengorbanan berbagai sumber daya. Adapun salah satu parameter kinerja
adalah earnings. Pentingnya informasi earnings secara tegas telah disebutkan
dalam Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) No. 1, bahwa untuk
selain menilai kenerja manajemen, juga membantu mengestimasi kemampuan
earnings yang representatif, serta untuk menaksir resiko dalam investasi atau
kredit.

Dalam menilai suatu investasi, earnings merupakan komponen penting
karena earnings mencerminkan keuntungan yang dihasilkan oleh perusahaan yang
mencerminkan return yang diperoleh pemegang saham, walaupun earnings
tersebut tidak seluruhnya diberikan pada pemegang saham akan tetapi laba yang
ditahan tersebut diharapkan dapat menghasilkan keuntungan yang lebih besar
yang pada akhirnya dapat memberikan kéuntungan bagi investor. Selain itu
earnings juga digunakan sebagai dasar dalam analisis fundamental untuk

memprediksi nilai intrinsik suatu perusahaan.



Informasi earnings, nilai buku saham, dan earnings perlembar saham
merupakan informasi yang dibutuhkan oleh para investor di pasar modal. Estimasi
earnings digunakan oleh analisis sekuritas dan investor untuk memproduksi
keuntungan dlmasa yang akan datang. Selain earnings, alat ukur lain yang dipakai
untuk penilaian investasi adalah arus kas. Ukuran arus kas dipakai untuk analisis
kredit,prediksi kebangkrutan, penentuan jangka waktu pinjaman, penilaian
kualitas laba, peramalan, maupun penentuan kebijakan deviden dan ekspansi.
Pemakainya adalah investor , analis, kreditor, auditor, dan manajemen. FASB
(1978} menyatzkan bahwa untuk memprediksi arus kas maka lebih baik
menggunakan earnings daripada arus kas itu sendiri.

Sejauh ini laporan keuangan, khususnya neraca dan earnings masih
diyakini sebagai alat yang andal bagi pemakainya untuk mengurangi resiko
ketidakpastian dalam pengambilan keputusan-keputusan ckonomi. MNamun
demikian, khusus laporan earnings sampai saat ini masih terdapat kontradiksi atas
kesimpulan yang dihasilkan berkaitan dengan manfaat isi informasi yang
dikandungnya.

Namun demikian, informasi akuntasi seperti tersebut bukan merupakan
informasi yang absolut dalam pengambilan keputusan bagi pemedal. Untuk
‘kondisi pasar modal di Indonesia, pertimbangan membeli atau menjual saham
- daiam praktiknya masih banyak didasarkan pada informasi non akuntansi seperti,
Vdengan melihat daftar peringkat SM. Mengingat perkembangan Pasar Modal
Indonesia dapat juga dipengaruhi oleh perkembangan pasar-pasar modal lain di

luar negeri, maka bukan hal yang tidak mungkin bahwa informasi akuntansi akan




menjadi informasi yang penting bagi para pengambil keputusan. Hal ini karena

penyampaian informasi tersebut memiliki potensi utama sebagai pengurang

ketidakpastian dalam pengambilan keputusan. Dalam rangka menggurangi

kc;_tidakpastian itulah maka peramalan atau prediksi informasi yang akan keluar
perlu dibuat. Dengan adanya prediksi earnings dan arus kas maka seorang
investor dapat membantu perencanaan untuk pengambilan keputusan dimasa
datang. Untuk dapat memperoleh validitas dan keefisienan dalam prediksi, maka
perlu dicari variabel yang mempengaruhinya. Misalnya apakah variabel tersebut
dalam ha! ini laba dan arus kas dapat digunakan untuk meramalkan nilai variabel
diwaktu yang akan datang. Seandainya dapat, maka seberapa besar variabel
tersebut dapat digunakan.

Banyak pcneliti diluar negeri yang telah meniliti tentang ruang lingkup
earnings seperti, Brown dan Ball (1968), mengungkap tcutang isi informasi
dengan analis apabila perubahan wnexpected earning positif memiliki abnormal
rate of return rata-rata positif dan jika tidak memiliki isi informasi yaitu negative,
maka memiliki abnormal yaitu rate of return rata-rata negatif. Ball dan Watts
(1972), melalui dua pengujian statistik yang dilakukan yaitu runs test dan serial
correlation, hasil ponclitiannya menunjukkan bahwa perubahan laba mengikuti
perubahan secara acak (random walk). Oleh karena itu dengan mengetahui sifat
iaba sebagai data seri wakiu (time series), maka perubahan earnings iiu bersifal
acak dan ada korelasi .yang serial, ini menunjukan bahwa earnings memiliki
potensi sebagai aiat prediktor. Artinya seri waktu earnings peniode yang terdahulu

memiliki kecendrungan mengalamai perubahan terhadap earnings dimasa akan




datang. Wilson (1987) dan Ali (1994), meneliti mengenai isi informasi
inkremental earnings dengan.hasil penelitian komponen earnings akrual (atau
total akrual yang didefinisikan sebagai kas operasi dikurangi laba) dan komponen
laba (kas operasi) memiliki isi informasi inkremental, apabila dana didefinisikan
sebagai modal kerja operasi Bamich dan Thiagajaran (1993). vang meneliti
mengenai prediksi pertumbuhaﬁ earnings yang diamati melalui pengujian variabel
keuangan (piutang, sediaan, biaya administrasi dan penjualan). Hasil pengujian
yang diperoleh menunjukkan bahwa, variabel keuangan berhubungan dengan
perubahan carnings dimasa mendatang. Adapun anaﬁéiénya adalah dalam
pengujian regresi sinyal fundamental menunjukkan nilai koefisien yang negatif
sesuai dengan yang diharapkan. Artinya setiap kenaikan pada masing-masing
sinyal fundamental selalu disertai penurunan pada penjualan, sehingga akibatnya
berpengaruh pada earnings dimasa mendatang.

Sedangkan hasil penelitian Finger (1994) yang menguji relevansi
earnings untuk kemampuannya memprediksi earnings dan arus kas dimasa depan,
menyimpulkan bahwa earnings adalah signifikan sebagai prediktor earnings
dimasa depan sampai dengan periode 8 tahun dimuka dan earnings baik
digunakan secara persial maupun bersama-sama dengan arus kas merupakan
prediktor yang signifikan juga bagi arus kas. Selanjutnya arus kas dalam periode
jangka pendek (I aiu 2 tahun ) adaiah predikior arus kas yang icbih baik
dibandingkan -eamings atas arus kas Ditemukan pula earnings memberikan isi

informasi incremental dibanding arus kas.




Untuk mengamati pertumbuhan earnings dari peneliti tersebut
menunjukkan bahwa pertumbuhan earnings pada kelompok kualitas earnings
tinggi lebih besar dibanding dengan kelompok kualitas earnings rendah. Dalam
sebagian kasus perbedaan tingkat pertumbuhan kualitas earnings tinggi dan
rendah tersebut adalah signifikan. Demikian pula sebagai mana vang diharapkan
perubahan kelompok kualitas earnings rendah pada sebagian besar kasus adalah
negatif, hal ini menunjukkan bahwa skor fundamental menjadi komponen
earnings mengalami perubahan. Jadi sinyal fundamental dapat menyebabkan
perubahan earnings masa mendatang juga menggéfﬁbarkan persistensi earnings.

Adapun peneliti dari Indonesia yaitu Mas’ud Machfoedz, meneliti
mengenai perubahan ratio keuvangan (rafio likuiditas, solvabilitas, profabilitas
(ratio laba kotor terhadap penjualan) dan ratio lain dihubungkan dengan
pcrubahan laba Adapun tujuan penelitian tersebut untuk mengui manfaat ratic
kevangan dalam memprediksi perubahan laba perusahaan di masa mendatang.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa, ratio keuangan yang digunakan dalam
model bermanfaat untuk memprediksi laba satu tahun ke muka, dan tidak
bermanfaat iebih dari satu tahun Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
penelitian yang dilakukan oleh Baruch dan Thiagajaran serta Machfoedz,
merupakan penelitian pada dasarnya menguji hubungan vaniable keuangan
icrhadap prediksi faba dt masa mendatang. Baridwan (1997) mencmukan bahwa
pen,é,ungkapan informasi arus kas teryata memberikan tambahan informasi bagi
pemakai taporan keuangan Implikasi penelitian ini adalah perlunya informasi arus

kas bagi pemakai laporan keuangan Baridwan & Parawiyati (1998) menyatakan



bahwa laba merupakan prediktor yang lebih baik untuk arus kas walaupun arus
kas juga dapat menjadi prediktor.Hepi Syafriadi (2000) dalam penelitiannya
membuktikan hal serupa bahwa earnings sebagai variabel independen memiliki
pengaruh yang lebih besar terhadap variabel dependen eamning dibandingkan
prediktor arus kas terhadap eamings.

Berdasarkan hasil penelitian dari penelitian sebelumnya maka penelitian
ini dimaksudkan untuk menguji kembali kapasitas laba sebagai prediktor,baik laga
itu sendiri maupun arus kas di pasar modal.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka penulis
merumuskan permasalahan yang akan menjadi topik pembahasan dalam
penclitian ini adalah :
1. Apakah earnings dan arus kas merupakan prediktor dalam memprediksi
earnings di masa datang?
2. Apakah earnings dan arus kas merupakan prediktor dalam memprediksi

arus kas dimasa datang?

W

Apakah carrings memberikan kemampuan prediksi inkremental terhadap

arus kas?




1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah :
1. Untuk menguji hubungan earnings dan arus kas dalam memprediksi
earnings dan arus kas masa mendatang.
2 Untuk mengetahui sekuat apa earnings memherikan prediksi inkremental
terhadap terhadap arus kas.
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi pihak-pihak
sebagai berikut:
1. Bagt pemegang sabamdan pihak terkait; penelitiap ini diharapkan menjadi
sumber informasi bagi pengambil keputusan ekonomi.
alat untuk memprediksi laba dan arus kas sehingga dapat menjadi bahan
pertimbangan dalam analisi fundamcntal.
3. Bagi pembaca lain ; penelitian ini dapat menjadikan bahan pengetahuan dan
wawasan, serta memberikan sumbangan praktis pada pengembangan

teori,terutama teori-teori yang berkaitan dengan laba dan arus kas.

1.4 SISTEMATIKA PENULISAN
BABI : PENDAHULUAN
Merupakan bab pembuka yang bensi laiar belakang masalah,
rumusan masalah selain itu diterangkan pula tujuan dan manfaat

henelitian bagi pembaca dan pihak-pihak vaing berkepentingan..
P L yaing




BAB 1T : KAJIAN PUSTAKA
Membahas tinjauan pustaka yang berupa penjelasan yang
mendasari penelitian ini, serta hasil-hasil penclitian sejenis yang
pernah dilakukan yang berkaitan dengan kemempuan earnings dan
arus kas dalam memprediksi earnings dan arus kas di masa yang
akan datang Disamping itu pada bagian ini diuraikan pula
pembentukan hipotesis.

BAB III : METODOLOGI PENELITIAN
Me'nbahas tentang metode pengambilan sampel serta identifikasi
variabel yang digunakan untuk menguji kemampuan laba dan arus
pertanyaan yang terkandung dalam hipotesis.Selain itu bagian ini
juga menjelaskan prosedur dan kriteriz data untuk pengujian
kelayakan penggunaan data yang diambil dalam penelitian.

BAB IV : ANALISA DATA
Membahas hasil pengujian model regresi serta pembahasan
mengenai maksud yang ada dibalik angka yang diperoleh dari
perhitungan Pada bagian ini terdapat tiga bagian yang masing -
masing akan membahas pengujian kemampuan earnings dan arus
Kas dalamn mempredikst earnings dai arus Kas.

BAB V: KESIMPULAN DAN SARAN
Merupakan bab penutup vang terdiri dari dua bagian yaitu yang

pertama rangkuman dari keseluruhan hasil penelitian atau




kesimpulan Yang kedua adalah saran yang dapat diberikan
berkaitan dengan peneckanan untuk penyempurnaan penelitian

selanjutnya.



BAB I

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori
2.1.1  Imvestasi Saham
Investasi adalah penyaluran sumber daya yang ada sekarang dengan
mengharapkan keuntungan dimasa yang akan datanglInvestasi dapat juga
didefinisikan sebagai penundaan konsumsi sekarang untuk digunakan didalam
produksi ysng cfisicn sclama periode waktu tertentu
Tujuan dari investasi adalah untuk memperoleh penghasilan selama suatu
Jangka waktu tertentu,menambah nilai modal yang ditempatkan dan menjaga
terhadap inflasi. Investasi dapat dibedakan menjadi:
1.Investasi berwujud
Yaitu  investasi yang = berbentuk  aktiva nyata  seperti
emas,tanah,bangunan,mesin serta benda-benda bergerak lainnya.
2.Investasi tidak berwujud
Yaitu investasi yang berbentuk aktiva keuangan vaitu surat-surat
berharga scperti saham,obligasi,dan surat berharga lainnya baik yang
dikeluarkan pemerintah maupun swasta yang diperjualbelikan diantara
investor.Investasi daiam aktiva keuangan itu dapai berupa invesiasi lungsung
dan tidak langsung Investasi langsung dilakukan dengan dengan membeli
langsung aktiva keuangan dan suaiu perusahaan baitk melalw perantara

ataupun dengan cara lain.Sedangkan investasi tidak langsung dilakukan
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dengan membeli saham dari perusahaan investor yang mempunyai portofolio
aktiva-aktiva keuangan dari perusahaan —perusahaan lain.

Investasi saham adalah penanaman modal pada surat berharga saham
yang diperdagangkan dipasar modal.Investasi pada saham dapat dibagi
menjadi 2 yaitu investasi saham yang bersifat temporal/jangka pendek dan
investasi saham yang bersifat jangka panjang.

Investasi saham yang bersifat temporal adalah investasi saham yang
umur kepemilikannya relatif singkat,dimana investor menjual saham 2_ atau 3
hari sctclah transaksi pcmbeliaan tanpamemperhitungkan capita! gain yang
diperoleh.Halini disebabkan karena investor memerlukan dana dalam bentuk
kas segera atau tunai.Sedangkan investasi saham yang bersifat jangka panjang
adalah investasi yang dilakukan dalam jangka waktu yang lama,dimana
investor tidak akan menjual saham yang dimilikinya sampai harga saham
cenderung meningkat dan lebih tinggi dan harga pembehaan.

