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MOTTO

“ Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan, maka apabila
kamu telah selesai (dari suatu urusan), kerjakaniah dengan sungguh-
sungguh (urusan) yang lain. “(QS. Alam Nasyirah: 6 - 7).

* Sesungguhnya Allah mencintai diantara kamu yang apabila melakukan
suatu pekerjaan ia menekuninya.” (HR. Al-Baihagqi).

“ Hai orang-orang yang beriman, jadikanlah sabar dan sholat sebagai
penolongmu, sesungguhnya Allah beserta orang-orang yang sabar.” (QS.
Al-Bagarah: 153).

“ Dan apa saja musibah yang menimpa kamu, maka adalah disebabkan
oleh perbuatan tanganmu sendiri, dan Allah memaafkan sebagian besar

(dari kesalahan-kesalahanmu).” (QS. Asy-Syuura: 30).
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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan keakuratan model komponen
arus kas metode langsung dan komponen arus kas metode tidak langsung dalam
memprediksi arus kas dan deviden masa depan. Adapun variabel yang digunakan
oleh peneliti yaitu variabel terikat (dependent variable) dan variabel bebas
(independet variable). Variabel terikat (dependent variable) terdiri dari arus kas
operasi masa depan (t+1) dan deviden masa depan (t+1), sedangkan untuk
variabel bebas (independent variable) terdiri dari arus kas masuk operasi, arus kas
keluar operasi, laba bersih dan akrual.

Dalam penelitian ini menggunakan purposive  sampling untuk
pengambilan sampel pada perusahaan manufaktur di Bursa Ffek Jakarta selama
periode 2004-2006, dan diperoleh 37 perusahaan sebagai prediksi arus kas dan 22
perusahaan sebagai prediksi deviden. Hasil analisis menunjukan model
komponen arus kas metode langsung lebih akurat dibandingkan model dengan
komponen arus kas metode tidak langsung dalam memprediksi arus kas masa
depan. Hal ini dapat ditunjukkan bahwa kedua prediktor tersebut adalah
signifikan pada level 5% sebagai variabel prediktor. Dan melalui nilai koefisien
determinasi ditunjukkan bahwa prediktor dengan metode langsung memberikan
pengaruh yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor metode tidak
langsung. Begitu juga dengan standar error pada model dengan metode langsung
lebih kecil dibandingkan dengan model tidak langsung. Hasil ini juga didukung
dengan perbandingan MSE yang nilainya cukup signifikan pada level 5%.
Sedangkan model komponen arus kas metode langsung tidak lebih akurat
dibandingkan model dengan komponen arus kas metode tidak langsung dalam
memprediksi deviden masa depan. Hal ini ditunjukkan bahwa kedua prediktor
tersebut adalah signifikan pada level 5% sebagai variabel prediktor. Dan melalui
nilai koefisien determinasi ditunjukkan bahwa prediktor dengan metode langsung
memberikan pengaruh yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor metode
tidak langsung. Begitu juga dengan standar error pada model dengan metode
langsung lebih kecil dibandingkan dengan model tidak langsung. Namun
demikian perbandingan secara statistik nilai Mean Square Error antara metode
langsung dan tidak langsung tidak terbukti secara signifikan

Hasil penelitiaan ini diharapkan dapat menjelaskan temuan yang berguna
bagi pengguna laporan keuangan sebagai bahan pertimbangan dan masukan
mengenai kemampuan informasi arus kas metode langsung dan tidak langsung
dalam membuat keputusan ekonomi. Bagi para akademisi temuaan ini diharapkan
dapat memberikan masukan dalam mengembangkan teori atau penelitian lain
khususnya manfaat metode pelaporan arus kas.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Laporan keuangan perusahaan pada hakekatnya merupakan suatu
informasi ekonomi yang berisi tentang posisi keuangan kinerja dan arus kas
perusahaan. Informasi — informasi seperti itu tentunya sangat bermanfaat bagi
sebagian besar kalangan pengguna laporan keuangan dalam rangka membuat
keputusan — keputusan tetapi dapat digunakan pula untuk berbagai tujuan
pengambilan keputusan. Tujuan laporan keuangan itu sendiri telah dinyatakan
oleh FASB ( 1978 ) dalam Statement of Financial Accounting Concept No.1 (

SFAC No.1 ), adalah

creditors, and others assess the amounts, timing, and uncertainty of prospective
net cash inflows to the related entriprise (para. 37 ).

Dari definisi diatas dapat dijelaskan bahwa tujuan laporan keuangan untuk
menyediakan informasi yang berguna bagi investor , kreditor dan pengguna
lainnya dalam menilai jumlah, waktu, dan ketidakpastian prospek penerimaan
kas dan dapat digunakan untuk pembuatan keputusan ekonomi secara nasional .

Dalam proses pengambilan keputusan ekonomi, pemakai laporan
keuangan perlu mengevaluasi kemampuan perusahaan untuk menghasilkan kas
dan setara kas serta kepastian perolehannya melalui laporan arus kas. Oleh sebab

itu, Ikatan Akuntansi Indonesia mengeluarkan PSAK No.2 pada tanggal 7




September 1994 yang isinya mengubah penyajian laporan perubahan posisi
keuangan semula berupa laporan arus dana menjadi laporan arus kas dengan
tujuan untuk memberikan informasi historis mengenai perubahan kas yang
mengklasifikasikannya dalam aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan selama
suatu periode akuntansi ( IAL 2000 ). Pernyataan tersebut mulai efektif berlaku
di Indonesia pada tanggal 1 Januari 1995. Pernyataan ini di adopsi dari Statement
of Financial Accounting Standard (SFAS) No.95 oleh Financial Accounting
Standard Board (FASB) di Amerika Serikat.

Secara umum kegunaan informasi keuangan akuntansi adalah sebagai
dasar pertimbangan prediksi bagi pemakainya antara lain berfungsi untuk : (1)
memprediksi tanda-tanda bahaya dalam bidang keuangan, (2) mengetahui resiko,
ukuran dan penjadwalan keputusan kredit. Pihak — pihak yang berkepentingan
terhadap laporan keuangan seperti yang telah dinyatakan oleh Standar Akuntansi
Keuangan (SAK) 2000 yaitu investor sekarang, investor potensial, karyawan,
pemberi pinjaman (kreditor), pemasok (supplier), dan kreditor usaha lainnya,
pelanggan, pemerintah beserta lembaga — lembaganya serta masyarakat. Dimana
komponen laporan keuangan itu meliputi : Neraca, laporan laba-rugi, laporan
perubahan ekuitas, laporan arus kas dan Catatan atas laporan keuangan.

Salah satu laporan keuangan yang digunakan untuk menilai kinerja
perusahaan adalah laporan arus kas. Informasi tentang laporan arus kas suatu
perusahaan berguna bagi pemakai laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas serta menilai

kebutuhan perusahaan dalam menggunakan arus kas tersebut. Informasi arus kas



juga memungkinkan para pemakai laporan keuangan mengembangkan model
untuk menilai dan membandingkan nilai sekarang dari arus kas masa depan dari
berbagai perusahaan. Beberapa penelitian telah menunjukkan kemampuan arus
kas dalam memprediksi arus kas operasi di masa depan, Supriyadi (1999) dan
Fitriastuti (2004).

Dalam memperkirakan atau memprediksi berapa jumlah deviden yang
akan diterima oleh investor, investor dapat mempergunakan informasi laporan
keuangan, salah satu bagian informasi yang dapat digunakan adalah laporan arus
kas. Arus kas menjadi lebih penting, karena dapat mempengaruhi pembayaran
deviden (ofer dan Thakor, 1987). Seperti juga yang dinyatakan oleh Statement of
Financial Accounting Concept (SFAC) No.l menyatakan bahwa laporan
keuangan harus dapat menyediakan informasi untuk membantu investor
sekarang, investor potensial, kreditor dan pengguna lain dalam menilai jumlah,
waktu, ketidakpastian, prospek penerimaan kas atas deviden atau bunga dan
pendapatan dari penjualan, pelunasan dari sekuritas atau utang (FASB, [1978]).
Sedangkan PSAK No.2 (IAl, [2002]) menjelaskan bahwa jumlah arus kas yang
berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator yang menentukan apakah dari
operasinya perusahaan menghasilkan arus kas yang cukup untuk melunasi
pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar deviden dan
melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber pendanaan dari luar.
Dengan demikian laporan arus kas berhubungan dan bermanfaat dalam

memprediksi pembayaran deviden masa depan.



Investor mempunyai tujuan utama dalam menanamkan dananya kedalam
perusahaan yaitu untuk mencari pendapatan atau tingkat pengembalian investasi
(return) baik berupa pendapatan deviden (dividend yield ) maupun pendapatan
dari selisih harga jual saham terhadap harga belinya (capital gain). Lintner (1962)
dan Battacharya (1979) menjelaskan bahwa investor menyukai dividen yang
tinggi karena dividen yang diterima seperti burung ditangan yang resikonya lebih
kecil dibandingkan capital gain yang belum pasti terjadi. Investor lebih menyukai
adanya pembagian deviden yang tinggi, sehingga mengakibatkan rendahnya laba
ditahan, hal ini disebabkan karena mereka menganggap jumlah tertentu yang
diterima sebagai dividen saat ini lebih berharga dibandingkan capital gain yang
akan diperoleh dimasa mendatang ( Blume, 1980).

Pembayaran dividen dalam bentuk tunai (deviden cash) lebih banyak
diinginkan investor dari pada dalam bentuk lain. Hal ini dikarenakan pembayaran
deviden tunai membantu mengurangi ketidakpastian investor dalam aktivitas
investasinya kedalam perusahaan. Bentuk deviden ada bermacam-macam seperti
: deviden Property yaitu deviden yang dibagikan dalam bentuk barang, misal;
investasi); deviden Skrip yaitu deviden yang dibayarkan dalam bentuk wesel,
missal; bunga wesel); deviden Likuiditas yaitu deviden yang tidak didasarkan
pada laba ditahan); Deviden Saham yaitu deviden yang dibagikan dalam bentuk
saham, misal; stock dividen),.

Penelitian Suadi (1998) juga telah menunjukkan bahwa laporan arus kas
dapat digunakan sebagai alat prediksi jumlah pembayaran deviden yang terjadi

dalam satu tahun setelah terbitnya laporan arus kas tersebut. Dengan demikian




laporan arus kas berhubungan dan bermanfaat dalam memprediksi pembayaran
deviden masa depan.

Perusahaan harus melaporkan arus kas dari aktivitas operasi dengan
menggunakan salah satu dari metode berikut yaitu : (1) metode langsung, dengan
metode ini kelompok utama dari penerimaan kas bruto dan pengeluran kas bruto
diungkapkan. (2). Metode tidak langsung, dimana laba atau rugi bersihnya
disesuaikan dengan mengoreksi pengaruh dari transaksi bukan kas, penangguhan
(deferral) atau akrual dari penerimaan atau pembayaran kas untuk operasi masa
lalu dan masa depan dan unsur penghasilan atau beban yang berkaitan dengan
arus kas investasi perusahaan. Mengenai arus kas dari kegiatan operasi, maka IAI
menyarankan untuk menggunakan metode langsung. Kemudian juga Financial
Accounting Standard Board (FASB) berkeyakinan bahwa metode langsung
menyajikan informasi lebih berguna dan mendorong perusahaan untuk
menerapkan metode langsung. Metode ini dianggap dapat menghasilkan
informasi yang lebih berguna dalam mengestimasi arus kas masa depan yang
tidak dapat dihasilkan dengan metode tidak langsung. Pernyataan ini di dukung
oleh Peraturan Pasar Modal yang dikeluarkan Bapepam pada tanggal 13 Maret
2000. Peraturan ini mewajibkan perusahaan publik atau emiten untuk
menerapkan metode langsung dalam penyusunan laporan arus kas
(www.bapepam.go.id, [2005]).

Peneliti tentang penggunaan informasi laporan keuangan untuk
memprediksi informasi keuangan masa depan telah banyak dilakukan baik di luar

negeri maupun di dalam negeri. Kessler dan Asthon ( 1981 ) menyatakan bahwa



pembuat keputusan menggunakan angka akuntansi untuk memprediksi nilai
dimasa depan. Bowen et al. ( 1986 ) mengemukakan bahwa data arus kas
mempunyai manfaat potensial dalam berbagai keputusan, misalnya (1) prediksi
kegagalan, (2) penaksiran resiko, (3) prediksi pemberian pinjaman, (4) penelitian
perusahaan, (5) memberikan informasi tambahan pada pasar modal. Peneliti yang
berpendapat bahwa informasi arus kas mempunyai kemampuan prediksi yang
lebih baik untuk memprediksi arus kas masa depan adalah Bowen et al. (1986 ),
Finger ( 1994 ), Supriyadi ( 1999 ) dan Barth et al. ( 2001 ). Kemudian Finger
(1994) mengemukakan bahwa arus kas adalah prediktor yang lebih baik atas
prediksi arus kas dalam periode jangka pendek (1-2) tahun dibandingkan
prediktor laba atas arus kas. Demikian pula dengan penelitian Parawiyati (1998)
mempunyai hasil yang sama.

Beberapa penelitian dilakukan untuk menguji kemampuan prediksi
metode langsung dan tidak langsung untuk memprediksi arus kas masa depan.
Krishnan dan Largy (2000) juga menguji kemampuan prediksi arus kas, yang
membandingkan antara laporan arus kas metode langsung dan tidak langsung
untuk 405 perusahaan yang diobservasi dan menggunakan uji mean absolute
percentage error ( MAPE) dalam menilai kinerja laporan arus kas operasi masa
depan. Hasil pengujiannya menunjukkan bahwa laporan arus kas metode
langsung lebih besar kemampuannya dalam memprediksi arus kas masa depan
dibandingkan dengan arus kas metode tidak langsung, dengan ditandai nilai
MAPE metode langsung lebih rendah dari pada MAPE metode tidak langsung.

Disamping itu Haryadi (2002) juga melakukan pengujian terhadap kemampuan




prediksi laporan arus kas operasi yang membandingkan penggunaan metode
langsung dan tidak langsung dalam memprediksi arus kas dan deviden masa
depan, dengan sample sebanyak 47 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ.
Hasilnya laporan arus kas operasi yang menggunakan metode langsung memiliki
kemampuan prediksi lebih besar dalam memprediksi arus kas dan deviden masa
depan dibandingkan laporan kas operasi yang menggunakan metode tidak
langsung, namun berdasarkan hasil pengujian, kemampuan prediksi kedua
metode tidak berbeda.

Penelitian juga dilakukan oleh Suadi (1998) yang menguji manfaat
laporan arus kas dalam hubungannya dengan jumlah pembayaran deviden yang
terjadi dalam satu tahun setelah terbitnya laporan tersebut. Hasilnya
menunjukkan bahwa laporan arus kas memiliki hubungan dengan jumlah
pembayaran deviden yang terjadi dalam satu tahun setelah terbitnya laporan arus
kas. Penelitian mengenai arus kas semakin berkembang sampai pengujian
komponen arus kas dengan menggunkan metode langsung dan tidak langsung
seperti pengujian yang dilakukan oleh Wijaya (2005) yang melakukan penelitian
tentang analisis tambahan nilai informasi aliran kas operasi dengan metode
langsung dan tidak langsung dan hasilnya menyimpulkan bahwa penyajian
informasi komponen aliran kas operasi metode langsung memiliki nilai tambah
terhadap penyajian informasi aliran kas operasi metode tidak langsung.

Thiono (2006) juga melakukan penelitian mengenai perbandingan
keakuratan model arus kas metode langsung dan tidak langsung dalam

memprediksi arus kas dan deviden masa depan yang dibentuk melalui regresi



data panel dengan pertimbangan model regresi yang efisien yang telah
dikembangkan dengan mempermasalahkan jenis ukuran kesalahan prediksi
model APE (4bsolute Percentage Error). Hasil pengujiannya menunjukan bahwa
model dengan komponen arus kas metode langsung memiliki kemampuan
prediksi yang lebih baik dari pada model dengan komponen tidak langsung untuk
memprediksi arus kas masa depan, sedangkan prediksi model keakuratan prediksi
model dengan komponen arus kas metode langsung tidak berbeda dari model
dengan komponen arus kas tidak langsung untuk memprediksi deviden masa
depan.

Penelitian ini bertujuan untuk menguji kembali keakuratan model arus kas
metode langsung dan metode tidak langsung dalam memprediksi arus kas dimasa
depan, serta deviden masa depan. Penelitian ini merupakan pengembangan dari
peneltian sebelumnya yang dilakukan oleh Hendri Thiono.SE.,MSi, akan tetapi
penelitian ini memiliki perbedaan dengan penelitian sebelumnya karena
penelitian ini menggunakan metode Mean Square Error (MSE) sebagai teknik
pengukuran dalam menguji nilai kesalahan prediksi model. MSE merupakan
metode alternatif dalam mengevaluasi suatu teknik peramalan. Setiap kesalahan
atau residual dikuadratkan, kemudian dijumlah dan dibagi dengan jumlah
observasi atau dengan mengkuadratkan setiap kesalahan dan menghitung rata-rata
dari nilai kuadarat tersebut. Pendekatan dengan menggunakan metode ini penting
karena suatu teknik yang menghasilkan kesalahan yang moderat lebih disukai
oleh suatu peramalan yang biasanya menghasilkan kesalahan yang lebih kecil

tetapi kadang-kadang menghasilkan kesalahan yang sangat besar. Salah satu



perbedaan antara Mean Absolute Deviation (MAD), Mean Absolute Percentage
Error (MAPE), Absolute Percentage Error (APE) dengan MSE adalah bahwa
MSE lebih menekankan kesalahan-kesalahan yang besar dalam peramalan dari
pada kesalahan-kesalahan kecil. Besar MSE berarti semakin besar selisih antara
data historis yang ada ( yang sesungguhnya) dengan nilai proyeksinya.
Sebaliknya semakin kecil MSE berarti semakin akurat peramalannya.

Dengan latar belakang masalah diatas, maka penelitian ini berjudul
“Perbandingan Keakuratan Model Arus Kas Metode Langsung dan Tidak
Langsung  dalam Memprediksi Arus Kas dan Deviden Masa Depan” yang

merupakan replikasi dari Handri Thiono, Se., MSi, (2006).

1.2 Rumusan Masalah Penelitian
Berdasarkan latar belakang diatas maka rumusan masalah dalam
penelitian ini sebagai berikut :

(1) apakah model dengan komponen arus kas metode langsung memiliki
kemampuan prediksi lebih baik dari pada model dengan komponen arus kas
metode tidak langsung untuk memprediksi arus kas masa depan?

(2) apakah model dengan komponen arus kas metode langsung memiliki
kemampuan prediksi yang lebih baik dari pada model dengan komponen arus

kas metode tidak langsung untuk memprediksi dividen masa depan?
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1.3 Batasan Masalah
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Objek penelitian hanya meliputi perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta ( BEJ ). Dipilihnya perusahaan manufaktur sebagai
sample karena jumlah perusahaan lebih besar dari pada jenis perusahaan lain,
misalnya perusahaan jasa dan perdagangan.

2. Periode pengamatan dari tahun 2004 — 2006 yang dipandang cukup untuk
analisis yang membutuhkan pengamatan yang bersifat time series dan
mewakili kondisi BEJ yang relatif stabil dan normal.

3. Penelitian ini mencakup variabel terikat (dependent variable) dan variabel
bebas (independent variable), yang mana variabel terikat terdiri dari arus kas
masa depan dan deviden masa depan, sedangkan variabel bebas terdiri dari
arus kas masuk, arus kas keluar, laba bersih, dan akrual.

4. Penelitian ini hanya menguji komponen laporan arus kas dengan metode
langsung dan metode tidak langsung dalam memprediksi arus kas dan dividen
masa depan seperti yang diungkapkan oleh Handri Thiono, SE., MSi (2006)
serta membandingkan mana yang lebih akurat model arus kas yang
menggunakan metode langsung atau metode tidak langsung dalam
memprediksi arus kas dan deviden masa depan pada perusahaan manufaktur

yang terdaftar di BEJ periode 2004 - 2006.
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1.4 Tujuan Penelitian
Penelitian ini mengacu pada model yang dikembangkan oleh Handri

Thiono, Se., MSi, penelitian ini dilakukan pada perusahaan manufaktur yang

terdaftar di BEJ pada tahun 2004 — 2006, tetapi penelitian ini menggunakan

metode uji Mean Square Error sebagai teknik pengukuran dalam menguji nilai
kesalahan prediksi model, yang memiliki tujuan sebagai berikut :

1. Melakukan pengujian empiris mengenai kemampuan laporan keuangan
khususnya informasi arus kas metode langsung dan tidak langsung untuk
memprediksi arus kas dan deviden masa depan.

2. Menguji pernyataan FASB dalam SFAS No.95 dan IAI dalam PSAK No.2
bahwa metode langsung dapat menghasilkan informasi yang berguna dalam
mengestimasi arus kas masa depan yang tidak dapat dihasilkan dengan

metode tidak langsung.

1.5 Manfaat Penelitian
Penelitian ini dapat memberikan manfaat sebagai berikut :

1. Penelitian ini dapat menjadi salah satu pertimbangan dan masukan bagi
pengguna laporan keuangan mengenai kemampuan informasi arus kas metode
langsung dan tidak langsung untuk membuat keputusan ekonomi.

2. Hasil penelitian ini juga dapat digunakan bagi peneliti lain untuk
mengembangkan teori atau penelitian lain khususnya manfaat metode

pelaporan arus kas.
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1.6 Sistematika Pembahasan

BABI

BABII

BAB I

BABIV

BABYV

PENDAHULUAN
Pada bab ini berisi latar belakang masalah, perumusan masalah,
batasan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan

sistematika pembahasan.

TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini membahas tentang teori-teori yang mendukung penelitian
ini. Hal-hal yang dibahas adalah gambaran umum pasar modal,
ruang lingkup laporan keuangan, ruang lingkup arus kas dan
deviden, metode penyajian laporan arus kas, penelitian-penelitian
sebelumnya dan kerangka pengembangan hipotesis.

METODE PENELITIAN

Pada bab ini diuraikan populasi dan sample penilitian, jenis dan
sumber data, variable penelitian, dan model analisis, pengujian
statistik.