Dalam investasi adanya resiko adalah suatu hal yang wajar,oleh karena
itu investor mencoba untuk menggurangi resiko dalam berinvestasi .Untuk itu
para investor harus mempertimbangkan resiko-resiko yang dapat menggurangi
menggurangi kcpentingan  investasi.Beberapa  jenis resiko yang  harus
diperhitungkan dalam membuat investasi antara lain:

e Resiko Kegagaian
Resiko kegagalan muncul sebagai akibat dari perubahan kondisi keuangan

dar perusahaan emiten.



e Tingkat Resiko Bunga
Tingkat resiko bunga muncul sebagai akibat dari perubahaan dalam tingkat
bumga yang berlaku.

¢ Resiko Pasar
Resiko pasar muncui dan vaniabilitas dalam return pasar yang disebabkan
oleh surat berharga secara sistematis.

¢ Resiko Manajemen
Resiko manajemen muncul ketilka orang yang mengelola sekuritas investasi
membuat kesalahan yang menyebabkan penurunan sekuritas,Oleh karena itu
resiko manajemen merupakn bagian dari resiko total yang disebabkan oleh
keputusan bisnis yang kursng baik.

e Resiko Kemampuan Membeli
Resiko kemampuan membeli muncul karena pengaruh perubahaan tingkat
inflasi yang dialami suatu negara,yang mana perubahaan ini akan
mengakibatkan berkurangnya daya beli uang yang diinvestasikan maupun
bunga yang diperoleh oleh investasi.

® Resiko Politik
Resiko politik muncul dari keputusan politik yang diambil pemerintah
-Keputusan politik inm dapat berpengaruh positif maupun negatif terhadap

harga saham.
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e Resiko Kemampuan Pasar

¢ Resiko Kollabilitas
Emiten dapat saja menarik surat berharga dari pasar modal dengan cara
melakukan pembeliaan kembali.

e Resiko Konversi
Resiko konversi muncul karena kemungkinan adanya penukaran surat

berharga yang satu dengan jenis surat berharga lainnya.

2.1.2 Bentuk-bentuk dan Tujuan Laporan Keuangan

Data keuangan suatu perusahaan akan tercermin dalam bentuk laporan
keungan Ada 3 béntuk laporan keuangan yang utama yaitu Neraca, Laporan rugi
laba dan Laporan aliran kas Neraca mencerminkan kondisi keuangan perusahaan
meliputi nilai aktiva,utang,dan modal itu sendiri pada suatu saat tertentu.Laporan
rugt laba mencenminkan hasil-hasil yang dicapai sclama sustu pericde
tertentu,biasanya satu tahun.Laporan aliran kas menyajikan informasi aliran kas
masuk /keluaran bersih sutu periode yang merupakan hasil dan kegiatan
operasi,investasi,dan pendanaan.

Tujuan laporan keuangan menurut 1Al (2002) adalah menyediakan

informasi,yang menyangkut posisi keuangan kinerja,serta perubahan posisi -

keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah besar pemakai

dalain pengambiian keputusan.

Posisi keuangan perusahaan dipengaruhi oleh sumber daya yang =

dikendalikan, struktur keuangan, likuiditas, solvabilitas, serta kemampuan

-




beradaptasi terhadap perubahan lingkungan.Informasi sumber daya ekonomi

yang dikendalikan dan kemampuan perusahaan dalam memodifikasi sumber

daya berguna untuk memprediksi perusahaan dalam menghasilkan kas (dan

setara kas) dimasa depan dan bagaimana penghasilan bersih (laba) dan arus

kas dimasa depan akan didistribusikan kepada mereka yang memiliki hak

didalam perusahaan (IAI;2002).

Secara umum kegunaan informasi keuangaan hasil akuntansi adalah

sebagai dasar prediksi pemakainya Dalam Kerangka Dasar Penyusunan dan

Penyajian Laporan Kcuangan (KDPPLK) Standar Alkumtansi Keuangan 2002

(SAK;2002) disebutkan pihak-pihak yang berkepentingan dengan laporan

keuangan (Foster,1986.pp 2-7) yaitu:

1.

Pemegang saham,investor,dan analis yang merupakan pengguna utama
dari suatu laporan keuangan perusahaan Kcputusan yang akan dibuat
merupakan keputusan yang yang berfokus pada investasiseperti
memilih portofolio saham vyang sesuai dengan resiko/tingkat
keuntungan yang diharapkan oleh investor tersebut.Selain itu
pemegang saham berkepentingan dengan keputusan yang berfokus
pengawasan kinerja manajemen dan menekan untuk melekuken suat
tindakan yang dirasa perlu untuk memperbaiki kinerja.

Manajer, informasi laporan keuangan digunakan manajer uuluk wntuk
meningkatkan kontrak kerja karena semakin besar keuangan yang

tercatat daiam laporan keungan maka akan semakin tinggi upah si
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manajer. Selain itu manajer menggunakan laporan keuangan untuk
menggambilkeputusan pembiayaan,investasi,operasi.

3. Karyawan,menggunakan laporan keuangan untuk megetahui prospek
dan keuntungan baik sekaranng maupun dimasa depanv 'sehingga
karyawan dapat terus memonitor kelangsungan program pensiunnya.

4. Kreditor dan pemasok,laporan keuangan digunakan sebagai penilaian
bagi kreditur apakah perusahaan tersebut layak memperoleh pinjaman
/tidak,serta mempengaruhi persyaratan dalam perjanjian kredit.

5. Konsumen berkepentingan untuk melihat kelangsungan pendanaaan
dan keuangan perusahaan bila mereka mempunyai hubungan jangjka
panjang dengan perusahaan misalnya garansi /keputusan lain yang
ditangguhkan.

6. Pemeriniah/pembuat  pcraturan, untuk  menentukan  tingkat
pajak kontrak kerjasama dengan pemerintah,intervensi peraturan.

7. Pihak-pihak lain seperti akademisi/organisasi pengamat lingkungan.

2.3.1 Definisi Earning

Kerangka Dasar Penyususnan dan Penyajian Laperan Keuangan
(KDPPLK) yang juga mengacu pada Framework for Preparation and the
Presentation of Financiai Statement yang di susun vich iniernasional Accourting
Standards Commite (IASC), menyebutkan beberapa mengen_ai penghasilan, antara

fain;




Pada paragraf 69
Penghasilan bersih sering kali di gunakan sebagai ukuran kinerja atau

sebagai dasar bagi ukuran yang lain seperti imbalan investasi (refurn on
invesment) atau penghasilan per saham (earning per-"s}_zare) unsur yang
langsung berkaitan dengan ppengukuran penghasilan bersih (laba) adalah
penghasilan dan beban. .‘
Pada paragraf 70

Penghasilan (income) adalah kenaikan manfaat ckonomi sclama satu
periode akuntansi dalam bentuk pemasukan atau pepambahan aktiva atan
penurunan kewajiban yang menyebabkan kenaikan ekuitas yang tidak
berasal dari kontribusi penanam modal.

Pada paragraf 74.

Definisi penghasilan (income) meliputi baik pcndapatan (revenuc) maupun
keuntungan (gain), pendapatan timbul dalam pelaksanaan aktivitas
perusahaan yang biasa dan di kenal dengan sebutan yang berbeda seperti
penjualan, penghasilan jasa (fees), bunga, dividen, royalti dan sewa.

Farnings (penghasilan) adalah :

Laba bersih suatu perusahaan

Pemasukan yang diperoleh perorangan seperti kompensasi dan pendapatan
pasif. (misal: bunga, dividen)

Oleh Ball dan Brown, earning diansumsikan sebagai proxy arus kas dan
pengukuran earning di dasarkan pada nei income dan carning per share

(EPS) tahunan.




Earning per share adalah keuntungan yang di berikan kepada pemegang
saham untuk setiap lembar saham yang dipegangnya. Perhitungannya adalah laba
bersih untuk satu tahun di bagi dengan jumlah lembar saham yang beredar selama

tahun tersebut.

2.1.4 Laporan Arus Kas

Laporan arus kas (cash flow statement) adalah laporan keuangan yang
memperlihatkan pengaruh dari aktivitas-aktivitas operasi, pendanaan, dan
investasi perusahaan tcrhadap arus kas selama pericde akuntansi tertentu dalam
suatu cara yang merckonsiliasi saldo awal dan akhir kas. Di Indonesia, perusahaan
harus menyusun arus kas sesuai dengan persyaratan salam Pernyataan Standar
Akuntansi Keuangan (PSAK) dan menyajikannnya sebagai bagian integral dari
laporan keuangan untuk setiap periode penyajian laporan kcuangan Laporan arus
kas digunakan sebagai alat untuk mengevaluasi sumber dan penggunaan dana dan
likuiditas perusahaan (Schmidgall,1993). Informasi arus kas menyajikan
informasi yang berguna untuk menilai kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan kas dan setara kas yang memungkinkan para pemakiai dan pemakai
poiensial mengembangkan modcl untuk menilai dan mombandingkan nilai
sekarang dari arus kas masa depan dari berbagai perusahaan (Dilah,1999).

Informasi daiam laporan arus kas akan membaniu para pemodal, krediior
dan pihak-pihak lainnva dalam men_iléi bermacam-macam aspek dari i)osisi
keuangan perusahaan:

¢ Kemampuan entitas untuk menghasilkan arus kas di masa depan.
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¢ Kemampuan entitas untuk membagikan dividen dan memenuhi
kewajibannya.
¢ Sebab-sebab perbedaan antara pendapatan bersih dan kas bersih yang
disediakan (dipakai) oleh kegiatan operasi.
+ Transaksi-transaksi pendanaan dan investasi kas selama periode tertentu.
Yusef Widya Karsono(2001) Menyatakan bahwa para pengguna laporan
keuangan diharapkan dapat memanfaatkanlaporan arus kas untuk memenuhi
tujuan sebagai berikut:
1. Untuk memperkirakan aliran kas dimasa mcndatang.
Dalam banyak kasus transaksi pencrimaan kas dan pembayaran dapat dipakai
sebagai dasar untuk memprediksi aliran kas dimasa mendatang,
2. Untuk mengevaluasi keputusan manajemen
Apabila manajemen membuat kepuiusan investasi yang benahal ini akan
berdampak terhadap kesuksesan bisnis dimasa mendatang Sebaliknya jika
keputusan investasi salah,maka bisnis menjadi suram.Laporan arus kas yang
melaporkan investasi perusahaan dalam gedung pabrikatau mesin akan
memberikan informasi penggunaan dana yang akan berguna hagi investor dan
kreditur untuk mengevaluasi keputusan manajemen terscbut.
3. Untuk menentukan kemempuan perusahaan dalam membayar dividen kepada
investor,dan membayar bunga kepada kreditur.
Pemegang saham tertan'k untuk menerima dividen atas. investasi vang
ditanamkan,dan kreditur berkepentingan atas dibayarnya bunga dan pokok

pinjaman tepat pada waktunya Laporan arus kas membantu investor dan



kredituruntuk memprediksi apkah perusahaan dapat melakukan pembayaran
tersebut.

4. Untuk menunjukkan hubungan antara laba bersih yang dilaporkan dengan
perusabahan kas pada bisnis perusahaan,
Biasanya kas dan lababersih berjalan bersamaa Income yang tinggi cendening
menembah kas.dan sebaliknya Nmun demikian saldo kas perusahaan bisa
berkurang pada saat net income tingg,dan kas dapat bertambah disaat net
income rendah.Hal inilah yang mendorong perlunya ada laporan mengenai
arus kas.

Laporan arus kas (Statement of cash flow) memperlihatkan tiga aktifitas
utama dalam kegiatan bisnis yaitu : operasi,investasi,pembiayaan
(Dennis,1994) Secara ringkas, arus kas dari aktivitas operasi, aktivitas
investasi dan aktiviias pendanaan seperti yaiig dinyatakan dalam SAK No.2
paragraf 13 sebagai berikut:

1. Arus kas dari akuntansi operasi:
¢ Penerimaan kas dari penjualan berang dan jasa.
e Penerimaan kas dari royalti, fee, komisi, dan pendapatan lain.
e Pembayaran kas kepada pemasok barang dan jasa.
¢ Pembayaran kas kepada karyawan.
¢ Pencrimaan kas dan pembayaran kas Qleh perusahaan asuransi

schubungan dengan premi, klaim anuitas dan manfaat asuransi lainnya.




e Pembayaran kas atau penerimaan kembali pajak penghasilan kecuali
jika dapat di identifikasi secara khusus sebagai bagian dari aktivitas
pendanaan dan investasi.

. Penerimaﬁn dan pembayaran dari kontrak yang diadakan untuk tujuan

transaksi usaha dan perdagangan.

2. Aktivitas Investasi

(%)

e Pembayaran kas untuk pembelian aktiva tetap, aktiva tidak berwujud
dan aktiva jangka panjang lainnya, termasuk biaya pengembangan yang
di kapitalisasi dan aktiva tetap yang dibangun semdiri.

e Penerimaan kas dari penjualan tanah, bangunan dan peralatan, aktiva
tidak berwujud dan aktiva jangka panjang lainnya.

¢ Uang muka pinjaman yang diberikan oleh pihak lain serta pelunasannya.

e Pembayaran kas schubungan dengan furures contracts, forward
contracts, option contracts, kecuali apabila kontrak tersebut di
klasifikasikan sebagai aktiva pendanaan.

Aktivitas Pembelanjaan

¢ Penerimaan kas dan emisi saham atau instrumen modal lainnya.

. ‘Pcmbayamn kas kepada para pemegang saham untuk menarik atau
menembus saham perusahaan.

; .Pemerimaan kas dari emisi obli.gasi, wesel, hipotek, dan penjualan
1amya.

e Pelunasan pinjaman.
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¢ Pembayaran kas oleh penyewa guna usaha untuk mengurangi saldo
kewjiban yang berkaitan dengan sewa guna usaha pembiayaan.