DATA DAN PEMBAHASAN

Pada bab ini disajikan data-data yang berhubungan dengan
penelitian ini dan pembahasan hasil data-data tersebut.
KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini berisi kesimpulan penelitian yang dibuat berdasarkan hasil
pembahasan serta memberikan saran-saran perbaikan untuk

penelitian selanjutnya.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Gambaran Umum Pasar Modal

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana
dengan pihak yang membutuhkén dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas
(Eduardus Tandelilin:2001). Dengan demikian pasar modal juga bisa diartikan
sebagai pasar untuk memperjualbelikan sekuritas yang umumnya memiliki umur
lebih dari satu tahun, seperti saham dan obligasi. Sedangkan tempat dimana
terjadinya jual beli sekuritas disebut dengan bursa efek. Oleh karena itu bursa
efek merupakan arti dari pasar modal secara fisik. Untuk kasus di Indonesia
terdapat dua bursa efek yaitu Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya

(BES).

Pasar modal dapat juga berfungsi sebagai lembaga perantara
(intermediaries). Fungsi ini menunjukan peran penting pasar modal dalam
menunjang perekonomian karena pasar modal dapat menghubungkan pihak yang
membutuhkan dana dengan pihak yang mempunyai kelebihan dana. Disamping
itu pasar modal dapat mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, maka
dengan adanya pasar modal maka pihak yang kelebihan dana (investor) dapat
memilih alternatif investasi yang memberikan return yang paling optimal.
Asumsinya, investasi yang memberikan return yang relatif besar adalah sektor-

sektor yang paling produktif yang ada di pasar. Dengan demikian, dana yang

13
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berasal dari investor dapat digunakan secara produktif oleh perusahaan-

perusahaan tersebut,

Dana yang didapatkan perusahaan melalui penjualan sekuritas (saham)
merupakan hasil perdagangan saham-saham perusahaan yang dilakukan dj pasar
perdana. Di pasar perdana inilah perusahaan untuk pertama kalinya menjual
sekuritasnya, dan proses tersebut disebut dengan istilah Initial Public Offering
(IPO) atau penawaran umum. Setelah sekuritas tersebut dijual perusahaan dipasar
perdana, barulah kemudian sekuritas diperjualbelikan oleh investor-investor di
pasar sekunder atau dikenal juga dengan sebutan pasar reguler. Transaksi yang
dilakukan investor di pasar sekunder tidak akan memberikan tambahan dana lagi
bagi perusahaan yang menerbitkan sekuritas (emiten), karena transaksi terjadi
antar investor, bukan dengan perusahaan. Dengan kata lain, perusahaan emiten
tidak akan memperoleh tambahan dana dari transaksi yang terjadi di pasar

sekunder.

2.2 Laporan Keuangan

Laporan  keuangan merupakan salah satu sumber informasi untuk
membuat keputusan ekonomi, Informasi ini tidak digunakan secara langsung
dalam kaitannya dengan kepentingan pemakai. Pemakai laporan keuangan
hendaknya melakukan analisis terlebih dahulu sebelum menggunakannya sebagai

bahan pengambilan keputusan ekonomi. Analisis laporan keuangan yang
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dilakukan sesudah laporan keuangan tersebut diterbitkan oleh perusahaan

merupakan bagian yang paling penting dari pemanfaatn laporan keuangan.

Menurut Standar Akuntansi Keuangan ( 2002:2) yang disusun oleh Ikatan

Akuntan Indonesia, laporan keuangan dijelaskan sebagai berikut:

Laporan keuangan merupakan bagian dari proses pelaporan keuangan.
Laporan keuangan yang lengkap biasanya meliputi neraca, laporan laba
rugi, laporan perubahan posisi keuangan (vang dapat disajikan dalam
berbagai cara seperti, misalnya, sebagai laporan arus kas, atau laporan
arus dana), catatan dan laporan laba serta materi penjelasan yang
merupakan bagian integral dari laporan keuangan. Disamping itu Jjuga
termasuk skedul dan informasi tambahan yang berkaitan dengan laporan
tersebut misalnya, informasi keuangan segmen industri dan geografis

serta pengungkapan pengaruh perubahan harga.
Sedangkan menurut Sofyan S. Harahap (1994:117) laporan keuangan adalah :

“Suatu alat dengan mana informasi dikumpulkan dan diproses dalam
akuntansi keuangan yang akhirnya dimasukkan dalam laporan keuangan

yang dikomunikasikan secara periodik kepada para pemakianya”.

KDPPLK (1999, par 12) menyatakan bahwa tujuan laporan keuangan
adalah menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja serta
perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat bagi sejumlah

besar pemakai dalam pengambilan keputusan ekonomi. Laporan tentang posisi
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keuangan adalah berupa neraca, kinerja berupa laporan laba rugi, dan laporan

perubahan posisi keuangan dapat berupa laporan arus kas.

Signalling theory menjelaskan alasan perusahaan memiliki insentif untuk
melaporkan secara sukarela informasi kepasar modal meskipun tidak ada mandat
dari badan regulasi. Pelaporan informasi oleh manajemen bertujuan untuk
mempertahankan investor yang tertarik pada perusahaan. Infromasi keuangan
yang disampaikan perusahaan bertujuan untuk mengurangi informasi asymmetry

antara perusahaan dengan pihak eksternal perusahaan (Wolk et.al. 2001).

2.3 Ruang Lingkup Laporan Arus kas

2.3.1 Pengertian Laporan Arus kas
FASB mengeluarkan SFAC No. 95 tentang Statement of Cash Flow dan
diikuti oleh Ikatan Akuntansi Indonesia (IAI) yang mengeluarkan Standar
Akuntansi Keuangan (PSAK) No.2 tentang laporan arus kas yang
merekomendasikan bahwa laporan arus kas dimasukkan sebagai bagian tak
terpisahkan dari pelaporan keuangan. Berdasarkan PSAK No.2 definisi Arus
Kas yaitu informasi tentang arus kas suatu perusahaan berguna bagi para
pemakai laporan keuangan sebagai dasar untuk menilai kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas dan menilai
kebutuhan perusahaan untuk menggunakan kas tersebut. Dalam proses

pengambilan keputusan ekonomi, para pemakai perlu melakukan evaluasi
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terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas
serta kepastian perolehannya.

Para pemakai laporan ingin mengetahui bagaimana perusahaan
menghasilkan dan menggunakan kas dan setara kas. Hal tersebut bersifat
umum dan tidak tergantung pada aktivitas perusahaan serta apakah kas dapat
di pandang sebagai produk perusahaan, seperti yang berlaku di lembaga
keuangan. Pada dasarnya perusahaan memerlukan kas dengan alasan yang
sama meskipun terdapat perbedaan dalam aktivitas penghasil pendapatan
utama (revenue-producing activities). Perusahaan membutuhkan kas untuk
membagikan deviden kepada para investor. Pernyataan ini mewajibkan semua

perusahaan menyajikan laporan arus kas.

2.3.2 Tujuan Laporan Arua kas

Tujuan utama dari laporan arus kas adalah memberikan informasi yang
relevan bagi pengguna laporan mengenai penerimaan kas dan pengeluaran
kas suatu unit usaha selama periode tertentu. Kemudian Jjuga laporan arus kas
bertujuan memberikan informasi historis mengenai perubahan kas dan setara
kas yang mengkliasifikasikannya dalam aktivitas operasi, investasi, dan

pendanaan selama suatu periode akuntansi ( 1AL, 2000 )

2.3.3 Manfaat Laporan Arus Kas
Berdasarkan tujuan diatas diharapkan pengguna laporan dapat

memanfaatkan laporan arus kas untuk memenuhi tujuan sebagai berikut
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Untuk memperkirakan aliran kas dimasa mendatang

Dalam banyak kasus transaksi penerimaan kas dan pembayaran dapat
dipakai sebagai dasar untuk memprediksi aliran kas dimasa mendatang.
Untuk mengevaluasi keputusan manajemen

Apabila manajemen membuat keputusan investasi yang benar, hal ini
berdampak terhadap kesuksesan bisnis perusahaan dimasa mendatang.
Sebaliknya jika keputusan investasi salah, maka bisnis akan menjadi
suram. Laporan arus kas yang melaporkan investasi akan memberikan
informasi penggunaan dana yang akan berguna bagi investor dan kreditur
untuk mengevaluasi keputusan manajemen tersebut.

Untuk menentukan kemampuan perusahaan dalam membayar deviden
kepada investor dan membayar bunga kepada kreditur

Pemegang saham tertarik untuk menerima deviden atas investasi yang
ditanamkan, dan kreditur berkepentingan atas dibaymya bunga dan
pokok pinjaman tepat pada waktunya. Laporan arus kas membantu
investor dan kreditur untuk memprediksi apakah perusahaan dapat
melakukan pembayaran tersebut.

Untuk menunjukkan hubungan anatar laba bersih yang dilaporkan dengan
perubahan kas pada bisnis perusahaan.

Biasanya kas dan laba bersih berjalan bersamaan. Maksudnya bahwa
income yang tinggi cenderung menambah kas dan sebaliknya. Namun

demikian, saldo kas perusahaan bisa berkurang pada saat net income
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securities perusahaan lain, perolehan dan pelepasan property, pabrik dan

peralatan serta harta produktif lainnya.

3. Arus kas dari kegiatan keuangan atau pendanaan

Arus kas yang berkaitan dengan transaksi pendanaan dari hutang dan
modal, seperti ; pemberian pengembalian atas investasinya (ROI), meminjam
uang dan membayar pinjaman, perolehan dan pembayaran sumber-sumber

daya lain dari kreditor jangka panjang,

2.3.5 Metode Penyajian Laporan Arus Kas
1. Arus kas Metode Langsung

Arus kas metode langsung merupakan salah satu metode yang digunakan
dalam penyajian laporan arus kas. Pendekatan metode langsung dimulai dengan
penerimaan kas dan pembayaran kas, secara individu mendaftar tiap pendapatan
dan pengeluaran utama setelah merubahnya masing-masing ke dalam cash basis
(Swanson, 1986; Monsen, 2001). Metode langsung juga berarti melaporan secara
langsung kas dan setara kas yang diterima dari konsumen dan seberapa besar kas
yang dibayarkan kepada supplier, karyawan, dan pihak luar lainnya untuk barang
dan jasa (Wallace et al., 1997). Dengan metode langsung kelompok utama dari
penerimaan kas bruto dan pengeluaran kas bruto diungkap (PSAK 2, paragraph
50,1994). Informasi mengenai kelompok utama dari penerimaan kas bruto dan
pengeluaran kas bruto dapat diperoleh baik :

a. dari catatan akuntansi perusahaan
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tinggi, dan kas dapat bertambah disaat net income rendah. Hal inilah yang

mendorong perlunya ada laporan mengenai arus kas.

2.3.4 Klasifikasi Arus kas

1. Arus kas dari kegiatan operasi

Jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi merupakan indikator
yang menentukan apakah dari operasinya perusahaan dapat menghasilkan
arus kas yang cukup untuk melunasi pinjaman, memelihara kemampuan
operasi perusahaan, membayar deviden dan melakukann investasi baru tanpa
mengandalkan pada sumber pendanaan dari luar. Informasi mengenai unsur
tertentu arus kas historis bersama dengan informasi lain, berguna dalam
memprediksi arus kas operasi masa depan.