Arus kas aktivitas operasi menjadi perhatian penting, mengingat bahwa
dalam jahgka panjang untuk kelangsungan hidupnya, suatu bisnis harus
menghasilkan arus kas bersih yang positif dari aktivitas operasinya, jika suatp
bisnis memerlukan arus kas negatif dari aktivitas operasi, maka tidak akan dapat
meningkatkan kas dari sumber lain dalam jangka waktu yang tidak terbatas. Hal
ini karena arus kas bersih dari aktivitas operasi di pertimbangkan sebagai ukuran
kunci fikuidias,

Ada dua macam perhitungan arus kas dari aktivitas operasi yaitu metode
langsung (direct method) dan metode tidak langsung (indirect method).
Perhitungan arus kas dengan metode langsung menunjukkan penggumpulan kas
dari pelanggan,pengumpuian bunga dan dividen,pencrimaan kas operasi yang
lainkas yang dibayar ke pemasok dan karyawan,pembayaran pajak dan
bunga,serta pembayaran kas operasi yang lain.Sedangkan metode tidak langsung
bermula dari rett income ditambah akrual, item non kas seperti depresiasi dan
amertisasiitern non  operasi seperti gain dan Josses saat penjualan
- asset.Penggunaan kedua metode ini memberikan perhitungan arus kas yang sama
~karena  pada dasarnya memiliki konsep aktiva yang sama. Wild (2001)
menyatakan bahwa 97 % perusahaan menggunakan metode tidak langsung dalam

penyajian arus kas operasi

2.1.5 Peramalan




Peramalan dan prediksi merupakan alat bantu yang penting untuk

pengambilan suatu keputusan berkaitan dengan resiko yang akan

dihadapi Kegagalan peramalan terjadi karena adanya wakfu senggang (time

'lgg),antara kebutuhan diwaktu yang akan datang yang berhubungan dengan

peristiwa yang terjadi sekarang (Makridetis et al, 1983 p.4).Jika waktu senggang
sangat kecil bahkan nol,maka peramalan /prediksai tidak diperlukan.

Kecenderungan untuk meramalkan /menduga sutu peristiwa secara
lebih tepat, khususnya dalam bidang ekonomi akan menjadi dasar yang lebih baik
untuk percncanaan Akan tetapi ada 2 hal yang perlu diingat | pertama adalah
bahwa keberhasilan peramalan ini tidak selalu bermanfaat secara langsung bagi
manajer /pihak lainnya Kedua adalah perbedaan antara peristiwa ekternal diluar
kendali dengan peristiwa internal yang dapat dikendalikan.Dengan menganalisis
likuiditas jangka pendek salah satu alat yang berguna adalah peramalan kas
jangka pendek (Wild,2001).Peramalan jangka pendek ini berguna bagi bagi
pemakai internal dan eksternal. Bagi pengguna internal seperti manajer dan auditor
.peramalan aras kas diperlukan untuk mengevaluasi aktivitas operasi perusahaan
sekarang dan masa yang akan datang Sedangkan bagi pemakai eksternal seperti
kreditor yang mcnggunakan peramalan untuk melthat kemampuan perusahaan
dalam membayar hutang jangka pendek

Bagian penting dari analisia laporan keuangan adalah peramalan laba.
Dari berbagai perspekﬁf analisis, mengevaluasi tingkat laba dan penilaian akan
masa depan perusahaan tersebui (Wild,2001.p.259).Hai lain yang perlu

dipertimbangkan dalam peramalan laba adalah interaksi diantara komponen damn



metode peramalan stastistik (Bunn & Wright,1991) serta perkiraan kondisi bisnis
yang akn datang Keakuratan peramalan arus kas berhubungan dengan apa yang
disebut forescast horizon,semakin panjang perode peramalan maka semakin tidak
akurat peramalan tersebut. Dalam penelitiannya; Kang, john O’brien dan
Sivaramakrishman (1994) menyatakan bahwa secara sistematis da perhedaan
bias/keakuratan pada peramalan dengan forecast horizon yang walaupun setting
sampel yang diambil sama.
2.2 Tinjauan Penelitisn Terdahula =~
Penelitian terdahulu yang sudah dilakukan oleh finger (1994) menguji
depandan arus kas masa depan. Pengujian dilakukan pada 50 perusahaan yang
mewakili setiap indusiri selama 50 tahun scri waktu Hasil penclitian ini
menyatakan bahwa laba merupakan prediktor yang signifikan untuk laba yang
akan datang maupun untuk memprediksi arus kas. Pengujian kemampuan laba
untuk memprediksi arus kas bersama-samadengan arus kas memberikan hasil
vang signifikan bahwa laba memberikan nilai tambahan untuk memprediksi arus
kas terscbut. Hasil penclitian Finger ini scjalan dengan peryataan FASB (1978)
vang menyatakan bahwa laba merupakan prediktor yang lebih baik untuk
meramalkan arus kas dibandingkan prediktor arus kas untuk meramaikan arus kas.
Hasil penelitian vang dilakukan Finger ini konsisten dengan penelitian
Wilson (1987) yang menguji kemampuan iaba di kuarier keempai uniuk

memprediksi arus kas dari operasi di kuarter keempat. Wilson (1987) menyatakan




dalam hasil penelitiannya bahwa laba dan arus kas dari operasi bila dipakai
bersama mempunyai nilai informasi tambahan diatas laba secara individu dan
memiliki hubungan positif antara komponen informasi yaitu laba dan arus kas
dari operasi dengan return saham

Bowen, dkk (1986) membuktikan adanya hubungan antara laba dan
berbagai ukuran arus kas. Dari penelitiannya Bowen memperoleh bukti bahwa
adanya hubungan yang setara antara laba dan arus kas.]Ja menyatakan bahwa arus
kas lebih baik digunakan untuk memprediksi arus kas itu sendiri daripada
menggunakan laba. Amus kas merupakan pred;ktor yang paling baik uwntuk
memprediksi arus kas di masa yang akan datang dalam periode satu sampai dua
tahun. Hasil penelitiannya yang berdasarkan model peramalan untuk satu dua
periode ke depan tidak mendukung peryataan FASB bahwa laba memberikan
peramalan yang lebih baik untu arus kas yang akan datang daripada arus kas
sekarang sebagai ukuran.

Penclitian sejenis di Indonesia dilakukan oleh Baridwan dan
Parawiyati (1998) yang mengambil sampel perusahaan yang termasuk dalam
industri manufaktur. Hasil penelitian ini menyatakan bahwa pertama,pengujian
kemampuan prediktor laba dan arus kas untuk memprediksi laba dan arus kas
menunjukkan kedua prediktor tersebut signifikan sebagai alat pengubah.akan
tetapi iaba memberikan nilai koefisien regresi lebih besar dibandingkan arus kas.
Kedua ,pengujian kemampuan prediksi inkremental laba terhadap arua kas
menunjukkan bahwa koefisien korelasi predikior laba lebih besar dibandingkan

arus kas dalam memprediksi arus kas.




Triyono dan Jogiyanto (2000) meneliti hubungan kandungan
informasi arus kas,komponen arus kas dan laba akuntansi dengan harga dan return
saham. Tujuan penelitian ini untuk mendapatkan bukti empiris mengenai
hubungan kandungan informasi dari total arus kas;komponen arus kas seperti
yang dirckomendasikan dalam PSAK NO 2 dan laba akuntansi dengan harga dan
return saham. Hasil penelitian ini menemukan bahwa pemisahan total arus kas
kedalam tiga komponen arus kas, yaitu arus kas dari kegiatan operasi ,investasi,
dan pendanaan mempunyai hubungan yang signifikan.

Parawiyati, dkk (2000)“'1-1.1‘encliti mengenai penggunaan informasi
keuangan untuk memprediksi kevangan investor bagi investor di pasar modal.
Tujuan penelitian ini untuk memberikan indikator = analisis fundamental
(keuangan) perusahaan go publik bagi investor dalam memutuskan membeli
saham di pasaar modal dan wniuk menguji hubungan kemampuan informasi
keuangan terhadap prediksi laba dan arus kas operasi di masa yang akan datang.
Denganmengunakanhipotesisyangpertama;laba,piutangdagang, persediaan,biaya
administrasi ,dan penjualan (informasi keuangan)merupakan prediktor atas
perubahan laba dan arus kas di masa yang akan datang dalam periode lebih dari
liahun. Hipotesis yang kedua yaitu laba bescria variabel informasi keuangan lain
(piutang dagang persediaan biaya administrasi,penjualan, rasio laba kotor dan arus
kas) memberikan prediksi inkrementai terhadap perubahan arus kas.

Hep1 Syafriadi (2000) vang meneliti hubungan kemampuan eaming
dan arus kas dalam memprediksi earning dan arus kas di masa yang akan datang

yang dilakukan pada perusahaan moufaktur yang terdafiar di Bursa Efek Jakarta




pada tahun 1996 . Tujuan penelitian ini untuk meneliti seberapa jauh pengaruh
earning dan arus kas untuk memprediksi earning dan arus kas di masa yang akan
datang Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan model regresi linier
sebagaimana digunkan oleh Baridwan dan Parawiyati (1998). Hasil dani penelitian
ini pertama, membuktikan bahwa earnings lebih baik dalam memprediksi earnings
di masa depan dibandingkan arus kas.Kedua, eamings lebih baik dalam
memprediksi arus kas dibandingkan arus kas itu sendiri. Ketiga, Eaming
memberikan kemampuan inkremental terhadap arus kas.
2.3 Formulasi Hipotesis
Hasil penelitian Catherine A. Finger menunjukkan bahwa, arus kas
adalah prediktor yang lebih baik atas arus kas dalam periode prediksi jangka
pendek (1-2 iahun) dibanding prediktor earnings atas arus kas. Untuk kemampuan
earnings memprediksi earnings masa mendatang diperoleh periode prediksi yang
lebth panjang yaitu delapan tahun. Earnings itu sendiri dan dengan arus kas yang
digunakan, merupakan prediktor yang signifikan dari arus kas untuk sebagian
besar perusahaan
i : Predikior earnings iebih baik dalam memprediksi ecarnings di masa
mendatang, dibanding dengan prediktor arus kas dalam memprediksi
earnings tersebut.
H2 : Prediktor earnings lebih baik dalam memprediksi arus kas di masa
mendatang dibanding dengan predikior arus kas daiam memprediksi

arus kas tersebut.



Pertimbangan untuk apa mengetahui prediksi arus kas dapat diamati
bahwa tujuan penyajian informasi arus kas dalam Standar Akuntasnsi Keuangan
(PSAK No. 2) digunakan sebagai dasar untuk menilai kemapuan perusahaan
dalam menghasilkan kas dan setara kas serta untuk menilai kebutuhan perusahaan
untuk menggunakan kas Informasi arus kas berguna untuk mengevaluasi
perubahan struktur keuangan seperti likuiditas dan solvabilitas serta hubungannya
dengan profitabilitas. Para peneliti seperti Foster (1977) serta Watts dan
Zimmerman, telah menguji secara empirik hubungan laba akuntansi dengan arus
kas, mcnyatakévx;.l Sahwa proses menghasilkan laba akuntansi menuniukan proses
menghasilkan arus kas, sechingga hubungan tersebut memiliki implikasi terhadap
perubahan harga saham dihubungkan dengan unexpected earning. Informasi arus
kas historis berguna untuk memprediksi dividen, disamping itu jumliah arus kas
dari aktivitas operasi khususnya merupakan indikator untuk menentukan apakah
arus kas yang dihasilkan cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara
kemampuan operasi, serta melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber
dar luar. Laba dan arus kas merupakan keuntungan investasi modal (benefit of
equity invesment), menjadi informasi penting bagi para investor untuk mengetahui
perkembangannya.

H3 : Earnings memberikan kemampuan prediksi inkremental terhadap arus

kas.




BAB I

METODE PENELITIAN

3.1. Populasi dan Objek Penelitian
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah lanoran kenangan
khususnya laporan earnings dan arus kas perusahaan manufaktur. Penggunaan
populasi perusahaan manufaktur dikarenakan selain jumlahnya yang dominan
dalam daflar perusahaan yang listed di Bursa Efek Jakarta, juga karena
rdasarkan pertimbangan homogenitas dalam penghasilan pendapatan utama
(revenue producing activities) dan ketersediaan laporan keuangan teraudit.
Pengujian yang hanya dilakukan pada perusahaan manufaktur ini,
dimaksudkan agar penelitian ini dapat diperbandingkan dengan penelitian-
penelitian sebelumnya yang sebagian besar menggunakan perusahaan manufaktur

sebagai objek penelitian.

3.2. Sampel Penelitian
Kriteria perusahaan yang dijadikan sampel adalah perusahaan manufaktur
yang tclah listed di Bursa Efck Jakarta yang tclah menyampaikan laporan
keuangan per 31 Desember 2003 dan per 31 Desember 2004.Selama periode
tersebut keadaan perekonomian indonesia dalam tahap pemulihan seiciah knisis
ekonomi dan pada tahun tersebut terjadi masa pergantian masa pemerintahan.
Teknik penarikan sampei dalam peneiiiian imi adalah purposive sampling,

yaitu metode penarikan sampel tidak acak dan hanya memenuhi kriteria atau
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Syarat tertentu saja yang dapat digunakan sebagai sampel penelitian. Sedangkan
syarat atau kriteria tersebut adalah sebagai berikut :

a. Perusahaan yang telah menyampaikan laporan keuangan tahunan sesuai
dengan periode penelitian yang diperlukan, yaitu tahun 2003 dan 2004
adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta. Hal
ini untuk menghindari perbedaan karakteristik antara perusahaan
manufaktur dan bukan manufaktur.

b. Laporan keuangan perusahaan yang digunakan sebagai data berakhir pada
tanggal 31 Desember 2003 dan 31 Desember 2004 yang merupakan
laporan yang telah diaudit, schingga laporan keuangan tersebut dapat
dipercaya.

c. Selama periode pengamatan, perusahaan yang bersangkutan sccara
berturut-turut tidak mengalami kerugian. Hal ini dikarenakan tujuan dari
penelitian ini berkaitan dengan prediksi pertumbuhan laba pada suatu

perusahaan.