Akitivitas ini terutama diperoleh dari aktivitas penghasil utama
pendapatan perusahaan. Oleh Kkarena itu, arus kas tersebut pada umumnya
berasal dari transaksi dan peristiwa lain yang mempengaruhi penetapan laba
atau rugi bersih. Aktivitas ini seperti penerimaan uang dari pelanggan,
pembayaran kepada pemasok dan karyawan dalam rangka mendapatkan
barang dagangan, memenuhi kewajiban keuangan, dan membayar dividen.

2. Arus kas dari kegiatan investasi

Aktivitas ini yang mendukung kegiatan operasi serta berkaitan dengan

pembelian dan penjualan aktiva tetap dan business interest, seperti ;

pengumpulan piutang dagang, perolehan dan pelepasan debt dan equity
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b. dengan menyesuaikan penjualan, beban pokok penjualan, dan pos-pos
lain dalam laporan laba rugi untuk :
(i) perubahan persediaan, piutang usaha, dan hutang usaha selama
periode berjalan;
(ii) pos bukan kas lainnya;
(iii) pos lain yang berkaitan dengan arus kas investasi dan
pendanaan.

Pendekatan ini berfokus pada penerimaan dan pengeluaran kas operasi
(Rai, 2003).

Metode langsung memiliki kelebihan yaitu lebih konsisten dengan tujuan
statemen aliran kas untuk menyediakan informasi tentang penerimaan dan
pengeluaran kas dibandingkan metode tidak langsung yang mana tidak
melaporkan penerimaan dan pengeluaran kas dari aktivitas operasi. Penyajian
aliran kas metode langsung memungkinkan untuk melakukan perbandingan
dengan penerimaan dan pengeluaran kas yang serupa antar perusahaan dan
metode tersebut baik untuk menampilkan siklus kas perusahaan serta formatnya
yang memudahkan bagi manager untuk memahaminya. penggunaan metode
langsung dalam menyajiakan lap arus kas operasi kemungkinan besar dapat
mengatasi masalah artikulasi dan masalah akrual serta dapat menghasilkan
informasi yang lebih akurat.

Biaya pengungkapan untuk melaporkan aliran kas dari aktivitas operasi
dengan menggunakan metode langsung lebih besar dari pada biaya untuk

melaporkan aliran kas operasi dengan menggunkan metode tidak langsung.
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Sehingga aliran kas yang dilaporkan dengan metode langsung lebih baik
dibandingkan dengan mrtode tidak langsung dalam mengestimasi aliran kas masa
depan. Artinya bahwa dengan adanya biaya tambahan dalam melaporkan arus kas
menggunakan metode langsung akan mendapat tambahan manfaat yaitu lebih

baik dalam mengestimasi aliran kas dimasa depan.

2. Arus Kas Metode Tidak Langsung
Arus kas metode tidak langsung merupakan metode yang digunakan
dalam penyajian laporan arus kas selain metode langsung. Pendekatan metode
tidak langsung dimulai dari net income dan menjadi aliran kas operasi dengan
penambahan kembali (pengurangan) biaya-biaya atau pendapatan non kas dan
laba atau rugi non operasi (nunberg,1996). Metode tidak langsung berarti tidak
mengikuti urutan operasi perusahaan, tetapi untuk memperoleh aliran kas bersih
dari aktivitas operasi dengan menghitung dari net income. Dengan metode ini
laba atau rugi bersih disesuaikan dengan mengoreksi pengaruh transaksi non kas,
penangguhan (deferral) atau akrual dari penerimaan atau pembayaran kas untuk
operasi di masa lalu dan masa depan seperti:
a. perubahan persediaan dan piutang usaha serta hutang usaha selama
periode berjalan;
b. Pos bukan kas seperti; penyusutan, penyisihan, pajak yang
ditangguhkan, keuntungan dan kerugian valuta asing yang belum
direalisasi, laba perusahaan asosiasi yang belum dibagikan dan hak

minoritas dalam laporan laba rugi konsolidasi;
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¢. Semua pos lain yang berkaitan dengan arus kas investasi atau
pendanaan (IAI, 2002).

Pendekatan ini berfokus pada net income dan penyesuaian (rekonsiliasi)
yang diperlukan guna menghasilkan jumlah aliran kas dari aktivitas operasi (Rai,
2003).

Penyajian informasi aliran kas operasi dengan menggunakan metode tidak
langsung memiliki kelemahan ( Drtina dan Largay, 1985; Bahnson et al.,1996;
Cheng et al.,1997; Kinnunen et al., 1999). Informasi aliran kas yang dihitung
dengan metode tidak langsung menghasilkan informasi yang kurang akurat
mengenai aliran kas yang sesungguhnya. Hal ini terjadi karena data aliran kas
tersebut masih mengandung informasi lain yang dihasilkan dari proses akrual.
Selain itu terdapat munculnya masalah artikulasi dalam penyajian aliran kas
operasi dengan menggunakan metode tidak langsung. Kemudian juga biaya yang
relatif lebih murah dalam penyajian laporan arus kas metode tidak langsung
sehingga informasi yang disajikan kurang lengkap dan kurang bermanfaat bagi
pihak-pihak yang berkepentingan.

Tabel 2.1 dan 2.2 menampilkan laporan arus kas dari aktivitas operasi

menggunakan metode langsung dan metode tidak langsung.



Tabel 2.1

Arus kas dari aktivitas operasi metode langsung

Arus kas dari aktivitas operasi

Penerimaan kas dari pelanggan

Pembayaran kas kepada pemasok dan karyawan
Kas yang dihasilkan dari operasi

Pembayaran bunga

Pembayaran pajak penghasilan

Arus kas sebelum pos luar biasa

Hasil dari asuransi karena gempa bumi

Arus kas bersih dari aktivitas operasi

XXX

(xxx)

XXX

XXX

XXX

Sumber : Lampiran dalam PSAK No.2
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Tabel 2.2

Arus kas dari aktivitas operasi metode langsung

Arus kas dari aktivitas operasi
Laba bersih sebelum pajak dan pos luar biasa
Penyesuaian untuk :

Penyusutan

Kerugian selisih kurs

Penghasilan investasi

Beban bunga

Laba operasi sebelum perubahan modal kerja
Kenaikan piutang dagang dan piutang lain
Penurunan persediaan

Penurunan hutang dagang

Kas yang dihasilkan dari operasi

Pembayaran bunga

Pembayaran pajak penghasilan

Arus kas sebelum pos luar biasa

Hasil dari penjualan asuransi gempa bumi

Arus kas bersih dari aktivitas operasi

XXX

XXX

XXX

XXX

XXX

XXX

XXX
(xxx)

(xxx)

XXX

XXX

XXX

Sumber : Lampiran dalam PSAK No.2
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2.4 Ruang Lingkup Deviden

2.4.1 Pengertian Deviden

Deviden adalah pembagian laba kepada para pemegang saham
perusahaan sebanding dengan jumlah saham yang dipegang oleh masing-
masing pemilik ( Smith dan Skousen, 1987). Ikatan Akuntan Indonesia
(2002) dalam PSAK No.23, merumuskan dividen sebagai distribusi laba
kepada pemegang investasi ekuitas sesuai dengan proporsi mereka dari
Jenis modal tertentu.. Deviden juga merupakan hak pemegang saham biasa
(common_stock) untuk mendapatkan bagian dari keuntungan perusahaan.
Jika perusahaan memutuskan untuk membagi keuntungan dalam dividen,
semua pemegang saham biasa mendapatkan haknya yang sama. Pembagian
deviden untuk saham biasa dapat dilakukan jika perusahaan sudah
membayar deviden untuk saham preferren (jogiyanto, H.m, 1998: pp.58).
Sawidji Widoadmojo (1996) menyatakan bahwa dividen adalah bagian dari
laba yang diberikan emiten kepada para pemegang saham, baik dalam
bentuk dividen tunai ( cash dividend ) dan dividen saham ( stock dividend).
Dividen tunai merupakan dividen yang dibayarkan oleh emiten kepada para
pemegang saham secara tunai unuk setiap lembarnya ( dividend per share ).
Sedangkan dividen saham merupakan dividen yang dibayar atau dibagi
dalam bentuk saham, yang diperhitungkan untuk setiap lembarnya

Selain dalam bentuk tunai (kas), deviden dapat juga dibayarkan
dalam bentuk saham, surat tanda pemilikan (scrip), atau dalam bentuk

kekayaan yang lain. Dua jenis yang paling umum dari deviden adalah
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deviden kas dan deviden saham (cash dividends dan stock dividends), yaitu
saham dari perusahaan yang mengeluarkan deviden itu (fess dan
Niswonger, 19983: 44),

Pada umumnya perusahaan membayarkan deviden dalam bentuk kas
(tunai) dan karena kebijakan ini akan mempengaruhi  kebijakan
pembelanjaan perusahaan maka keputusannya dilakukan dengan hati-hati
dan harus juga melibatkan para pemegng saham sebagai pemilik perusahaan

yang biasanya diputuskan dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).

2.4.2 Tujuan Pembagian Deviden

Sesuai dengan fungsi manajemen pembelanjaan pada umumnya,
pembagian deviden bertujuan untuk  memaksimumkan kemakmuran
pemegang saham atau harga saham. Disamping itu tujuan pembagian
deviden juga untuk menunjukkan likuiditas perusahaan. Dengan
dibayarkannya deviden maka diharapkan perusahaan tersebut dimata
investor akan menialai nilai yang tinggi. Dengan adanya pembayaran
deviden yang terus menerus perusahaan mampu menghadapi gejolak
perekonomian dan mampu memberikan hasil kepada pemegang saham. Hal
ini ditunjang oleh beberapa hasil penelitian yang menunjukkan arti
pentingnya keuntungan dibagikan kepada para pemegang saham. Surasni
(1998).

Pembayaran deviden ini tetap dilakukan bahkan saat resesi dimana

perusahaan mengalami kerugian. Dengan demikian maka pembagian
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deviden dipandang oleh manajer maupun oleh pemegang saham sebagai

suatu indikasi bahwa perusahaan masih prospektif dimana kerugian hanya

bersifat temporal dan perusahaan tidak mengalami kesulitan financial.

2.4.3 Jenis - Jenis Deviden

1. Deviden Property adalah deviden yang dibagikan dalam bentuk barang,
misal; investasi.

2. Deviden Skrip adalah deviden yang dibayarkan dalam bentuk wesel,
misal; bunga wesel.

3. Deviden Likuiditas adalah deviden yang tidak didasarkan pada laba
ditahan

4. Deviden Saham adalah deviden yang dibagikan dalam bentuk saham.

misal; stock dividen.

2.5 Penelitian - Penelitian Sebelumnya
1. Parawiyati (1996)

Penelitian yang dilakukan oleh parawiyati ini bertujuan untuk menguji
hubungan kemampuan laba dan arus kas dalam memprediksi laba dan arus kas
operasi dimasa yang akan datang. Hipotesis penelitian yang diajukan pertama,
prediktor laba lebih baik dalam memprediksi arus kas dimasa yang akan datang
dibanding dengan prediktor arus kas. Kedua, prediktor laba lebih baik dalam
memprediksi arus kas dimasa yang akan datang dibandingkan dengan prediktor

laba. Ketiga laba memberikan kemampuan prediksi ikremental terhadap arus kas.
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Sampel penelitian ini adalah 288 laporan keuangan diterbitkan tahun
1989-1994 untuk perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ. Data laba yang
digunakana dalam pengujian adalah laab tahun 1989-1994, sedangkan data arus
kas tahun 1992-1994,

Teknik statistik yang digunakan adalah regresi linear, nilai statistik yang
diamati uji T, Koefisien determinasi (1*) dan uji F pada taraf signifikansi 5%.
Pengujian asumsi linear diantara variabel keuangan dan korelasi anatara suku-
suku kesalahan tidak berkorelasi seri, karena nilai Durbin Waaatson berkisar 2.