3.3. Sumber dan Data yang Diperlukan

Data yang diperlukan dalam penelitian ini adalah data yang bersifat
sekunder yang diperoleh dari Bursa Efck Jakarta, berupa laporan keuangan
khususnya laporan earning dan arus kas untuk tahun buku yang berakhir tanggal
31 Desember 2003 dan 31 Desember 2004 yang telah dipublikasikan di
Indonesian Capital Market Directory (ICMD). Periodisasi data penelitian vang

mencakup data tahun 2003 dan 2004 atau data laporan keuangan terbaru yang
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dipublikasikan oleh perusahaan go publik dipandang cukup mewakili tahun-tahun

dimana laporan keuangan memuat informasi keuangan yang digunakan oleh

masyarakat luas maupun manajemen untuk membuat suatu prediksi terhadap laba
perusahaan di masa yang akan datang.
Pengumpulan data penelitian diperoleh dan:

a. Data earnings dan arus kas untuk tahun 2003 -dan 2004 diperoleh dari
Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun 2003 dan pojok BEJ FE
Ul Data laba tersebut dapat dilihat pada lampiran 3.

b. Sedangkan data Indek Harga Konsumen (Consumer Price Indexs atau CPI)
diperoleh dari Statistik ekonomi keuangan Indonesia.

Berdasarkan data sekunder yang diperoleh dari Indonesian Capital Market

Directory (ICMD) , terdapat 40 perusahaan manufaktur yang memenuhi kriteria

dan terpilih sebagai sampel. Perusahaan yang digunakan sebagai sampel tersebut,

nama dan kode perusahaannya tercantum pada lampiran 2.

3.4. Definisi Variabel dan Pengukuran Variabel
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini, meliputi -
1. Variabel Terikat (Dependent Variable )
Variabel terikat yang digunakan adalah earning tahun t atau arus kas tahun t
darn perusahaan manufaktur tahun 2004.
2. Variabel Bebas (/ndependent Variable)
Vanabel bebas yang digunakan adalah earning tahun t-1 dan arus kas tahun t-1

dari perusahaan manufaktur tahun 2003,



Penjelasan masing-masing variabel yang akan diuji adalah sebagai berikut:
Earnings merupakan laba bersih tahunan setelah pajak.Arus kas merupakan arus
kas tahunan dari aktifitas operasi.Adapun contoh dari aktifitas operasi adalah : (1)
Penerimaan kas dari penjuelan barang atau jasa, (2 ) Penerimaan kas dari royalti
dan pendapatan lain, (3) Pembayaran kas pada pemasok, (4) Pembayaran kas pada
karyawan, (5) Penerimaan kas atau pembayaran kas oleh perusahaan asuransi, (6)
pembayaran kas atau restribus pajak dan (7) Peneriman dan pembayaran kas dari
kontrak yang diadakan untuk transaksi usaha Faktor deflator atau faktor
penganggu yang disertakan dalam pengujian ini adalah Indeks llarga Konsumen

(Consumer Price Indeks).

TABEL 3.1

Fengukuran variabel Hipotesis 1

Variabel Dependen (Yt) Variabel Independen X = (Yt-1)
Y Earnings 2004 Earnings 2003 S —
Arus Kas 2003
TABEL 3.2

Pengukuran variabel Hipotesa 2

Variabel Dependen (Yt) "1 Variabel Independen X = (Yt-1)
Y Arus Kas 2004 Earnings 2003

“Arus Kas 2003




TABEL 3.3

Pengukuran Variabel Hipotesa 3

Variabel Dependen (Yt) Variabel Independen X = (Yt-1)
Y Arus kas 2004. ' Earnings 2003 dan Arus Kas 2003.

3.5 Analisis dan Pengolahan Data
3.5.1 Teknik Analisis

Sesuai dengan tinjauan pustaka yang telah diuraikan sebelumnya, maka
model analisis yang digunakan untuk menganalisis variabel-variabel tersebut

dengan variabel earnings atau arus kas dapat dirumuskan sebagai berikut :

3.5.1.1 Model Regresi Linier Sederhana

Analisis regresi menjadi alat untuk mengukur bagaimana pengaruh dari
variabel independen terhadap variabel dependen dalam penelitian ini. Tujuan dari
analisis regresi adalah untuk memprediksi besarnya variabel dependen dengan
menggunakan data variabel independen yang sudah diketahui besarnya (Singgih
Santoso, 2000: 163). Melalui analisis regresi ini akan dilakukan pengujian
terhadap kemampuan earnings dan arus kas dalam memprediksi earnings dan arus
kas pada perusahaan manufaktur di masa yang akan datang.

Dalam rangka mcn‘guji hipotesis yang telah dirumuskan yaitu untuk
membuktikan kemampuan earnings dan arus kas dalam memprediksi earnings
dan arus kas pada perusahéan manufaktur di masa yang akan datang, penelitian ini

pada dasarnya menguji hubungan linier antara variabel independen yaitu earnings



dan arus kas dengan earnings atau arus kas di masa yang akan datang sebagai
variabel dependen, sehingga persamaan regresinya sebagai berikut :

Y¢=a+ BY(.]"‘U

Dimana :
Y: : Merupakan variabel dependen earnings dan arus kas periode
pengamatan t

a . Merupakan konstanta
B : Merupakan koefisien regresi
Y1 : Merupakan variabei independen tahun sebelumnya (i-1)

U  : Varabel gangguan

3.5.1.2 Model Regresi Linier Berganda
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menjawab hipoiesis
ketiga yaitu membuktikan apakah laba memberikan kemampuan prediksi
inkremental terhadap arus kas. Persamaannya adalah sebagai berikut :
Yi=a+B1X1 +82X2 U

Dimana :

Y: : Merupakan variabel dependen arus kas periode pengamaian t

a : Merupakan konstanta

B Merupakan koefisien regresi

Xiep : Laba tahﬁn scbeciumnya (t-1)

X2.1 : Arus kas tahun sebelumnya (t-1)

U : Varabel gangguan




3.5.2 Pengujian Hipotesis
3.5.2.1 Uji Asumsi Klasik

Untuk melakukan analisis regresi linier harus memperhatikan asumsi-
asumsi yang mendés;ui model regresi. Asumsi tersebut adalah apabila terjadi
gejala autokorelasi, heterokedastisitas, multikolinieritas dan normalitas diantara
variabel bebas dalam regresi tersebut. Setelah model yang akan diuji memenuhi
asumsi klasik regresi dan normalitas, maka tahap selanjutnya dilakukan uji
statistik yaitu uji F dan uji t. Terdapat 4 asumsi penting yang mendasari model
regresi linier klasik, yaitu variabel-variabel tersebut mempunyai distribusi normal,
varians bersyarat adalah konstan atau homoskedastik, tidak ada autokorelasi dan

tidak ada multikolinearitas diantara variabel-variabel yang menjelaskan.

a) Uji Autokorelasi
Up autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan
pengganggu pada periode t-1 (Imam Ghozali, 2004 : 95)
Faktor-faktor yang mempengaruhi terjadinya korelasi serial adalah sebagai
berikut: -
(1) Data observasi dimulai di situasi kelesuan, data observasi yang menaik
~ Jelas dipengaruhi oleh data sebelumnya.
(1) ‘Data tidak dimasukkan variabel 5ebas tertentu yang sebelumnya turut
mempengaruhi variabel terikat.

(i) Bentuk model yang tidak tepat.




(Singgih Santoso, 2000: 218), mengemukakan secara umum deteksi
adanya autokorelasi bisa diambil patokan :
=  Angka D-W di bawah -2, berarti ada autokorelasi positif
. Angka D-W di antara -2 sampai +2, berarti tidak ada autokorelasi

= Angka D-W di atas +2, berarti ada autokorelasi negatif

b) Uji Multikolinearitas

Ujt multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang
baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Jika variabel
independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal.
Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar variabel
independen sama dengan nol (Imam Ghozali, 2004 : 91)

Untuk mendeteksi ada tidaknya hubungan multikoliniearitas diantara
variabel-variabel bebas dengan variabel terikat dapat dilihat pada folerance value
atau variance inflation factor (VIF). Pedoman suatu model regresi yang bebas
multikoliniearitas dan mempunyai angka tolerance mendekati 1. Batas VIF adalah
-5, jika nilai VIF di bawah 5, maka tidak tcrjadi gejala multikolinicaritas dan

~ sebaliknya (Singgih Santoso, 2000: 206).

" ¢) Uiji Heteroskedastisitas
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam dalam modei

regerest terjadi ketidaksamaan wvariance dari residual suatu pengamatan ke
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pengamatan yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan

lain  tetap, maka disebut homoskedastisitas dan jika berbeda disebut

heteroskedastisitas (Imam Ghozali, 2004 : 105).

Deteksi adanya Heteroskedastisitas, yaitu dengan melihat ada tidaknya
pola tertentu pada grafik scatferplos (Singgih Santoso, 2000: 210).
Dasar pengambilan keputusan:

» Jika ada pola tertentu, seperti titik-titik (point-point) yang ada membentuk
suatu pola tertentu yang teratur (bergelombang, melebar kemudian
menyempit), maka telah terjadi heteroskedastisitas. o

« Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar diatas dan dibawah

angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi heteroskedastisitas.

d) Uji Normalitas

Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
tersebut variabel terikat dan variabel bebas keduanya mempunyai distribusi
normal atau tidak. Model regresi yang baik mempunyai distribusi data normal
atau mendekati normal. Untuk menguji apakah distribusi data normal ataun tidak,
dilakukan dengan beberapa cara.

Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas adalah ‘dengan melihat
grafik histogram yang membandingkan antara data observasi dengan distribusi
vang mendekati distrfhusi normal. Namun demikian hanya dengan melihat

histogram, hal in1 dapat menyesatkan khususnya untuk jumlah sampel yang kecii.




Metode yang lebih handal adalah dengan melihat grafik Normal
Probability Plot. (Singgih Santoso, 2000: 214) mengemukakan bahwa untuk
melakukan pengujian normalitas dapat dilihat dari penyebaran data pada sumbu
diagonal dari grafik. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal dan mengikuti
arah garis diagonal, maka model regresi tersehiut memenithi asumsi normalitas.
Sebaliknya Jika data menyebar menjauhi garis diagonal dan atau tidak mengikuti
arah garis diagonal, maka model regresi tersebut tidak memenuhi asumsi
normalitas.

Setclah dilakukan uji asumsi klasik yang menguj.i' menge')m asumns! dalam
model yang digunakan, selanjutnya dilakukan uji hipotesis dari variabel-variabel
yang digunakan serta menginterpretasikan hasil yang diperoleh.
3.5.2.2 Uji Hipotesis
3.5.2.2.1 Pengujian variabel independen terhadap perubahan laba satu

tahun kedepan
a. Uji F (F-test)

Melalui uji F dapat diketahui hubungan regresi secara serentak antara
seluiuh variabel bebas dengan variabel terikat.

1. hipotesis alternatif (Ha) dari hipotesis yang akan diuji.

Hal: Prediktor earnings iebih baik dailam memprediksi eurnings di musa

depan dibandingkan prediktor arus kas dalam memprediksi

earnings.



Ha2 :Prediktor earnings lebih baik dalam memprediksi arus kas di masa
depan dibanding dengan prediktor arus kas dalam memprediksi
arus kas dalam memprediksi arus kas tersebu

tHa3 :Earnings  memberikan kemampuan prediksi inkremental
terhadap arus kas

2. Tingkat Signifikansi (o) yang digunakan dalam pengujian ini adalah 5%
artinya kemungkinan kesalahan yang dapat ditolerir dalam mengambil

keputusan adalah 5%.

3. Pengambilankeputusan
e Jika signifikansi (1) < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.
e Jika signifikansi (IJ) > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak.
b. Uji t (z-tesz)
Uji t akan digunakan untuk mengup koefisien regresi secara parsiai antara
masing-masing variabel bebas dengan variabel terikat.
1. hipotesis alternatif (Ha) dari hipotesis yang akan diuji.
Ha: Terdapat pengaruh lebih erat antara variabel independen yang
bersangkutan dengan variabcl dependen
2. Tingkat Signifikansi (a) yang digunakan dalam pengujian ini adalah 5%
artinya kcmungkinan kesalahan yang dapat ditolerir dalam mengambil

keputusan adalah 5%.

3. Pengambilan keputusan.
eJika signifikansi ({J) < 0,05 maka Ho ditolak dan Ha diterima.

eJika signifikansi ([1) > 0,05 maka Ho diterima dan Ha ditolak.




39

BABIV

ANALISA DATA

4 1. Deskripsi Data

Data yang digunakan sebagai data penelitian dalam penulisan skripsi int
adalah data laporan keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdafiar di
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dari tahun 2003 sampai dengan tahun 2004. Adapun
independen dan variabel dependent. Data untuk variabel independent terdiri
dari variabel laba dan arus kas. Variabel independent yang lain adalah data
laba dan arus kas satu tahun sebelumnya.

Berikut akan dijelaskan analisis deskriptif yiatu menjelaskan deskripsi
data dari seluruh variabel yang akan dimasukkan dalam model penelitian.

Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada tabe! 4.1 berikut:

Tabel 4.1
Deskriptif Variabel Penelitian

(dalam Juta Rupiah)

Descriptive Statistics
N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Laba Tahun 2003 40 7.42 1838673 | 1378448 [366019.45441
Laba Tahun 2004 40 17.51 1991852 | 151497.2 |414584.83721
Arus Kas Tahun 2003 40 -189235 2112529 | 1952749 1503508 68274
Arus Kas Tahun 2004 40 -208581 2871554 | 209098.6 |540240.81102

Valid N (listwise) 40

Sumber : Data Primer yang diolah, 2006

Berdasarkan data 4.1 diatas dapat dijelaskan bahwa selama periode
pengamatan terjadi fluktuasi perubahan laba pada perusahaan sampel dari

tahun 2003 sampai tahun 2004. Hasil rata-rata laba menunjukkan bahwa dari
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tahun 2003 sampai tahun 2004 cenderung mengalami peningkatan. Hal ini
terlihat rata-rata laba tahun 2003 sebesar Rp.137844,8 juta sedangkan tahun
2004 sebesar 151497,2 juta.

Selama periode pengamatan laporan arus kas juga cenderung
mengalami kenaikan, hal ini terlihat dari rata-rata laporan arus kas tahun 2003
sebesar 1952749 juta dan naik sebesar 2090986 juta pada tahun 2004.
Laporan ini sesuai dengan laporan laba yang cenderung mengalami
peningkatan.

Hasil temuanmfﬁ‘i menunjukkan bahwa perusahaan sampel selama
periode pengamatan, memberikan informasi bahwa perusahaan cenderung
mengalami peningkatan berdasarkan laporan laba dan arus kas, artinya bahwa
kinerja perusahaan diprediksikan akan semakin meningkat untuk tahun
kedepan berdasarkan laba dan arus kas. Laba yang scmakin besar maka jumlah

aliran kas yang masuk ke perusahaan sebagai bentuk dari laba ditahan akan

semakin besar, sechingga meningkatkan arus kas operasi.

4.2 Hasil Uji Asumsi Klasik

Setelah melakukan analisis regresi linier berganda, selanjutnya dilakukan
evaluasi ekonometik yaitu dengan cara menguji asumsi klasik agar hasil
kesimpulan yang diperoleh tidak menimbulkan nilai yang bias. Adapun uj1 asumst
klasik dalam penclitian: ini meliputi Uji Autokorelasi, 1Jji Multikolinieritas , Uji

Heteroskedastisitas dan Uji Normalitas.
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a. Uji Autokorelasi

Autokorelasi digunakan untuk menguji adanya korelasi internal
diantara variabel — variabel dan serangkaian pengamatan yang tersusun
oleh rangkaian waktu dan yang tersusun dalam rangkaian ruang Untuk
mendiagnosis adanya otokorelasi dalam suatu model regresi dilakukan
dengan pengujian terhadap nilai uji Durbin Watson (Uji Dw).Apabila nilai
statistik berada diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi
(Santoso 2001 dalam Arganingrum 2003).

I'Idbll pengujian autokorelasi terhadap 16 analisis regresi linicr
berganda dapat diringkas seperti pada tabel berikut :

... Tabel 4.2

Hasil pengujian Autokorelasi

Hipotesa Regresi DW Kesimpulan
Hi Earning 1,942 2<DW <2
Arus Kas 1916
H2 Eaming 1,662 -2<DW <2
Arus Kas 1,771
H3 Eaming dan Arus 1,966 2<DW <2
Kas

Sumber : Data sekunder diolah , 2006

Pengujian ini dilakukan untuk mencari ada atau tidaknya
autokorelasi dengan melakukan uji Durbin Watson (DW), dan diperoleh
hasil DWyinge seluruhnya terletak diantara -2 sampai dengan +2. Dengan
demikian DW jatuh pada daerah tidak ada autokorelasi, sehingga dapat

dikatakan tidak terdapat autokorelasi dalam model.
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Uji Multikolinieritas
Multikolinieritas  digunakan untuk menunjukkan adanya
hubungan linier diantara variabel — variabel bebas dalam model regresi.
Menurut Singih Santoso, untuk menguji ada tidaknya gejala
multikolinieritas digunakan VIF (Variance Inflacition Factor) lika nilai
VIF dibawah 5 maka model regresi yang diajukan tidak terdapat gejala
multikolinieritas, begitu sebaliknya jika VIF lebih besar 5 maka terjadi

gejala multikolinieritas. Hasil uji multikolinieritas dapat ditunjukkan pada

tabel 4.5 benikui:
Tabel 4.3
Uji Multikolinieritas
Variabel VIF Nilai Kritis ) Keterangan
Laba 3,474 5 Tidak terjadi Multikolinieritas
Arus kas 3,474 5 Tidak terjadi Multikolimeritas

Sumber : Data Sekunder yang diolah, 2006

Berdasarkan Tabel 4.6 di atas nilai VIF untuk seluruh variabel bebas yang
terdiri dari laba dan arus kas memiliki nilai VIF dibawah 5, sehingga
model regresi yang diajukan dalam penelitian ini tidak mengandung gejala
Multikolinieritas
Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas adalah asumsi yang sangat berkaitan dengan
dependensi hubungan antar variabel. Untuk mendeteksi adanya gejala

Heteroskedastisitas digunakan grafik Scatter Plot.
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Berdasarkan grafik seperti pada lampiran, dapat diketahui bahwa
seluruh model regresi memiliki grafik scatter plot dengan titik-titik yang
terbentuk menyebar secara acak diatas maupun dibawah angka 0 pada
sumbu Y, dan tidak membentuk pola tertentu. Dengan demikian demikian
model vang diajukan dalam penelitian ini terbebas dan gejala

Heteroskedastisitas.

d. Uji Normalias
Hasil uji normalitas dapat ditunjukkan pada grafik berikut :

Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable' Anss Kas Tamm 2004
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Uji Normalitas

Dari grafik diatas dapat diketahui bahwa sebaran data mendekati garis
diagonal, sehingga dapat dinyatakan bahwa sebaran data dalam model regresi

telah berdistribusi normal.



4 2. Analisis Prediksi dengan Regresi Linier Sederhana

Analisa ini digunakan untuk melihat seberapa besar peranan laba dalam
bertindak sebagai prediktor laba, peranan arus kas scbagai prediktor laba,
peranan laba sebagai prediktor arus kas, dan peranan arus kas sebagai
prediktor arus kas. Untuk menentukan kemampuan masing-masing variabel
dalam bertindak sebagai prediktor laba maupun arus kas, digunakan model
umum persamaan regresi linier sederna sebagai berikut:

Yt=a+fB Y t+u

Dimana :

Yt = Laba dan Arus kas Mendatang

o = Konstanta

B = Koefisten Regresi
Yt-1 = Laba dan arus kas periode tahun sebelumnya

u = [Faktor pengganggu atau residual

Dalam penganalisaan ini, penulis menggunakan alat bantu analisis
komputer yaitu program SPSS 11.0, untuk menjawab hipotesi pertama dan

hipotesis kedua.

4.2.1. Pengujian Hipotesis Pertama
Hipotesis pertama menyatakan bahwa “piedikior iaba lebik baik
dalam memprediksi laba di masa mendatang dibanding prediktor arus kas

dalam memprediksi laba dimasa mendatang”. Dengan menggunakan
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bantuan program SPSS 11.0 maka dapat ditunjukkan hasil analisis regresi

linier sederhana seperti tabel 4.4 berikut:

Tabel 4.4
Penguyian Prediksi Laba Satu Tahun ke Depan
Non Deflator Non Deflator
Variabel Independent Laba Arus Kas Laba Arus Kas
Koef. Korelasi 0973 0.919 0973 0.919
Konstanta | 483.963 | 3,681.394 | -457.416 | 3479.462
Koef. Regresi 1.103 0.757 1.086 0.746
t test 26.188 14402 | 26.188 14.402
Sig-t 0.000 0.000 0.000 0.000
F test 685.836 207406 | 685.836 207.406
Standar Error Of Estimate 96233.387 | 165273.580 | 90954.797 | 156208.000
R Square (Koef. Determinasi) 0.948 0.845 0.948 0.845

Sumber : Data Primer yang Diolah, 2006

Dari tabel 4.4 diatas maka dapat dijelaskan secara parsial keempat hasil

regresi liner sederhana scbagai berikut:

a. Kemampuan Laba tahun 2003 dalam Memprediksi Laba Tahun

2004

1) Persamaan regresi linier Sederhana

Yt= -483,963 + 1,103 Yt-1

Konstanta sebesar 483,963 Artinya bahwa jika tidak ada laba pada

tahun 2003 maka laba tahun 2004 akan sebesar —483,963 juta.

Sedangkan koefisien regresi sebesar 1,103 artinya bahwa setiap

kenaikan laba pada tahun 2003 sebesar Rp. 1 juta maka laba pada
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tahun 2004 akan meningkat sebesar Rp. 1,103 juta. Hasil uji
signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,000 yang nilainya lebih kecil
dari taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh laba tahun
2003 terhadap laba tahun 2004 adalah signfikan.

Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 96233,387
yang nilainya lebih ‘kecil dari standar deviasi laba tahun 2004 yaitu
sebesar 41458494 menunjukkan bahwa kemampuan laba tahun
2003 dalam memprediksi laba tahun 2004 mempunyai kesalahan
yang lebih kecil dari penyimpangan laba itu sendiri, artinya laba
tahun 2003 dapat digunakan untuk memprediksi laba tahun 2004.
Koefisien Determinasi (R%)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 94,8%.
Artinya besarnya pengaruh faba tahun 2003 terhadap iaba tahun
2004 sebesar 94 8%. Angka ini sangat besar schingga bisa
disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara laba tahun 2003
dengan besarnya laba tahun 2004.

b. Kemampuan Laba Deflator tahun 2003 dalam Memprediksi Laba

Deflator Tahun 2004

1) Persamaan regresi linier Sederhana

Yt= -457,416+ 1,086 Yt-1

Konstanta sebesar —457,416 Artinya bahwa jika tidak ada laba

deflatpr pada tahun 2003 maka laba defaltor tahun 2004 akan sebesar

457416 juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 1,086 artinya

ao
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bahwa setiap kenaikan laba deflator pada tahun 2003 sebesar Rp. 1
juta maka laba deflator pada tahun 2004 akan meningkat sebesar Rp.
1,086 juta. Hasil uji signifikansi menunjukkan bahwa sig-t
(probabilitas kesalahan sebesar 0,000 yang nilainya dibawah angka-
5% dapat diartikan bahwa secara signifikan laba deflator tahun 2003
mampu memprediksi laba deflator tahun 2004.

Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 90954,797
yang nilainya lebih kecil dan standar deviasi laba deflator tahun
2004 yaitu sebesar 391844,14 menunjukkan bahwa kemampuan laba
deflator tahun 2003 dalam memprediksi laba deflator tahun 2004
mempunyai kesalahan yang lebih kecil dari penyimpangan laba itu
sendiri, artinya laba tahun 2003 dapat digunakan untuk memprediksi
laba tahun 2004.

Koefisien Determinasi (R?)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 94,8%.
Artinya besamya pengaruh laba deflator tahun 2003 terhadap laba
deflator tahun 2004 adalah sebesar 94,8%. Angka ini sangat besar
schingga bisa disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara
laba deflator tahun 2003 dengan besarnya laba deflator tahun 2003.
Hasil ini menunjukkan bahwa dengan memasukkan fndek harga
konsumen (CPI) ternyata tidak mampu meningkatkan Vkemampuan
prediksi, karena nilai r square sama baik dengan deflator maupun
non deflator. Hal ini discbabkan karena selisih waktu antara

prediktor dengan variabel yang diprediksikan sangat berdekatan
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sehingga belum terlihat adanya perubahan harga-harga di pasaran

yang menyebabkan terjadinya perbedaaan nilai.

¢. Kemampuan Arus Kas tahun 2003 dalam Memprediksi Laba

Tahun 2004

1) Persamaan regresi linier Sederhana

2)

3)

Yt = 3681,394 + 0,757 Yt-1

Konstanta sebesar 3681,394 Artinya bahwa jika tidak ada Arus kas
pada tahun 2003 maka arus kas tahun 2004 akan sebesar 3681,394
juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 0,757 artinya bahwa setiap
kenaikan arus kas pada tahun 2003 sebesar Rp. 1 juta maka laba
pada tahun 2004 akan meningkat sebesar Rp. 0,757 juta. Hasil uji
signifikansi menunjukkan bahwa probabilitas (sigt) sebesar 0,000
yang nilainya jauh lebith kecil darn taraf signifikansi 0,05,
menunjukkan bahwa arus kas tahun 2003 mampu memprediksi laba
pada tahun 2004.

Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 165273,58
vang nilainya lebih kecil dari standar deviasi laba tahun 2004 yaitu
sebesar 114584,94 menunjukkan bahwa kemampuan Arus kas tahun
2003 dalam memprediksi laba tahun 2004 mempunyai kesalahan
yang lebih kecil dari penyimpangan laba itu seadiri, artinya Arus kas
tahun 2003 dapat digunakan untuk memprediksi laba tahun 2004.
Koefisien Determinasi (R?)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 84,5%.

Artinya besarnya pengaruh Arus kas tahun 2003 terhadap laba tahun
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2004 hanya sebesar 84,5%. Angka ini sangat besar schingga bisa
disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara Arus kas tahun

2003 dengan besarnya laba tahun 2004.

d. Kemampuan Arus kas deflator tahun 2003 dalam Memprediksi

Laba deflator Tahun 2004

1) Persamaan regresi linier Sederhana

2)

Yt= 3479462 + 0,746Yt-1

Konstanta sebesar 3479,462 Artinya bahwa jika tidak ada Arus kas
deflator pada tahun 2003 maka laba deflator tahun 2004 akan sebesar
3479,462 juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 0,746 artinya
bahwa setiap kenaikan arus kas deflator pada tahun 2003 sebesar
Rp. 1 juta maka laba deflator pada tahun 2004 akan meningkat
sebesar Rp. 0,746 juta. Hasil uji signifikansi menunjukkan bahwa
nilai probabilitas sebesar 0,000 jauh lebih kecil dari taraf signifikansi
yang ditolerir 0,05, artinya arus kas deflator sccara signifikan
mampu memprediksikan laba deflator satu tahun kedepan.

Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 156208 vang
nilainya lebih kecil dari standar deviasi laba deflator tahun 2004
yaitu sebesar 391844,14 menunjukkan bahwa kemampuan Arus kas
deflator tahun 2003 dalam memprediksi laba deflator tahun 2004
mempunyai kesalahan yang lebih kecil dari penyimpangan laba itu
sendiri, artinya Arus kas deflator téhun 2003 dapat digunakan untuk

memprediksi laba deflator tahun 2004.
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3) Koefisien Determinasi (R)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 84,5%.