Hasilnya uji statistik menunjukkan bahwa keduanya signifikan untuk
memprediksi laba dan arus kas satu tahun kedepan. Prediktor laba mampu
menjadi pengubah yang lebih besar terhadap laba dan arus kas masa mendatang.
Ini ditunjukkan dengan nilai koefisien regresi prediktor laba lebih besar
dibanding prediktor kas. Demikian pula ditunjukkan bahwa laba selain mampu
sebagai alat prediktor bagi laba itu sendiri, juga dapat menjadi prediktor dalam
memprediksi arus kas. Hasil penelitian juga diperoleh bahwa nilai F adalah
signifikan sehingga kedua prediktor tersebut dapat digunakan untuk memprediksi
secara efisien.

2. Suadi (1998)

Suadi menguji manfaat laporan arus kas dalam hubungannya dengan
jumlah pembayaran dividen yang terjadi dalam satu tahun setelah terbitnya
laporan tersebut. Hasilnya menunjukkan bahwa laporan arus kas memiliki
hubungan dengan jumlah pembayaran deviden yang terjadi dalam satu tahun

setelah terbitnya laporan arus kas.
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3. Supriyadi (1999)

Membandingkan kemampampuan prediksi antara laba dan data arus kas
dalam memprediksi arus kas masa depan dengan mengambil sampel 61
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ untuk periode tahun 1990-1997.
Penelitian ini menggunakana variabel arus kas, laba, dan kombinasi laba dan arus
kas.

Dari penelitian tersebut, hasilnya dapat disimpulkan bahwa data arus kas
memberikan info yang lebih berguna untuk memperkirakan arus kas masa depan
dari pada informasi laba. Model kombinasi laba dan arus kas lebih berguna untuk
memperkirakan arus kas masa depan dari pada model yang menggunakan
informasi laba atau arus kas saja.

S. Kusumawati (2002)

Melakukan pengujian mengenai dampak perubahan earnings dan cash
flow -terhadap kemampuan perusahaan membayar deviden. Penelitian ini
memfokuskan pada upaya prediksi perusahaan untuk membayar deviden untuk
menghindari ketimpangan analisis secara statistik. Nilai earning dan cash flow
diukur berdasarkan perubahannya di dalam menjelaskan perubahan deviden.

Penelitian ini menggunakan data cross section selama periode 1993-1996
yang terdaftar di BEJ khusunya perusahaan non lembaga keuangan dan
perusahaan non regulated dan beberapa variabel kontrol, seperti perubahan
penjualan (A sales), perubahan investasi (A invest) dan perubahan hutang (A
Debt). Hasil empiris penelitian ini adalah ada perbedaan yang berarti secara

statistik terhadap rata-rata perusahaaan yang mempunyai perilaku akan
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menaikkan deviden apabila cash flow perusahaan meningkat dan sebaliknya akan
menurunkan deviden apabila cash flow perusahaan menurun.
S. Krishnan dan Largay (2000)

Krishnan dan Largay menguji kemampuan prediksi arus kas dengan
membandingkan antara laporan arus kas metode langsung dan tidak langsung
untuk 405 perusahaan yang diobservasi dan menggunakan uji mean absolute
percentage error ( MAPE) dalam menilai kinerja laporan arus kas operasi masa
depan. Hasil pengujiannya menunjukkan bahwa laporan arus kas metode
langsung lebih besar kemampuannya dalam memprediksi arus kas masa depan
dibandingkan dengan arus kas metode tidak langsung, dengan ditandai nilai
MAPE metode langsung lebih rendah dari pada MAPE metode tidak langsung.

6. Haryadi (2002)

Haryadi juga melakukan pengujian terhadap kemampuan prediksi laporan
arus kas operasi yang membandingkan penggunaan metode langsung dan tidak
langsung dalam memprediksi arus kas dan deviden masa depan, dengan sample
sebanyak 47 perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ. Hasilnya laporan arus
kas operasi yang menggunakan metode langsung memiliki kemampuan prediksi
lebih besar dalam memprediksi arus kas dan deviden masa depan dibandingkan
laporan arus kas operasi yang menggunakan metode tidak langsung, namun
berdasarkan hasil pengujian kemampuan prediksi kedua metode tidak berbeda.

7. Wijaya (2005)
Wijaya melakukan penelitian tentang analisis tambahan nilai informasi

aliran kas operasi dengan metode langsung dan tidak langsung dan hasilnya
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menyimpulkan bahwa penyajian informasi komponen aliran kas operasi metode
langsung memiliki nilai tambah terhadap penyajian informasi aliran kas operasi
metode tidak langsung,.

8. Thiono (2006)

Thiono juga melakukan penelitian mengenai perbandingan keakuratan
model arus kas metode langsung dan tidak langsung dalam memprediksi arus kas
dan deviden masa depan yang dibentuk melalui regresi data panel dengan
pertimbangan model regresi yang efisien yang telah dikembangkan dengan
mempermasalahkan jenis ukuran kesalahan prediksi model APE (Absolute
Percentage Error). Studi ini mengevaluasi 2 model prediksi arus kas dan deviden
masa depan. Model pertama terdiri atas komponen arus kas masuk dan arus kas
keluar operasi. Sedangkan model kedua terdiri atas komponen laba dan akrual.
Sampel yang digunakan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ,
periode 1999-2004. Data yang dikumpulkan dengan metode purposive sampling.
Jumlah sample yang digunakan untuk model prediksi arus kas berjumlah 35
perusahaan, dan 25 perusahaan unuk model prediksi deviden. Hasil pengujiannya
menunjukan bahwa model dengan komponen arus kas metode langsung memiliki
kemampuan prediksi yang lebih baik dari pada model dengan komponen tidak
langsung untuk memprediksi arus kas masa depan, sedangkan prediksi model
keakuratan prediksi model dengan komponen arus kas metode langsung tidak
berbeda dari model dengan komponen arus kas tidak langsung untuk

memprediksi deviden masa depan.
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2.6 Kerangka Pengembangan Hipotesis
2.6.1 Prediksi Arus Kas Masa Depan

Standar akuntansi keuangan PSAK No.2 menyatakan bahwa kegunaan
informasi laporan arus kas adalahmemberikan informasi histories mengenai
perubahan kas dan setara kas yang. Artinya bahwa laporan arus kas histories
itu dapat digunakan sebagi tolak ukur dalam memprediksi kemampuan
perusahaan dalam memperoleh arus kas masa depan.

Pada bagian lain, sehubungan dengan perbandingan metode penyajian
arus kas operasi, PSAK no.2 pada paragraph 18 mempertegas tentang
kemampuan arus kas operasi metode langsung dibandingkan dengan metode
tidak langsung dengan menyatakan bahwa laporan arus kas operasi dengan
menggunkan metode langsung akan menghasilkan informasi yang berguna
dalam mengestimasi arus kas masa depan yang tidak dapat dihasilkan dengan
metode tidak langsung. Hasilnya laporan arus kas operasi yang menggunakan
metode langsung memiliki kemampuan prediksi lebih besar dalam
memprediksi arus kas dan deviden masa depan dibandingkan laporan kas
operasi yang menggunakan metode tidak langsung, namun berdasarkan hasil
pengujian, kemampuan prediksi kedua metode tidak berbeda.

Bukti-bukti empiris dengan pengujian prediksi arus kas masa depan
dengan berdasarkan arus kas histories ditunjukkan pada uraian berikut ini :
misalnya penelitian yang dilakuakan oleh Catherine & Finger (1994) yang
menguji kemampuan laba dan arus kas dalam memprediksi laba dan arus kas

masa depan, hasilnya arus kas dapat digunakan sebagi alat prediksi arus kas
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masa depan dan terbukti arus kas lebih baik dari pada laba dalam
memprediksi arus kas masa depan.

Secara lebih spesifik, penelitian yang berhubungan dengan
kemampuan laporan arus kas metode langsung dan tidak langsung dalam
memprediksi arus kas masa depan dilakukan oleh Krishnan dan Largay
(2000) yang menguji kemampuan prediksi arus kas, yang membandingkan
antara laporan arus kas metode langsung dan tidak langsung untuk 405
perusahaan yang diobservasi dan menggunakan uji mean absolute percentage
error ( MAPE) dalam menilai kinerja laporan arus kas operasi masa depan.
Hasil pengujiannya menunjukkan bahwa laporan arus kas metode langsung
lebih besar kemampuannya dalam memprediksi arus kas masa depan
dibandingkan dengan arus kas metode tidak langsung, dengan ditandai nilai
MAPE metode langsung lebih rendah dari pada MAPE metode tidak
langsung.

Haryadi (2002) juga melakukan pengujian terhadap kemampuan
prediksi laporan arus kas operasi yang membandingkan penggunaan metode
langsung dan tidak langsung dalam memprediksi arus kas dan deviden masa
depan. Hasilnya laporan arus kas operasi yang menggunakan metode
langsung memiliki kemampuan prediksi lebih besar dalam memprediksi arus
kas dan deviden masa depan dibandingkan laporan kas operasi yang
menggunakan metode tidak langsung, namun berdasarkan hasil pengujian,

kemampuan prediksi kedua metode tidak berbeda.
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Thiono (2006) juga melakukan penelitian mengenai perbandingan
keakuratan model arus kas metode langsung dan tidak langsung dalam
memprediksi arus kas dan deviden masa depan yang dibentuk melalui regresi
data panel dengan pertimbangan model regresi yang efisien yang telah
dikembangkan dengan mempermasalahkan jenis ukuran kesalahan prediksi
model APE (4bsolute Percentage Error). Hasil pengujiannya menunjukkan
bahwa model dengan komponen arus kas metode langsung memiliki
kemampuan prediksi yang lebih baik dari pada model dengan komponen
tidak langsung untuk memprediksi arus kas masa depan, sedangkan prediksi
model keakuratan prediksi model dengan komponen arus kas metode
langsung tidak berbeda dari model dengan komponen arus kas tidak langsung
untuk memprediksi deviden masa depan

Dari beberapa hasil penelitian yang telah dikemukakan diatas secara
keseluruhan menunjukkan kemampuan prediksi arus kas operasi metode
langsung terhadap arus kas masa depan lebih baik dari pada metode tidak
langsung oleh karena itu hipotesis pertama yang dapat dikembangkan dalam
penelitian ini adalah sebagai berikut :

Hol : Model dengan komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibandingkan model dengan komponen arus kas metode tidak

langsung dalam memprediksi arus kas masa depan.
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2.6.2 Prediksi Deviden Masa Depan

PSAK No.2 Standar Keuangan Indonesia pada penjelasnnya
menyatakan lebih lanjut bahwa jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas
operasi merupakan indikator yang menentukan apakah dari operasinya
perusahaan dapat menghasilkan kas dan setara kas yang cukup untuk
melunasi pinjaman, memelihara kemampuan operasi perusahaan, membayar
deviden dan melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber
pendanaan dari luar. Hal ini menjelaskan tentang kemampuan arus kas
operasi dalam memprediksi dividen masa depan.

Sejalan dengan ini SFAC No.1 (1978) menguraikan bahwa suatu
laporan, arus kas misalnya harus dapat menyediakan informasi yang dapat
membantu investor sekarang dan investor potensial, kreditor dan pemakai
laporan keuangan lainnya dalam menilai jumlah, waktu, ketidakpastian
prospek penerimaan kas dan dividen atau bunga dan pendapatan dari
penjualan, pelunasan dari sekuritas atau hutang.

Bagi perusahaan, suatu deviden utamanya adalah deviden Kkas.
Deviden kas hanya dapat dibayarkan Jika perusahaan tersebut memiliki laba
dan arus kas atau setara kas (uang tunai) yang memadai. Artinya
kemungkinan besar perusahaan membayar deviden jika perusahan memiliki
dana atau uang tunai yang cukup. Dengan demikian laporan arus kas
mempunyai peran dalam menentukan besarnya jumlah deviden masa depan
yang akan dibayarkan oleh pihak manajemen kepada investor atau dengan

kata lain seorang investor dapat memprediksi berdasarkan laporan arus kas
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tentang jumlah, waktu dan kepastian jumlah deviden oleh perusahaan dimasa
yang datang.

Anggraini dan Jogiyanto H.M (2000) yang menggunakan sampel
sebanyak 29 perusahaan terdaftar di BEJ diambil secara purposive random
sampling, menunjukkan hasil bahwa ada pembayaran deviden kas dalam
waktu dekat setelah pemecahan saham. Arief Suadi (1998) menguji manfaat
laporan arus kas dalam hubungannya dengan jumlah pembayaran deviden
yang terjadi dalam satu tahun setelah terbitnya laporan tersebut, yang
menggunkan sample sebnayak 40 perusahaan industri yang go public di
Indonesia. Hasilnya menunjukkan laporan arus kas memiliki hubungan
dengan jumlah pembayaran deviden yang terjadi dalam satu tahun setelah
terbitnya laporan arus kas.Ini berarti laporan arus kas berhubungan dan
bermanfaat dalam memprediksi deviden masa depan.

Dari uraian diatas tentang bukti-bukti empiris yang berkaitan dengan
kemampuan lebih baik laporan arus kas operasi metode langsung dari pada
metode tidak langsung dan kemampuan prediksi arus kas terhadap
pembayaran deviden masa depan, maka dapat dikembangakan hipotesis yang
kedua sebagai berikut :

Hal: Model dengan komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibandingkan model dengan komponen arus kas metode tidak langsung

dalam memprediksi deviden masa depan.




BAB 111

METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Populasi dan Sampel Penelitian

Populasi adalah suatu pengertian abstrak yang menunjukkan totalitas dari
seluruh objek penelitian yang secara konseptual bias diamati disebut ukuran
populasi ( size population). Sedangkan sample merupakan himpunan objek
pengamatan dalam sample disebut ukuran sample (size of sample) ( Gunawan
sumodiningrat:1993). Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEJ) selama tahun

2000-2005. Dalam peneclitian ini metode penarikan sampel yang digunakan

adalah metode purposive sampling, dengan tujuan untuk mendapatkan sampel

yang sesuai dengan kriteria yang ditentukan. Dalam metode ini setiap elemen
populasi tidak mempunyai kesempatan yang sama untuk menjadi  sampel
penelitian, tetapi hanya elemen populasi yang memenuhi syarat atau Kkriteria
tertentu saja yang digunakan sebagai sampel penelitian.

Pemilihan sample penelitian didasarkan pada semua laporan keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEJ, dengan kriteria sebagai berikut :

1. Perusahaan manufaktur yan terdaftar di Bursa Ffek Jakarta dan
mempublikasikan laporan keuangan auditan secara konsisten dan lengkap
dari tahun 20004— 2006.

2. Periode laporan keuangan perusahaan berakhir setiap 31 Desember.

3. Laporan keuangan perusahaan menggunakan mata uang Indonesia.

38
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4. Perusahaan tidak mengalami kerugian atau arus kas operasi negative selama
tahun 2004 - 2006.
5. Perusahaan membayar deviden kas dari laba tahun berjalan sepanjang tahun
2004 — 2006.
Dengan kriteria diatas, dihasilkan 37 perusahaan sebagai prediksi arus kas
dan 22 perusahaan sebagai prediksi deviden sebagai berikut :
1. Perusahaan Prediksi Arus Kas

PT. Argha Karya Prima Industri, Tbk
PT. Alasaka Industrindo, Tbk
PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk
PT. Arwana Citra Mulia, Tbk

PT. Astra International, Tbk

PT. Astra Otopart, Tbk

PT. Sepatu Bata, Tbk

PT. Branta Mulia, Tbk

PT. Budi Acid Jaya, Tbk

10 PT. Davomas Abadi, Tbk

11 PT. Delta Djakarta, Tbk

12 PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk

13 PT. Gudang Garam, Tbk

14 PT. Gajah Tunggal, Tbk

15 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk
16  PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk
17  PT. Kalbe Farma, Tbk

18 PT. Lion Metal Works, Tbk

19 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk
20 PT. Mustika Ratu, Tbk

21 PT. Mayora Indah, Tbk

22 PT. Ricky Putra Globalindo, Tbk
23 PT. Sari Husada, Tbk

24 PT. Siwani Makmur, Tbk

25  PT. Sekar Laut, Tbk

26 PT. Semen Gresik, Tbk

27  PT. Selamat Sampurna, Tbk

28  PT. Sorini Coorporation, Tbk

29 PT. Siantar Top, Tbk

30 PT. Tunas Baru Lampung, Tbk
31 PT. Mandom Indonesia, Tbk

32 PT. Surya Toto Indonesia, Tbk

N 0NN BN
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33 PT. Tempo Scan Pacific, Tbk

34  PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company, Tbk
35 PT. Unilever Indonesia, Tbk

36  PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk

37 PT. Fast Food Indonesia, Tbk

2. Perusahaan Prediksi Deviden

1 PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk
2 PT. Arwana Citra Mulia, Tbk

3 PT. Astra International, Tbk

4 PT. Astra Otopart, Tbk

5 PT. Sepatu Bata, Tbk

6  PT. Delta Djakarta, Tbk

7 PT. Gudang Garam, Tbk

8 PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk
9  PT. Lion Metal Works, Tbk

10 PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk
11 PT. Sari Husada, Tbk

12 PT. Semen Gresik, Tbk

13 PT. Selamat Sampurna, Tbk

14 PT. Sorini Coorporation, Tbk

15 PT. Bristol - Myers Squibb Indonesia, Tbk
16 PT. Tunas Baru Lampung, Tbk

17 PT. Mandom Indonesia, Tbk

18  PT. Surya Toto Indonesia, Thk

19 PT. Tempo Scan Pacific, Tbk

20 PT. Unilever Indonesia, Tbk

21 PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk
22 PT. Fast Food Indonesia, Thk

3.2 Jenis dan Sumber Data

Jenis data dalam penelitian ini adalah data sekunder (archival), dimana
data tersebut diperoleh dari pihak lain dalam bentuk sudah jadi berupa publikasi.
Data tersebut diperoleh dari laporan keuangan pokok yang dipublikasikan,
meliputi: neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan modal, dan laporan arus
kas.

Data komponen arus kas metode langsung dapat diperoleh dari laporan

arus kas yang tersedia, sedangkan untuk komponen arus kas tidak langsung dapat
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diperoleh dengan cara melakukan penyesuaian atas laporan keuangan yang ada
yaitu neraca dan laporan laba rugi. Adapun variabel deviden tahun berjalan

diperoleh dari laporan perubahan modal dari setiap laporan perusahaan sampel.

3.3 Variabel Penelitian

Variabel-variabel yang dipergunakan dalam penelitian ini dihitung dengan
program Microsoft Execl, yang terdiri atas
1. Variabel Terikat ( Dependen Variable)

Penelitian inimenggunakan bebrapa variable dependen yaitu :

a. Arus kas operasi masa depan (t+1) sebagai arus kas dari aktivitas operasi
yang dihasilkan dari efek transaksi kas yang mempengaruhi pendapatan
operasi pada periode (t +1).

b. Deviden masa depan (t+1) sebagai jumlah deviden kas yang dibayarkan
oleh perusahaan pada periode (t+1).

2. Variabel Bebas ( Independent Variable)

Penelitian inimenggunakan bebrapa variable independent yaitu :

a. Arus kas dengan metode langsung
Model prediksi arus kas dan deviden dengan metode langsung yang

diproksikan oleh :

1. Arus kas masuk operasi adalah jumlah arus kas masuk yang diterima dari

aktivitas operasi. Arus kas masuk operasi ini terdiri atas kas yang diterima

dari penjualan barang dan jasa.
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2. Arus kas keluar operasi adalah jumlah arus kas keluar yang dibayarkan
perusahaan untuk aktivitas operasi. Arus kas keluar operasi ini terdiri atas
kas yang dibayarkan kepada para pemasok, para pegawai, pembayaran
pajak, dan pembayaran aktivitas operasi lainnya.

b. Arus kas dengan metode tidak langsung

Model prediksi arus kas dan deviden dengan metode langsung yang
diproksikan oleh :

1. Laba bersih adalah total laba perusahaan baik yang terkait atau tidak
terkait dengan aktivitas utama perusahaan. Komponen laba bersih adalah
laba sebelum item operasi yang tidak berlanjut, item-item khusus, dan pos
luar biasa.

2. Akrual adalah item di dalam atau dari laba yang tidak mempengaruhi kas
pada periode berjalan. Komponen akrual merupakan pengurangan laba
bersih dengan arus kas.

Semua variable penelitian dibagi dengan total aktiva perusahaan. Total
aktiva digunakan sebagai proxy ukuran parusahaan. Hal ini sesuai dengan
pernyataan Maddala (2001) dalam Sugiri (2003), yang menyarankan penggunaan

size sebagai deflator untuk mengurangi heterokedastisitas.

3.4 Model Penelitian
Untuk menguji hipotesis yang telah dirumuskan di atas, maka dalam
penelitian ini digunakan analisis regresi data panel melalui program SPSS 11.5.