Artinya besarnya pengaruh Arus kas deflator tahun 2003 terhadap

laba deflator tahun 2004 sebesar 84;5%. Angka ini tergolong tinggi

sehingga bisa disimpulkan terdapat h;xbungan sebab akibat antara

Arus kas deflator tahun 2003 dengan besarnya laba deflator tahun

2004
Hasil ini menunjukkan bahwa deflator tidak mampu meningkatkan kemampuan
prediksi arus kas terhadap laba satu tahun kedepan. Terbukti dari besarnya
koefisien determinasi yang sama baik dengan deflator maupun tanpa deflator yaitu
masing-masing sebesar 84,5%.
Dari keempat analisis regresi linier sederhana diperoleh bahwa baik laba maupun
arus kas keduanya dapat dipergunakan sebagai prediktor laba satu tahun ke depan.
Namun demikian jika dilihat dari koefisien determinasi menunjukkan bahwa
prediktor laba memberikan pengaruh (94,8%) yang lebih hesar dibandingkan
dengan prediktor arus kas (84,5%). Dengan demikian hipotesis pertama yang
menyatakan bahwa “prediktor eamning lebih baik dalam memprediksi eaming di
masa depan dibandingkan prediktor arus kas dalam memprediksikan earning

tersebut” dapat diterima

4.2.2. Pengujian Hipotesis Kedua
Hipotesis kedua menyatakan bahwa “prediktor laba lebih baik
dalam memprediksi Arus Kas di masa mendatang dibanding prediktor arus

kas dalam memprediksi Arus kas dimasa mendatang”. Dengan
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menggunakan bantuan program SPSS 11.0 maka dapat ditunjukkan hasil
analisis regresi linier sederhana seperti tabel 4.5 berikut:
Tabel 4.5

Pengujian Prediksi Arus Kas Satu Tahun ke Depan

Non Deflator ! Non Deflator

Variabel Independent Laba Arus Kas Laba Arus Kas

Koef. Korelasi 0.759 0.876 0.759 0.876

Konstanta 54697.657 | 25,532.384 | 51697.383 | 24131.882
| Koef. Regresi 1.120 0.940 1.103 0.926

t test 7.184 11.203 7.184 11.203

Sig-t 0.000 0.000 0.000 0.000

F test 51.663 125.508 51.603 125.508

Standar Error of Estimate 356416.782 | 263846.088 | 336866.623 | 249373.613

R Square (Koef. Determinasi) 0.576 0.768 0.576 0.768

Sumber : Data Primer yang Diolah, 2006
Dari tabel 4.5 diatas maka dapat dijelaskan sccara parsial kccmpat hasil
regresi liner sederhana sebagai berikut:

a. Kemampuan Laba tahun 2003 dalam Memprediksi Arus kas tahun
2004
1) Persamaan regrcs'i linier Sederhana
Yt = 54697,657 + 1,120 Yt-1
Konstanta sebesar 54697 657 Artinya bahwa jika tidak ada laba pada
tahun 2003 maka arus kas tahun 2004 akan sebesér 54697.657 juta.
Sedangkan koefisien regrest sebesar 1,120 artinya bahwa setiap

kenaikan laba pada tahun 2003 sebesar Rp. | juta maka arus kas
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pada tahun 2004 akan meningkat sebesar Rp. 1,120 juta. Hasil uji
signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,000 yang nilainya lebih kecil
dan taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh laba tahun
2003 terhadap arus kas tahun 2004 adalah signfikan.

2) Standar Error Estimasi
Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 356416,782
vang nilainya lebih kecil dan standar deviasi arus kas tahun 2004
yaitu sebesar 540240,81 menunjukkan bahwa kemampuan laba
tahun 2003 dalam memprediksi arus kas tahun 2004 mempunyai
kesalahan yang lebih kecil dari penyimpangan arus kas itu sendiri,
artinya laba tahun 2003 dapat digunakan untuk memprediksi arus kas
tahun 2004.

3) Koefisien Determinasi (R?)
Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 57,6%.
Artinya besarnya pengarub labha tahun 2003 terhadap arus kas tahun
2004 sebesar 57,6%. Angka ini sangat besar schingga bisa
disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara laba tahun 2003

dengan besarnya arus kas tahun 2004,

b. Kemampuan Laba Deflator tahun 2003 dalam Memprediksi Arus
kas deflator tahun 2004
1) Persamaan regresi linier Sederhana
Yt= 51697383+ 1,103 Yt-1
Konstanta sebesar 21697383 Artinya bahwa jika tidak ada laba

deflatpr pada tahun 2003 maka arus kas defaltor tahun 2004 akan
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sebesar 21697,383 juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 1,103
artinya bahwa setiap kenaikan laba deflator pada tahun 2003 sebesar
Rp. 1 juta maka arus kas deflator pada tahun 2004 akan meningkat
sebesar Rp. 1,103 juta. Hasil uji signifikansi menunjukkan bahwa
sig-t (bfobabi!itas kesalahan) sebesar 0,000 yang nilainya dibawah
angka 5% dapat diartikan bahwa secara signifikan laba deflator
tahun 2003 mampu memprediksi arus kas deflator tahun 2004.
Standar Error Estimast

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 336866,623
yang nilainya lebih kecil dani standar deviasi arus kas deflator tahun
2004 yaitu sebesar 510607,54 menunjukkan bahwa kemampuan laba
deflator tahun 2003 dalam memprediksi arus kas deflator tahun
2004 mempunyai kesalahan yang lebih kecil dari penyimpangan arus
kas itu sendiri, artinya laba tahun 2003 dapat digunakan untuk
memprediksi arus kas tahun 2004

Koefisien Determinasi (R?)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 57,6%.
Artinya besarnya pengaruh laba deflator tahun 2003 terhadap arus
kas deflator tahun 2004 adalah sebesar 57.6%. Angka ini cukup
besar sehingga bisa disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat
antara laba deflator tahun 2003 dengan besarnya arus kas deflator
tahun 2004.

Hasil ini menunjukkan bahwa dengan memasukkan indek harga
konsumen (CPI) ternyata tidak mampu meningkatkan kemampuan

prediksi, karena nilai r square sama baik dengan deflator maupun
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non deflator. Hal ini discbabkan karcna selisih waktu antara
prediktor dengan variabel yang diprediksikan sangat berdekatan
schingga belum terlihat adanya perubahan harga-harga di pasaran
yang menyebabkan terjadinya perbedaaan nilai.

c. kemampuan Arus Kas tahun 2003 dalam Memprediksi Arus kas

tahun 2004

1) Persamaan regresi linier Sederhana

Yt= 25532,384 + 0,940 Yt-1

Konstanta sebesar 25532,384 Artinya bahwa jika tidak ada Arus kas
pada tahun 2003 maka arus kas tahun 2004 akan sebesar 25532,384
juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 0,940 artinya bahwa setiap
kenaikan arus kas pada tahun 2003 sebesar Rp. 1 juta maka arus kas
pada tahun 2004 akan meningkat sebesar Rp. 0,940 juta. Hasil uji
signifikansi menunjukkan bahwa probabilitas (sigt) sebesar 0,000
yang ailainya jauh lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05,
menunjukkan bahwa arus kas tahun 2003 mampu memprediksi arus
kas pada tahun 2004.

2) Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan predikst sebesar 263846 088
yang nilainya lebih kecil dari standar deviasi arus kas tahun 2004
yaitu sebesar 540240 81 menunjukkan bahwa kemampuan Arus kas
tahun 2003 dalam memprediksi arus kas tahun 2004 mempunyai
kesalahan yang lebih kecil dari penyimpangan arus kas itu sendiri,
artinya Arus kas tahun 2003 dapat digunakan untuk memprediksi

arus kas tahun 2004.
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3) Koefisien Determinasi (R%)

Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 76,8%.
Artinya besarnya pengaruh Arus kas tahun 2003 terhadap arus kas
tahun 2004 hanya sebesar 76,8%. Angka ini sangat besar schingga
bisa disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara Arus kas
tahun 2003 dengan besarnya arus kas tahun 2004.

d. Kemampuan Arus kas deflator tahun 2003 dalam Memprediksi

Arus kas deflator tahun 2004
1) Persamaan regresti linier Sederhana
Yt= 24131,882 + 0,926Yt-1
Konstanta sebesar 24131,882 Artinya bahwa jika tidak ada Arus kas
deflator pada tahun 2003 maka arus kas deflator tahun 2004 akan
sebesar 24131,882 juta. Sedangkan koefisien regresi sebesar 0,926
artinya bahwa setiap kenaikan arus kas deflator pada tahun 2003
sebesar Rp. 1 juia maka arus kas deflator pada tahun 2004 akan
meningkat sebesar Rp. 0926 juta. Hasil ujt signifikansi
menunjukkan bahwa nilai probabilitas sebesar 0,000 jauh lebih kecil
dari taraf signifikansi yang ditolerir 0,05, artinya arus kas deflator
sccara signifikan mampu memprediksikan arus kas deflater deflator
satu tahun kedepan.
2) Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 249373,613
vang nilainya lebih kecil dani standar deviasi arus kas deflator tahun
2004 yaitu sebesar 510607,54 menunjukkan bahwa kemampuan

Arus kas deflator tahun 2003 dalam memprediksi arus kas deflator
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tahun 2004 mempunyai kesalahan yang lebih kecil dan
penyimpangan arus kas itu sendiri, artinya Arus kas deflator tahun
2003 dapat digunakan untuk memprediksi arus kas deflator tahun
2004.
3) Koefisien Determinasi (R?)
Hasil koefisien determinasi atau R square adalah sebesar 76,8%.
Artinya bhesarnya pengaruh Arus kas deflator tahun 2003 terhadap
arus kas deflator tahun 2004 sebesar 84,5%. Angka ini tergolong
tinggi schingga bisa disimpulkan terdapat. hubungan scbab akibat
antara Arus kas deflator tahun 2003 dengan besarnya arus kas
deflator tahun 2004.
Hasil ini menunjukkan bahwa deflator tidak mampu meningkatkan
kemampuan prediksi arus kas terhadap laba satu tahun kedepan.
Terbukti dari besarnya koefisien determinasi yang sama baik dengan
deflator maupun tanpa deflator vaitu masing-masing sebhesar 84,5%
Dari keempat analisis regresi linier sederhana diperoleh bahwa baik laba
maupun arus kas keduanya dapat dipergunakan sebagai prediktor laba satu
tahun ke depan. Namun demikian jika dilihat dari koefisien determinasi
menunjukkan bahwa prediktor laba memberikan pengaruh (57.6%) vang lebih
kecil dibandingkan dengan prediktor arus kas (76,8%). Dengan demikian
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “prediktor earning lebih baik dalam
memprediksi arus kas di masa depan dibandingkan prediktor arus kas dalam

memprediksikan earning tersebut” tidak dapat diterima.
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Pengujian terhadap hipotesis ketiga (H3) dilakukan dengan menggunakan

model regresi linier berganda. Besarnya kemampuan prediksi inkremental earning

ditunjukkan melalui koefisien regresinya. Hasil analisis regresi linier berganda

dapat dilihat pada tabel berikut -

Tabel 4.6

Kemampuan Prediksi Inkremental Eaming Terhadap Arus Kas

Variabel Non Deflator Deflator

Prediktor Koef. Regresi | thitung sig.t | Koef. Regresi | thitung sig.t
(Constant) 28504.332 0.748 0.459 26940.814 0.748 0.459
Laba -1.308 -3.952 0.000 -1.288 -3.952  **10.000
Arus Kas 1.848 7.682 0.000 1.821 7682  **|0.000
Roqune NIV s , A g : BB S A
F hitung 94.707 94.707
Sig. F 0.000 '0.000

Sumber : Data primer diolah 2006
Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa laba dan arus kas tahun
2003 mampu untuk memprediksi arus kas tahun 2004. Hal ini dapat dibuktikan
dengan hasil uji F sebesar 94,707 dengan probabilitas sebesar 0,000 dimana nilai
probabiltas ini lebih kecil dari 0,05. Hal ini berarti secara bersama-sama laba dan
arus kas tahun 2003 secara signifikan berpengaruh terhadap arus kas pada tahun
2004
Hasil pengolahan data juga menunjukkan bahwa nilai R Square sebesar
0,837. Im berarti variabel independen yang digunakan mempunyai tingkat
kebenaran sebesar 83,7% sebagai prediktor arus kas pada tahun kedepan. Sisanya
sebesar 16,3% dipengaruhi oleh faktor lain, mungkin informasi keuwangan lain,
atau bisa juga karena kondisi perusahaan atau kondisi lingkungan yang terkait

dengan perusahaan yang mempengaruhi arus kas di masa mendatang.
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Berdasarkan hasil pengujian secara parsial dapat diketahui variabel laba
dan arus kas berpengaruh secara signifikan terhadap arus kas di tahun yang akan
datang. Hal ini dibuktikan dengan hasil uji t dengan besarnya probabilitas (sig-t)
yang nilainya dibawah 0,05. Dari tabel diatas terlihat bahwa prediktor arus kas
memiliki kemampuan prediksi inkremental dalam memprediksi arus kas, hal ini
ditunjukkan dengan koefisien regresi lebih besar dibandingkan dengan koefisien
regresi pada variabel laba.

Pada pengujian model kedua yaitu dengan memasukkan faktor deflator
indeks harga konsumen, didapat hasil yang sama dimana arus kas memiliki
prediksi yang lebih kuat dibandingkan laba dalam memprediksi arus kas di masa
datang. Dengan demikian hipotesis ketiga yang menyatakan “earning memberikan

kemampuan prediksi inkremental terhadap arus” tidak dapat diterima.

4.4. Pembahasan

Hasil analisis menunjukkan bahwa Ilaba dan arus kas mampu
memprediksikan laba dan arus kas di masa yang akan datang baik dengan model
deflator maupun tanpa deflator. Hal ini dikarenakan karena adanya sinyal bahwa
perubahan yang berupa kenaikan atau penurunan dalam laporan keuangan dapat
menjadi pertimbangan bagi investor atau calon investor dalam mengambil
keputusan investasi. Keuntungan investasi melalui laba merupakan indikator
terhadap kinerja atau prestasi perusahaan. Hal inilah yang menyebabkan
perubahan laba dianggap tepat untuk mengukur kenaikan atau penurunan
perusahaan.