Analisis regresi data panel ini bertujuan membandingkan keakuratan model
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dengan komponen arus kas metode langsung dan model dengan komponen arus
kas metode tidak langsung untuk memprediksi arus kas dan deviden masa depan.
Model penelitian ini merupakan replikasi dari modelnya Hendri Thiono (2006)
yang berupa model regresi data panel dengan fungsi sebagai berikut:

1. Model Prediksi Arus Kas Masa Depan

Akoir1=a0+ biAkmit+ b2Akkis + ei 1.1
Akoitrt = a0+ biLric+ baAkrlig + eiy 1.2)

2. Model Prediksi Deviden Masa Depan

Devis1= a0+ biAkmi+ b2 Akkiy + ei @.n
Devis+i= a0 + biLrit+ baAkrlis + ei 2.2)

Keterangan:

Akoi,+1 : Arus kas operasi perusahaan i, periode (t +1)

Devit+1 : Deviden perusahaan i, periode (t+1)

Akmi : Arus kas masuk operasi perusahaan i, periode t

Akkit : Arus kas keluar operasi perusahaan i, periode t

Lrit : Laba bersih perusahan i, periode t

Akrlit : Jumlah akrual perusahaan 1, periode t

3.5 Model Nilai Kesalahan Prediksi Mean Square Error (MSE)
Mean Square Error (MSE) sebagai teknik pengukuran dalam menguji
nilai kesalahan prediksi model. MSE merupakan metode alternatif dalam

mengevaluasi suatu teknik peramalan, Setiap kesalahan atau residual
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dikuadratkan, kemudian dijumlah dan dibagi dengan jumlah observasi atau
dengan mengkuadratkan setiap kesalahan dan menghitung rata-rata dari nilai
kuadarat tersebut. Pendekatan dengan menggunakan metode ini penting karena
suatu teknik yang menghasilkan kesalahan yang moderat lebih disukai oleh suatu
peramalan yang biasanya menghasilkan kesalahan yang lebih kecil tetapi kadang-
kadang menghasilkan kesalahan yang sangat besar. Pendekatan ini menghukum
suatu kesalahan peramalan yang besar karena dikuadratkan. Pendekatan ini
penting karena suatu teknik yang menghasilkan kesalahan yang moderat lebih
disukai oleh suatu peramalan yang biasanya menghasilkan kesalahan yang lebih
kecil tetapi kadang-kadang menghasilkan kesalahan besar. MSE disebut juga
Square Error Loss.

Salah satu perbedaan antara Mean Absolute Deviation (MAD), Mean
Absolute Percentage Error (MAPE), Absolute Percentage Error (4PE) dengan
MSE adalah bahwa MSE lebih menekankan kesalahan-kesalahan yang besar
dalam peramalan dari pada kesalahan-kesalahan kecil. Besar MSE berarti
semakin besar selisih antara data historis yang ada ( yang sesungguhnya) dengan
nilai proyeksinya. Sebaliknya semakin kecil MSE berarti semakin akurat
peramalannya.

Berikut ini menunjukkan bagaimana cara menghitung MSE yaitu :

MSE = im— 11)?

n
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Keterangan :

MSE : Mean Square Erorr

Yt : Nilai sebenarnya pada periode t
Yt : Nilai peramalan pada periode t
n : Jumlah Observasi

Pengujian hipotesis 1 (H1) dilakukan dengan menguji apakah MSE model
1.1 secara statistik lebih kecil dari MSE model 1.2. Sedangkan pengujian
hipotesis 2 (H2) dilakukan dengan menguji apakah MSE model 2.1 secara
statistik lebih kecil dari MSE model 2.2. jika MSE model 1.1 secara statistik
signifikan lebih kecil dari MSE model 1.2, maka bukti empirik mendukung
hipotesis bahwa model dengan komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibandingkan model dengan komponen arus kas metode tidak langsung dalam
memprediksi arus kas masa depan. Dan apabila MSE 2.1 secara statistik
signifikan lebih kecil dari MSE model 2.2, maka bukti empirik mendukung
hipotesis bahwa model dengan komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibandingkan dengan metode tidak langsung dalam memprediksi deviden masa

depan.

3.6 Pengujian Kualitas Data

Parameter-parameter model penelitian ini ditaksir dengan regresi data
panel. Penelitian ini mempertimbangkan 4 metode regresi data panel, yaitu (1)
model regresi linear (OLS), (2) model covariance (FEM), (3) model error

components (ECM), (4) model otokorelasi runtun waktu (GLS). Ada beberapa
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kriteria yang digunakan untuk pemilihan model regresi data panel yang tepat,
yaitu:

a. Model tersebut memenuhi asumsi regresi linier klasik, yaitu tidak ada
multikolinieritas sempurna, homokedastisitas konstan, tidak teradapat
autokorelasi antar faktor gangguan, dan berdistribusi normal.

b. Model tersebut harus efisien. Model yang efisien ditunjukkan dengan
nilai kesalahan baku (standard error) estimasi terkecil , nilai R? yang
lebih tinggi (Gujarati, 2003).

Model-model regresi data panel merupakan perluasan model regresi klasik,
sehingga pengujian asumsi regresi linier sama dengan model regresi klasik
(Greene, 2000). Pengujian asumsi regresi linier dilakukan sebagai berikut :

a. Uji normalitas menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov

b. Uji autokorelasi menggunakan Durbin-Watson statistic

¢. Uji heterokedastisitas menggunakan Glejser test

d. Uji multikolinieritas menggunakan variance inflation factor

Sebelum model diatas digunakan dalam pengujian hipotesis, terlebih
dahulu model tersebut akan diuji apakah model tersebut memenuhi asumsi klasik
atau tidak yang mana asumsi ini merupakan asumsi yang mendasari analisis
regresi. Pengujian asumsi klasik ini dimaksudkan untuk memastikan bahwa
modal yang diperoleh benar-benar memenuhi asumsi dasar dalam analisis regresi.

Tahapan metode analisis data yang diterapkan dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut :
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1. Pembentukan Model Prediksi Arus Kas Masa Depan

a. Model-model yang telah disebutkan diatas yaitu (1.1) dan (1.2) secara
keseluruhan digunakan untuk mendapatkan dua persamaan regresi
berdasarkan data historis komponen arus kas operasi (t-1) yaitu metode
langsung dan tidak langsung.

b. Selanjutnya persamaan regresi tersebut digunakan untuk memprediksi
jumlah arus kas masa depan (t+1) berdasarkan data komponen arus kas
operasi pada tahun sebelumnya (t) untuk setiap sampel penelitian. Dengan
demikian pada tahap berikutnya berdasarkan sampel yang ada akan
diperoleh data jumlah arus kas masa depan berdasarkan hasil penelitian
untuk seluruh sampel penelitian.

c. Berdasarkan data sampel yang ada akan dikumpulkan jumlah arus kas
masa depan aktual dan dibandingkan dengan hasil prediksi yang sudah
diperoleh.

d. Dari kedua data arus kas masa depan berdasarkan hasil prediksi dan
berdasarkan actual, akan ditentukan tingkat kesalahan prediksi (MSE)
terhadap actual untuk setiap model yaitu model (1 .1) dan Model (1.2).

2. Pembentukan Model Prediksi Deviden Masa Depan

a. Model-model yang telah disebutkan diatas yaitu (2.1) dan (2.2) secara
keseluruhan digunakan untuk mendapatkan dua persamaan regresi
berdasarkan data historis komponen arus kas operasi (t-1) yaitu metode

langsung dan tidak langsung.
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b. Selanjutnya persamaan regresi tersebut digunakan untuk memprediksi.
Jumlah deviden masa depan (t+1) berdasarkan data deviden pada tahun
sebelumnya (t) untuk setiap sampel penelitian. Dengan demikian pada
tahap berikutnya berdasarkan sampel yang ada akan diperoleh data jumlah
deviden masa depan berdasarkan hasil penelitian untuk seluruh sampel
penelitian,

¢. Berdasarkan data sampel yang ada akan dikumpulkan jumlah deviden
masa depan aktual dan dibandingkan dengan hasil prediksi yang sudah
diperoleh.

d. Dari kedua data deviden masa depan berdasarkan hasil prediksi dan
berdasarkan actual, akan ditentukan tingkat kesalahan prediksi (MSE)

terhadap actual untuk setiap model yaitu model (2.1) dan Model (2.2).

3.7 Pengujian Statistik
Pengujian dalam penelitian ini dilakukan dua tahap, yaitu dengan uji
asumsi klasik dan kemudian menguji hipotesis mengenai persamaan komponen
arus kas metode langsung dan metode tidak langsung dalam memprediksi arus
kas dan deviden masa depan.
3.7.1 Uji Asumsi Klasik
Penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda dengan metode
ordinary least square (OLS). Pengujian asumsi OLS akan dilakukan dengan

menguji ada tidaknya autokorelasi diantara residual observasi, keadaan
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heterokedastisitas atau homogenitas varians dan ada tidaknya situasi
multikolinieritas dari variable-variabel bebas yang ada.
3.7.1.1 Uji Normalitas
Untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, variabel dependen,
independen atau keduanya mempunyai distribusi normal atau tidak. Model
regresi yang baik adalah distribusi data normal atau mendekati normal. Pengujian
gejala normalitas dapat dilakukan dengan uji Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai
Kolmogorov-Smirnov (Z) tidak signifikan secara statistik, residual model regresi
berdistribusi normal.
3.7.1.2 Uji Autokorelasi
Untuk menguji apakah pada model regresi ditemukan adanya korelasi
antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1
(sebelumnya). Model regresi yang baik adalah model regresi yang bebas
autokorelasi. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada masalah autokorelasi.
Pengujian gejala autokorelasi dapat dilakukan dengan uji Durbin Watson statistic
(DW), dengan pedoman :
a. Jika d < di , maka hipotesis nol ditolak, dengan pilihan pada alternatif
yang berarti terdapat otokorelasi.
b. Jika di < d < dy , maka uji Durbin Watson tidak menghasilkan
kesimpulan yang pasti (incloncusive).
c. Jika dy <d < (4 - dy), maka hipotesis nol diterima, yang berarti tidak ada

autukorelasi.
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d. Jika (4 - dy) <d < (4 - dr), maka uji Durbin Watson tidak menghasilkan
kesimpulan yang pasti (incloncusive).
e. Jikad> (4 - dy), maka hipotesis nol ditolak, dengan pilihan pada alternatif
yang berarti terdapat otokorelasi.
3.7.1.3 Uji Heterokedastisitas

Tujuan dari uji heterokedastisitas adalah untuk menguji apakah faktor
pengganggu mempunyai variasi sama atau tidak. Jika varians residual dari satu
pengamatan ke pengamatan lain tetap maka disebut homoskedastisitas. Dan jika
varians berbeda maka disebut heteroskedastisitas. Model regresi dikatakan baik
Jika homoskedastisitas.Uji heterokedastisitas menggunakan Uji Glejser, Gujarati
(2003). Uji Glejser ini dilakukan dengan mencari residual-residual prediksian
dari regresi OLS. Residual-residual prediksian tersebut kemudian diabsolutkan
dan diregresi terhadap variabel-variabel independen masing-masing model.
Sebagai pedoman, apabila koefisien parameter variabel independen tidak
signifikan secara statistik, berarti tidak terdapat masalah heterokedastisitas.
Sebaliknya, jika koefisien parameter variabel independen signifikan secara
statistik, maka terdapat masalah heterokedastisitas dalam data dari model empiris
yang sedang diestimasi.

3.7.1.4 Uji Multikolinieritas

Multikolinieritas artinya ada hubungan yang kuat antara semua atau
beberapa variabel penjelas dalam model regresi yang digunakan. Menuru Gujarati
(2003) adanya multikolinieritas yang kuat akan mengakibatkan ketidakpastian

estimasi. Pengujian ini bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi
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ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Bila variabel bebas
berkorelasi dengan sempurna, maka disebut multikolinieritas sempurna.
Penggunaan kata multikolinieritas di sini dimaksudkan untuk menunjukan adanya
derajat kolinieritas yang tinggi diantara variabel-variabel bebas. Bila variabel-
variabel bebas berkorelasi secara sempurna, maka metode kuadrat terkecil tidak
bisa digunakan. Variabel-variabel dikatakan orthogonal jika variabel-variabel
tersebut tidak berkorelasi. Hal ini merupakan salah satu kasus tidak adanya
masalah multikolinieritas. Model regresi yang baik, seharusnya tidak terjadi
korelasi di antara variabel independen. Jika terjadi korelasi antar variabel
independen, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah
variabel independen yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama
dengan nol (Ghozali, 2001). Untuk mengetahui ada tidaknya gejala
multikolinieritas diantara variabel-variabel bebas dengan melihat pada tolerance
value atau variance inflation Jactor (VIF). Batas dari tolerance value adalh 0,10
dan batas dari VIF adalah 10. Bila tolerance value dibawah 0,10 atau nilai VIF

diatas 10 maka terjadi multikolinieritas.