Dar1 hipotesis pertama menunjukkan bahwa kemampuan laba dalam

memprediksi laba satu tahun kedepan lebih baik dibandingkan dengan
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kemampuan arus kas dalam memprediksi laba satu tahun kedepan. Sedangkan
hasil pengujian hipotesis kedua menunjukkan bahwa arus kas lebih baik bertindak
sebagai prediktor arus satu tahun kedepan dibandingkan dengan prediktor laba.
Dan pada pengujian hipotesis ketiga menunjukkan bahwa laba tidak mampu
memberikan kemampuan prediksi inkremental terhadap arus kas.

Dengan memasukkan faktor deflator terhadap variabel baik earning
maupun arus kas, ternyata penyesuaian ini tidak berdampak signifikan pada
masing-masing variabel, sehingga kesimpulan yang didapat tidak berbeda dengan
kesimpulan yang diperoleh dari hasil analisis sebelumnya (tanda dideflasi).

Dari hasil penclitian diatas telah sesuai dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh oleh finger (1994) yang menyatakan bahwa bahwa laba merupakan
memprediksi arus kas. Hasil juga sesuai dengan hasil penelitian Bowen, dkk
(1986) yang menyatakan bahwa arus kas lebih baik digunakan untuk memprediksi
arus kas itu sendiri daripada menggunakan laba. Arus kas merupakan prediktor
yang paling baik untuk memprediksi arus kas di masa yang akan datang dalam
periode satu sampai dua tahun. Begitu juga dengan hasil penelitian yang
dilakukan oleh Hepi Syafriadi (2000) yang membuktikan bahwa earnings lebih
baik dalam memprediksi earnings di masa depan dibandingkan arus kas, dan tidak
mampu membuktikan bahwa earnings lebih baik dalam memprediksi arus kas
dibandingkan arus kas itu sendiri, serta tidak mampu membuktikan bahwa
Earning memberikan kemampuan inkremental terhadap arus kas.

Analisis diatas menunjukkan bahwa laba dan arus kas periode yang lalu
mempunyai nanfaat untuk memprediksi laba dan arus kas. Oleh karena itu

variabel tersebut menjadi prediktor terhadap perubahan laba dan arus kas satu
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tahun kedepan. Hasil penelitian tidak menunjukkan bahwa laba memiliki
kemampuan inkremental dalam memprediksi arus kas. Hal ini discbabkan karena
arus kas memiliki kemampuan prediksi yang lebih besar dibandingkan laba dalam
memprediksi arus kas di masa mendatang. Arus kas tahun lalu sangat
berhubungan langsung dan sangat erat terhadap besarnya arus kas di masa
mendatang. Selain itu besar — kecilnya laba perusahaan belum dapat memberikan
jaminan akan memperbesar arus kas operasi perusahaan. Hal ini disebabkan
karena sebagian laba yang diperoleh perusahaan tidak seluruhnya dijadikan
sebagai modal ./ laba ditahan, tetapi sebagian lagi harus diberikan kepada
pemegang saham / investor dalam bentuk dividen. Hal inilah mungkin yang
menyebabkan laba tidak mampu memberikan prediksi inkremental terhadap arus
kas.

Penelitian ini telah menunjukkan disamping laba merupakan kuncu
informasi, informasi arus kas sebagai data seri waktupun berguna sebagai
indikator prediksi arus kas dan laba masa mendatang. Mengingat bahwa informasi
arus kas khususnya dan aktivitas operasi merupakan suatu indikasi keberhasilan
usaha yang rinci dan nyata, maka penilaian kinerja yang didasarkan informasi
tersebut menjadi lebih berarti.

Peran faktor deflator dimasukkan dalam model pengujian 1ni
dimaksudkan sebagai suatu indikator yang menunjukkan perubahan harga relatif,
vang diperhitungkan ke dalam variabel penelitian, sehingga nilai varnabel
penelitian telah menunjukkan ukuran uang dengan tungkat harga yang berlaku
pada tahun pengamatan. Model pengujian tanpa daktor deflator dan dengan faktor
deflator CPI menunjukkan hasil yang tidak berbeda.



BABV

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Dari hasil analisis dan pembahasan diatas maka dapat ditarik beberapa

kesimpulan sebagai berikat:

L.

Dalam pengujian hipotesis pertama yaitu menguji kemampuan prediktor
laba dibandingkan prediktor arus kas dalam memprediksikan laba satu
tahun kedepan menunjukkan bahwa kedua prediktor tersebut adalah
signifikan pada level 5% sebagai variabel prediktor. Melalui n11a1

koefisien determinasi ditunjukkan bahwa prediktor laba memberikan

pengaruh yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor arus kas.

Dengan demikian hipotesis pertama yang menyatakan bahwa “prediktor
earning lebih baik dalam memprediksi eaming di masa depan
dibandingkan prediktor arus kas dalam memprediksi eamning” dapat
diterima.

Dalam pengujian hipotesis kedua yaitu menguji kemampuan prediktor
laba dibandingkan prediktor arus kas dalam memprediksikan arus kas
satu tahun kedepan menunjukkan bahwa kedua prediktor tersebut adaiah
signifikan pada level 5% sebagai variabel prediktor. Melalui nilai
koefisien dctcrminasi ditunjukkan bahwa prediktor arus kas memberikan
pengaruh yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor laba. Dengan

demikian hipotesis kedua vang menyatakan bahwa “prediktor carning




lebih baik dalam memprediksi arus kas di masa depan dibandingkan
prediktor arus kas dalam memprediksi arus kas” tidak dapat diterima.

3. Dalam pengujian hipotesis ketiga yaitu kemampuan prediksi inkremental
laba terhadap arus kas menunjukkan bahwa melalui koefisien regresi
diketahui bahwa prediktor arus kas lebih besar nilainya dibandingkan
dengau piediktor laba dalam mempiediksi arus kas. Dengan demikian
hipotesis ketiga yang menyatkaan “Earnings memberikan kemampuan
prediksi inkremental terhadap arus kas” Tidak dapat diterima.

4. Model regresi dengan memasukkan faktor deflator Indek Harga
Konsumen tidak memberikan perubahan hasii yang signifikan. Artinya
kesimpulan yang dihasilkan pada analisis regresi baik dengan deflator

maupun non deflator adalah sama.

5.2. Keterbatasan Penelitian

Asumsi yang melatarbelakangi penelitian ini sekaligus menjadi keterbatasan
penclitian Beragamnya prosedur akuntansi yang ditawarkan, memungkinkan
sekali adanya ketidakkonsistenan yang dilakukan manajemen perusahaan
dalam menyusun iaporan kenangan. Sehingga tidak menutup kemungkinan
adanya overestimated atau underestimated dalam data penelitian.

Selain itu ada beberapa hal lain yang penulis sadari ikut membatasi hasil uji
dalam penelitian ini, diantaranya adalah pemilihan sampel yang hanya
terbatas pada perusahaan manufaktur , sehingga hasil peneiitian tidak dapai
digeneralisir. Selanjutnya jumlah sampel yang kecil (40) memungkinkan

ketidakakuratan dalam estimasi populasi. Demikian juga halnya dengan



periode pengamatan yang pendek dalam penelitian ini (2 tahun pengamatan),

schingga tidak mampu mencover fluktuasi perubahan data penelitian.

5.3. Saran

1.

Bagi emiten sebaiknya wajib menerbitkan laporan arus kas terutama
perusahaan yang go publik di Rursa Ffek Takarta. Hal ini sangat penting
karena arus kas merupakan prediktor yang baik dalam memprediksi laba
dan mampu memprediksi arus kas di masa mendatang, bahkan tebih baik
dibandingkan dengan prediktor laba dalam memprediksi arus kas.

Bagi investor yang akan meramalkan laba perusahaan di tahun
mendatang sebaiknya mempertimbangkan nilai-nilai laba dan arus kas
tahun sebelumnya, mengingat kedua variabel tersebut sama-sama
signifikan berpengaruh terhadap laba dimasa yang akan datang.

Bagi peneliti yang akan datang sebaiknya menambah prediksi ini hingga
2 tahun atau 3 tahun kedepan. Selain itu jumlah sampel perusahaan
diperbanyak 60 sampai 100 perusahaan, hal ini bertujuan agar data yang
digunakan dalam penelitian lebih representatif, Sebaiknya perusahaan
vang dijadikan sebagai sampel dalam penelitian adalah perusahaan yang
paling aktif di Bursa Efek Jakarta, pertimbangan ini dapat dilakukan
dengan menggunakan perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam
daftar LQ 45.
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LAMPIRAN 1

Daftar Perusahaan Manufaktur Yang Dijadikan Sampel

No | Kode NamaPerusahaan
1 | ACAP PT Adhi chandra Automotive Tbk
2 | AQUA | PT Aqua golden Misisipt Tbk. ,
3 | ASGR | PT Astra Grapia Tbk.
4 | AUTO | PT Astra Otopart Tbk.
5 |[TURI PT Tunas Ridean Tbk.
6 | BRNA | PT Berlina Co Ltd Tbk.
7 |CLPI PT Colorpak Indonesia Tbk.
8 |DLTA | PT Delta Djakarta Tbk.
9 | DNKS PT Dankos Laboratories Tbk.
10 | DYNA | PT Dinaplast Tbk.
11 | FAST PT Fast Food Indonesia Tbk.
12 | GDYR | PT Good Year Indonesia Thk.
13 | GGRM | PT Gudang Garam Tbk.
14 | HEXA | PT Hexido Adiperkasa Tbk.
15 | HMSP | PT Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk
16 | MLPL | PT Multipolar Corporation Tbk.
17 | INDF PT Indofod Sukses Makmur Thk
18 | INTA PT Intrco Penta Tbk.
19 | LION PT Lion Metal Works Tbk.
20 | MERK | PT Merck Indonesia Tbk.
21 | MLBI PT Multi Bintang Indonesia Tbk.
22 [ INCI PT Inta Wijaya Chemical Industry Tbk.
23 | UNIC PT Unggul Indah Cahaya Tbk.
24 | PBRX | PT Pan Brother Tex Tbk.
25 | SHDA PT Sari Husada Tbk
26 | SMGR | PT Semen Gresik Tbk.
27 | SMSM | PT Selamat Sempurna Tbk.
28 | TCID PT Mandom Indonesia Tbk.
29 | TIRT PT Tirta Mahakam Plywecod Industry Tbk.
30 | TSPC PT Tempo Scan Pasific Tbk.
31 | BRAM | PT Bratan Mulia Tbk.
32 | ULTJ PT Ultra JAya Milk Industry Tradmg Compay Tbk.
33 | MRAT | PT Mustika Ratua Thk.




LAMPIRAN 1

(LANJUTAN)
34 | UNVR | PT unilever Indonesia Tbk.
35 | DAVO | PT Davomas Abadi Tbk.
36 | MYIR | PT Mayora Indah Tbk.
37 | BATA | PT Sepatu Bata Tbk.
38 | FASW | PT Fajar Surya Wisesa Tbk.
39 | AKRA | PT Aneka Kimia Raya Tbk.
40 | AMFG | PT Asahimas Flat Glass Co L.d Tbk.




LAMPIRAN 2
Indek Harga Konsumen

(Costumer Price Index)

Periode i Indek Ilarga Konsumicn

Jarmari 2003 (Awal Amatan) 10537

Desember 2003 (Akhir Amatan) | 109.83

Januari 2004 (Awal Amatan) 110.45

Nesember 2004 (Akhir Amatan) 116.86
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LAMPIRAN 3

Daftar Earnings dan Arus Kas

Sebelum dan Sesudah Deflator

- LABA DAN ARUS KAS DEFLATOR (dalam Juta
LABA DAN ARUS KAS (dalam Juta Rupiah) Rupiah)
No |KODE |LABAO03 |LABA04 |AKO 03 AKO 04 LABAO3 LABAO4 |AKOO3 AKO 04
1 | ACAP 14008,10 | 20440,71 | 15879,05 672,84 1343926 - 19319,50 16193.62 63593 |
2 | AQUA 6324641 | 9163995| 5827030 | 8461826 60678,09 - 86613,32 55904.04 79976,78
3| ASGR 2141417 | 3733396 | 190417,78 | 32339,53 2054458 35286,11 | 18268525 20565,64
4 AUTO | 20639800 | 223158,00| 90830,00 | 122953,00 | 198016,55 210917,35 87141,56 | 116208,79
5 | TURI 81112,00 | 152731,00 | -159235,00 | -208581,00 77818,19 | 14435341 -152768,75 | -197139,92
6 | BRNA 824480 | 16037,30 | 4746687 | 3476836 7910,00 15157,62 4553933 3286124
7 | CLPI 4543.10 6485,86 340476 | -18084.,61 435862 6130,10 326649 |  -17092,63
8 | DLTA 37,66 38,70 16,76 101,15 36,13 36,57 16,08 95,60 |
9 | DNKS | 125546,69 | 193192,06 | 16421575 | 27466041| 12044847 | 182595101 15754724 | 259594,74
10 | DYNA 5477284 | 4763524 | 8499223 | 129867.36 5254861 45022,35 8154085 | 12274388
11 | FAST 36,28 35,86 73,51 99,24 34,81 33,89 70,52 93,79
12 | GDYR 16,44 24.99 41,34 32,18 15,77 23,62 39,66 30,42 |
13 | GGRM | 1838673,00 | 1790209,00 | 2112529,00 | 834682,00 | 1764007,78 | 1692012,53 | 202674297 | 788898,06 |
14 | HEXA 4251378 | 9141831 | 119053,50 | 138045.41 4078737 86403,83 | 114218,95| 13047335
15 | HMSP | 1406844 CC | 1991852,00 | 2024678,00 | 2871554,00 | 1349714,58 | 188259501 | 194245945 | 271404364
16 | MLPL 11312,0G | 23127,00 | 131989,00 | 374412,00 1085264 2185844 | 126629,16 | 353874.77
17 | INDF 60348120 | 378056,34 | 1557249,83 | 1838794,01 | 578975,01 | 35731921 | 1494012,70 | 1737932,56
18 | INTA 4341,74 5440,19 9876,99 5896,59 416543 5141,78 9475.90 5573,15
19 | LION 1226282 | 2355293 | 11307,04 6244 68 11764,85 22261,01 10847,88 5902,15
20 | MERK 50,58 57,24 75,20 83,58 48,53 54,10 72,14 79,00

70
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LAMPIRAN 3
(lanjutan)
21 | MLBI 90222,00 86297,00 | 109629,00 | 150110,00 86558,25 81563,44 105177,16 | 141876,17
22 | INCl 8007,22 11828,07 8495,61 17072,06 7682,06 11179,28 8150,62 16135,62
23 | UNIC 7,42 17,51 31,35 -4.23 7,12 16,55 20,08 -4,00
24 | PBRX 582225 8552,90 16611,40 -715,57 5585,82 8083,76 15936,84 -676,32
25 | SHDA 220617,00 | 181878,00 | 316636,00 | 252295,00 | 211658,14 171901,64 | 30377798 | 238456,12
26 | SMGR 372,51 520,59 1107,35 850,73 357,38 492,03 1062,38 804,06
27 | SMSM 47898 40|  57371,20 58279,42 49058,72 4595333 5422428 55912,80 46367,75
28 | TCID 61852,53 82492,06 6693461 83348,00 59340,81 77967,21 64216,52 78776,20
29 | TIRT 6294,73 10066,52 6709,90 20822,65 603911 9514,36 643742 1968048
30 | TSPC 32269795 | 324469,79 | 32076551 424897,58 309593,77 «  306671,99 307739,79 401591,12
31 | BRAM 73,98 42,42 129,51 170,05 70,97 40,09 124,25 160,73
32 | ULTJ 7484,67 441426 4035,04 | 35588549 7180,73 4172,13 3871,19 | 326364,47
33 | MRAT 10878,97 13150,79 15213,58 2194597 10437,19 12429,44 14595,78 20742,20
34 | UNVR 1296,71 1468,45 1,26 1,42 1244,05 1387,90 1,21 1,34
35 | DAVO 92015,81 98957,93 132804,20 | 24245439 88279,22 : 93529,90 1274.1,26 229155,30
36 | MYIR 84616,73 85108,50 | 128373,69 | 10373242 81180,60 80440,14 | 123160,67 98042 .49
37 | BATA 35,93 35,06 50,59 52,66 3447 33,14 4854 49,77
38 | FASW 54525,07 468,56 | 160808,70 | 11952444 52310,91 442 85 154278 54 | 112968,29
39 | AKRA 53,8¢ 76,12 77,66 323,67 51,68 71,94 74,51 30591
40 | AMFG 163,30 206,79 168,82 306,96 156,67 195,45 101,96 290,13 |
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LAMPIRAN 4
HASIL OLAH DATA
STATISTIK DESKRIPTIF
Descriptive Statistics
— Minimum | Maximum Mean _ | Std. Deviation
Laba Tahun 2003 40 7.42 | 1838673 | 137844.8 |366019.45441
Laba Tahun 2004 40 17.51 | 1991852 | 151497.2 |414584.93721
Arus Kas Tahun 2003 40 | -159235 | 2112529 | 195274.9 |503508.68274
Arus Kas Tahun 2004 40 | -208581 | 2871554 | 209098.6 [540240.81102
Laba Def Tahun 2003 40 7.12 | 1764008 | 1322472 [351156.05862
Laba Def Tahun 2004 40 18.55 | 1882595 | 143187.3 |391844.14100
Arus Kas Def Tahun 2003 40 | -152769 | 2026743 | 187345.1 (483062.09507
Arus Kas Def Tahun 2004 40 | -197140 | 2714044 | 197629.2 |510607.54393
Valid N {listwise) 40
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN EARNINGS TAHUN 2003 DALAM
MEMPREDIKS! EARNINGS TAHUN 2004

Regression

e,

Variables Entered/Removed’

Model

' Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Laba
Tahug
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004

Model Summan/®
Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 9732 .948 946 | 96233.38661 1.942

a. Predictors: (Constant), Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004

ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square Sig.
1 Regression | 6.35E+12 1 6.351E+12 685.836 .000?
Residuat 3.52E+11 38 | §260864699
Total 6.70E+12 39
a. Predictors: (Constant), Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Emvor Beta t Sia. ‘
1 {Constant) -483.963 ]116284.982 -.030 976
iaba Tahun 2003 1.103 042 973 26.1856 GO0

a. Dependent Variable: Laba Tahun 2004

Charts
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Reyression Standardized Residual

Scatterplot
Dependent Variable: Laba Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN EARNINGS DEFLATOR TAHUN 2003
DALAM MEMPREDIKSI EARNINGS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression
Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Arus Kas
Tahug . | Enter
2003

a. All requested varnables entered.
b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004

Model Summany®
Adjusted Std. Emor of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 9192 .845 .841 165273.580 1.916

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003

b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004 L

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 5.67E+12 1 5.665E+12 207.406 .000°
Residual 1.04E+12 38 2.732E+10
Total 6.70E+12 39

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Tahun 2004

75

Coefficients
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3681.394 |28075.445 131 896
Arus Kas Tahun 2003 757 053 919 14.402 .000

4. Dependent Variable: Laba Tahun 2004




Charts
Scatterplot
Dependent Variable: Laba Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN ARUS KAS TAHUN 2003 DALAM
MEMPREDIKSI EARNINGS TAHUN 2004

Regression

Variables Entered/Removed®

Mode!

Variables
Entered

Variables
Removed

Methnd

Laba
Tahug
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

Model Summany
Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 1592 .576 565 | 356416.782 1.662

a. Predictors: (Constant), Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

ANOVA
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 6.56E+12 1 6.555E+12 51.603 {0007
Residual 4 83E+12 38 1.270E+11
Total 1.14E+13 39
a. Predictors: (Constant), Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 54697.657 160314.212 .907 370
Laba Tahun 2003 1.120 .156 759 7.184 .000

a. Dependent Varniable: Arus Kas Tahun 2004



Charts
Scatterplot

Regressicn Standardized Residual

3

Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

a
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HASIL REGRES!I KEMAMPUAN ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2003
DALAM MEMPREDIKSI EARNINGS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression
Variables Entered/Removed®

\/ariables Variables
Model Entered Removed Method
1 Arus Kas
Tahug . | Enter
2003

a. Ali requested variabies entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

‘‘‘‘‘‘ Model Summary®
Adjusted Std. Crror of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 8762 .768 761 | 263846.088 1.771

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square r Sig.
1 Regression | 8.74E+12 1 8.737E+12 125.508 .000°
Residual 2.65E+12 38 6.961E+10
Total 1.14E+13 39

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

79

Coefficients
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model 8 Std. Ermror Beta t .
1 (Constant) D5532.384 44820.209 570 572
Arus Kas Tahun 2003 940 .084 .876 11.203 .000

a. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004




Charts

Scatterplot
Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN EARNINGS TAHUN 2003 DALAM
MEMPREDIKSI ARUS KAS TAHUN 2004

Regression
Variables Entered/Removed®

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Laba Def
Tai g
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004

81

Model Summary”
Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Model R R Sguare | R Square | the Estimate atson
1 9732 .948 946 | 90954.79682 1.942
a. Predictors: (Constant), Laba Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 5.676+12 1 5874E+12 | ©65.838 .0co?
Residual 3.14E+11 38 | 8272775064
Total 5.99E+12 39
a. Predictors: (Constant), Laba Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Emror Beta t Sig.
1 (Constant) -457.416 |15391.719 -.036 878
Laba Def Tahun 2003 1.086 .041 973 26.188 000

a. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004




Charts
Scatterplot
Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN EARNINGS DEFLATOR TAHUN 2003
DALAM MEMPREDIKSI ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression

Variables Entered/Removed

Variables
Model Entered
1 Arus Kas
Def Taahun . | Enter
2003

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004

Variables
Removed Method

83

Model Summary®
Adjusted | Std. Error of { Durbin-W
Modet R R€Square { R Square | the Estimate atson
1 9197 .845 .841 156208.000 1.916
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 5.06E+12 i 5.081E+12 | 207.4G0 .60G?
Residual 9.27E+11 38 2.440E+10
Total 5.99E+12 39
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Def Tahun 2003
b. Dependent Variable' Laba Def Tahun 2004
Coefficients
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 3479.462 [26535.452 L1371 896
Arus Kas Def Tahun 2003 .746 .052 919 14.402 .000

2. Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004




Charts
Scatterplot
Dependent Variable: Laba Def Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN ARUS KAS TAHUN 2003 DALAM
MEMPREDIKSI ARUS KAS TAHUN 2004

Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Madel Entered Removed Method
1 Laba Def
Tahug Enter
2003

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

85

Model Summany”
Adjusted | Std. Emorof | Durbin-W
Mode! R R Square | RSquare | the Estimate atson
1 7592 576 565 | 336866.623 1.662
8. Predictors: (Constant), Laba Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 5.86E+12 1 5 856E+12 51.603 .0o%?
Residual 4.31E+12 38 1.135E+11
Total 1.02E+13 39
a. Predictors: (Constant), Laba Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
Coefficients’
Unstandardized Standardized
Coeificients Coefficients
Model B Std. Efror Beta t Sig.
1 (Constant) [51697.383 [57005.859 907 370
Laba Def Tahun 2003 1.103 154 759 7.184 .000

a. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004




Charts
Scatterplot
Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2003

DALAM MEMPREDIKSI ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression

Variables Entered/Removed®

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Arus Kas
Def '|;ahun
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

87

Model Summary®
Adjusted Std. Emor of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 8762 .768 .761 249373.613 1.771
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 7.80E+12 1 7.805E+12 125.508 .0002
Residual 2.36E+12 38 6.219E+10
Total 1.02E+13 39
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Anus Kas Def Tahun 2004
Coefficients’
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B8 Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) D4131.882 142361.733 570 572
Arus Kas Def Tahun 2003 926 .083 .876 11.203 000

a. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004



Charts

Scatterplot
Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN PREDIKSI INKREMENTAL EARNINGS
TAHUN 2003 TERHADAP ARUS KAS TAHUN 2004

Regression
Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Methed
1 Arus Kas
Tahun
ZL:gZ‘ . | Enter
Tahu;:
2003

2. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

Model Summary”
Adjusted Std. Error of | Durbin-W
Mode! R R Square | R Square ; the Estimate atson
1 9152 837 .828 | 224216.931 1.966

2. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003, Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square + Sig.
1 Regression | 9.52E+12 2 4. 761E+12 94.707 .000?
Residual 1.86E+12 37 5.027E+10
Total 1.14E+13 39

a. Predictors: (Constant), Arus Kas Tahun 2003, Laba Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004

89

Coefficients?
Standar
dized
" Unstandardized Coeffici Collinearity
Coefficients | ents _Statistics
. Std. ' Toleran
Model - B Error Beta t Sig. ce VIF
1 {Constant) | 28504 38096 .748 459
Laba Tahun 2003 -1.308 331 -.886 -3.952 .000 .288 3.474
Arus Kas Tahun 2003 §  1.648 .241 i.722 7.682 .000 .288 3.474

a. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004




Residuals Statistics®
Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
Predicted Value -371838 | 2117063 | 209098.6 |494130.56581 40
Residual -693161 | 941317.7 .0000 |218392.11942 40
Std. Predicted Value -1.176 3.861 .000 1.000 40
Std. Residual -3.091 4,198 .000 974 40

a. Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004
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Charts

Regression Standardized Residual
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual
Dependent Variable: Arus Kas Tahun 2004
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HASIL REGRES|I KEMAMPUAN PREDIKS! INKREMENTAL EARNINGS

92

DEFLATOR TAHUN 2003 TERHADAP ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression

Variables Entered/Removed

Model

~ Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Atus Kas
Def Tahun
2003,
Laba Def
TahuQ
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

Model Summany
Adjusted | Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 9152 .837 .828 | 211918.193 1.966

a. Predicters: {Constant), Aruc Kas Def Tahur 2003, Laba Def Tahun
2003

b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 8 51E+12 2 4.253E+12 94.707 0002
Residual 1.66E+12 37 4 491E+10
Total 1.02E+13 39
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Daf Tahun 2003, Laba Def Tahun 2003
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
Coefficients®
Standar
dized
Unstandardized Coeffici Collinearity
Coefficients ents Statistics
Std. Toieran
Model - B Error Beta t Sig. ce VIF
1 {Constant) . 26941 36006 .748 459
Laba Def Tahun 2003 -1.288 .326 -.886 -3.952 .000 .288 3.474
Arus Kas Def Tahun 2003 1.821 .237 1.722 7.682 .000 .288 3.474

a. Dependent Vanabie: Arus Kas Def Tahun 2004
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HASIL REGRESI KEMAMPUAN PREDIKSI INKREMENTAL EARNINGS
DEFLATOR TAHUN 2003 TERHADAP ARUS KAS DEFLATOR TAHUN 2004

Regression

Variables Entered/Removed

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

Arus Kas
Def Tahun
2003,
Laba Def
Tahug
2003

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

Model Summany

Adjusted | Std. Error of | Durbin-W
Model R R Square | R Square | the Estimate atson
1 9152 .837 .828 | 211918.193 1.966

3. Predictors: {Constant), Arus Kas Def Tahun 2003, L aba Def Tahun
2003

b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004

92

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression | 8.51E+12 2 4.253E+12 94.707 0002
Residual 1.66E+12 37 4.491E+10
Total 1.02E+13 39
a. Predictors: (Constant), Arus Kas Def Tahun 2003, Laba Def Tahun 2002
b. Dependent Variable: Arus Kas Def Tahun 2004
Coefficients”
Standar
dized
Unstandardized Coeffici Collinearity
Coefficients ents Statistics
Std. Toieran
Model B Error Beta t Sig. ce VIF
1 {Constant) 26941 36006 748 .459
Laba Def Tahun 2003 -1.288 .326 -.886 -3.952 .000 .288 3.474
Arus Kas Def Tahun 2003 1.821 237 1.722 7.682 .000 .288 | 3.474

8. Dependent Variabie: Arus Kas Def Tahun 2004
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MOTTO

“ Fatnama al v’ sriyusro”
Sungguhi Bersama Kesukaran pasti ada Remudahan

(Q.S5. Asy Syarah : 5j

“ Nothing mmposible in this world and fatled is a part of

sucsessfull
(My Self)
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