3.7.2 Pengujian Hipotesis
Setelah menentukan persamaan regresi berganda dapat dirumuskan
hipotesa sebagai berikut :
Hol : B1 < B2 : model komponen arus kas metode langsung tidak lebih akurat
dibanding model komponen arus kas metode tidak langsung dalam

memprediksi arus kas masa depan.
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Hal : B1>p2 : model komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibanding model komponen arus kas mtode tidak langsung dalam
memprediksi arus kas masa depan.

Hol : B1<B2 : model komponen arus kas metode langsung tidak lebih akurat
dibandingkan model komponen arus kas metode tidak langsung
dalam memprediksi deviden masa depan.

Ha2 : 1> B2 : model komponen arus kas metode langsung lebih akurat
dibandingkan model komponen arus kas metode tidak langsung
dalam memprediksi deviden masa depan.

Dalam keputusan untuk menolak atau gagal menolak hipotesa nul bisa
dilakukan persamaan regresi berganda jika nilai p-value < o, dimana peneliti
menggunakan tingkat signifikan («) = 5% (default).

Dari perumusan hipotesis diatas dapat dibuat tabel pengujian hipotesis
sebagai berikut : Tabel 2.3

Pengujian Hipotesis

Hipotesis Ho Ha a

Pemilihan model arus kas metode langsung
dan tidak langsung dalam memprediksi | B1<p2 B1> B2 0,05

arus kas masa depan

Pemilihan modal arus kas metode langsung
dan tidak langsung dalam memprediksi | P1<p2 B1> B2 0,05

deviden masa depan




Dimana :
B1 : Model arus kas metode langsung

B2 :Model arus kas metode tidak langsung
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BAB 1V

ANALISIS DATA

4.1 Deskripsi Data

Data yang digunakan sebagai data penelitian dalam penulisan skripsi ini
adalah data laporan keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta (BEJ) dari tahun 2004 sampai dengan tahun 2006 yang
berjumlah 37 perusahaan untuk prediksi arus kas operasi dan 22 perusahaan
untuk prediksi dividen. Pemilihan sampel ini dilakukan dengan metode Purposive
Sampling dengan kriteria yaitu perusahaan mempublikasikan laporan keuangan
secara konsisten dan lengkap dari tahun 2004 — 2006, serta memiliki laba yang
positif dan arus kas positif,
Adapun data yang digunakan dalam penelitian ini adalah meliputi data untuk
variabel independen dan variabel dependent. Data untuk variabel independent
terdiri dari variabel arus kas operasi masuk, arus kas operasi keluar, total akrual
dan laba bersih. Sedangkan variabel dependent dalam penelitian ini adalah arus
kas operasi dan dividen .

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

lebih jelasnya dapat dilihat pada tabel 4.1 berikut:
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Tabel 4.1

Deskriptif Variabel Penelitian

Variabel Mean Std. Deviation
AKM it 1.288 1.214
AKKit 1.082 0.600
LRt 0.161 0.291
Akr it 0.001 0.313
AKO it+1 0.361 1.141
DEV it+1 0.074 0.076

Sumber : Data Sekunder yang diolah, 2008

Berdasarkan data 4.1 di atas dapat dijelaskan bahwa selama periode
pengamatan terjadi fluktuasi nilai variabel pada perusahaan sampel dari tahun
2004 sampai tahun 2006 untuk variabel independent dan periode 2005 — 2006
untuk variabel dependent.

Hasil analisis deskriptif terhadap Arus kas operasi (AKO t) selama
periode penelitian memiliki nilai rata-rata sebesar 0,361, artinya bahwa selama
periode penelitian arus kas operasi yang dihasilkan perusahaan selama setahun
adalah sebesar 0,361 kali dari nilai total Aktiva. Nilai arus kas operasi positif
menunjukkan bahwa perusahaan tersebut lebih banyak mengalami arus kas
masuk seperti penerimaan dari pelanggan, penerimaan dari piutang bunga,
penerimaan dividen dan penerimaan dari suplier, yang rata-rata sebesar 1,288 kali
dari nilai total aktiva dibandingkan dengan rata-rata arus kas keluar yaitu sebesar

1,081 kali dari nilai total aktiva. Sedangkan standar deviasi sebesar 1,141 artinya
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selama periode penelitian, ukuran penyebaran dari variabel arus kas operasi
adalah sebesar 1,141 dari 74 kasus yang terjadi.

Deskriptif terhadap Dividen perusahaan rata-rata adalah sebesar 0,074.
Hasil ini dapat diartikan bahwa rata-rata perusahaan membayarkan dividen yaitu
sebesar 0,074 kali dari nilai total aktiva. Sedangkan standar deviasi sebesar 0,076
menunjukkan ukuran penyebaran data dividen perusahaan yaitu sebesar 0,076
dari 44 kasus yang terjadi. Nilai ini lebih besar dibandingkan dengan rata-ratanya,
sehingga terjadi penyimpangan data yang cukup besar.

Hasil deskriptif terhadap laba bersih memiliki nilai rata-rata sebesar 0,161
kali dari nilai total aktiva. Hal ini berarti kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba bersih perusahaan dari pengelolaan seluruh nilai aktiva cukup
efektif, yaitu mampu menghasilkan 16,1% dari seluruh total aktiva yang dimiliki.
Sedangkan standar deviasi sebesar 0,291 menunjukkan bahwa ukuran penyebaran
variabel laba bersih adalah sebesar 0,291 dari 74 kasus yang terjadi.

Hasil deskriptif terhadap total accrual memiliki nilai rata-rata sebesar
0,001 kali dari nilai total aktiva. Hal ini berarti laba bersih yang diperoleh
perusahaan masih jauh lebih besar dibandingkan dengan arus kas bersih dari
aktivitas operasi yang dihasilkan perusahaan. Sedangkan standar deviasi sebesar
0,313 menunjukkan bahwa ukuran penyebaran variabel total akrual adalah

sebesar 0,313 dari 74 kasus yang terjadi.
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4.2 Pengujian 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 uji
asumsi klasik dalam penelitian ini meliputi Uji  Autokorelasi, Uji
Multikolinieritas , dan Uji Heteroskedastisitas.
4.2.1 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 Du sampai
dengan 4-Du maka model tidak terjadi autokorelasi. Berdasarkan nilai k=2 dan
N=74 diperoleh Du=1,680 sehingga 4-Du=2,320

Hasil pengujian autokorelasi terhadap 4 analisis regresi linier berganda
dapat diringkas seperti pada tabel berikut :

Tabel 4.2

Hasil pengujian Autokorelasi

Hipotesa Regresi DW Kesimpulan
H1 Metode Langsung 1,966 1,680<DW <2,320
Metode tidak 1,651
langsung
H2 Metode Langsung 1,983 1,680<DW <2,320
Metode tidak 2,104
langsung

Sumber : Data sekunder diolah , 2008
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Pengujian ini dilakukan untuk mencari ada atau tidaknya autokorelasi
dengan melakukan uji Durbin Watson (DW), dan diperoleh hasil DWhitung
seluruhnya terletak diantara Du=1,680 sampai dengan 4-Du=2,320. Dengan
demikian DW jatuh pada daerah tidak ada autokorelasi, sehingga dapat dikatakan
tidak terdapat autokorelasi dalam model.

4.2.2 Uji Heteroskedastisitas

Heteroskedastisitas ~ adalah - asumsi yang sangat berkaitan dengan
dependensi hubungan antar variabel. Untuk mendeteksi adanya gejala
Heteroskedastisitas ~ digunakan Uji Glejser. Uji ini dilakukan dengan
meregresikan absolut residual sebagai variabel independent. Hasil ini didasarkan
pada nilai sig-t, dengan taraf signifikansi 0,05. Jika p> 0,05 maka tidak terjadi
heteroskedastisitas dalam model regresi dan sebeliknya jika p<0,05 maka terjadi
heteroskedastisitas dalam model regresi.

Berdasarkan Hasil uji Glejser dapat ditunjukkan pada tabel berikut :

Tabel 4.3

Hasil Uji Glejser

Model Arus Kas
Operasi Model Dividen
Variabel t statistik p-value t statistik p-value
AKM it 0.074 0.941 -0.139 0.890
AKKit 1.602 0.114 -0.087 0.931
LR it -1.519 0.133 1.318 0.195
Akr it 1.212 0.229 -1.461 0.152

Sumber : Data sekunder diolah, 2008
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Berdasarkan hasil uji Glejser menunjukkan bahwa keempat model
penelitian menunjukkan nilai statistik t tidak ada satupun yang signifikan
(p>0,05), sehingga dapat dinyatakan bahwa tidak terjadi  gejala
heteroskedastisitas dalam model penelitian.

4.23 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). Jika nilai VIF
dibawah 5 maka model regresi yang diajukan tidak terdapat gejala
multikolinieritas, begitu sebaliknya jika VIF lebih besar 10 maka terjadi gejala

multikolinieritas. Hasil uji multikolinieritas dapat ditunjukkan pada tabel 4.4

berikut:
Tabel 4.4
Uji Multikolinieritas
Variabel VIF Nilai Kritis Keterangan
Akm 1,321 10 Tidak terjadi Multikolinieritas
Akk 1,321 10 Tidak terjadi Multikolinieritas
Lr 2,165 10 Tidak terjadi Multikolinieritas
Akrl 2,165 10 Tidak terjadi Multikolinieritas

Sumber : Data Sekunder yang diolah, 2008
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Berdasarkan Tabel 4.4 di atas nilai VIF untuk seluruh variabel bebas yang
terdiri dari arus kas operasi masuk dan keluar, laba bersih dan akrual memiliki
nilai VIF dibawah 10, sehingga model regresi yang diajukan dalam penelitian ini

tidak mengandung gejala Multikolinieritas

4.3 Pengujian Hipotesis dan Pembahasan
Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan 4 persamaan yang
terbagi dalam dua kelompok:
Pengujian hipotesis pertama persamaan regresinya :
Akoj w1 =a0 + bl Akmig+b2 AkKic+€it..coenneeneeernnn.. 1.1
Akoj 11 =a0 + bl Lrjs + b2 AKrliy + €it cooveveeeeeeererenn. 1.2
Pengujian hipotesis kedua persamaan regresinya :
Devi 1+1 =a0 + bl Akmj; + b2 AKKiy + €it..cooveerereeereeeeeennn 2.1

DeVi’ t+H = a0 + bl Ll'i,t + b2 Akr]i,t Rk | SO PO RN OU R 22

Pengujian hipotesis 1 (H1) dilakukan dengan menguji apakah MSE (nilai
errr residual) model 1.1 secara statistik lebih kecil dari MSE model 1.2.
Sedangkan pengujian hipotesis 2 (H2) dilakukan dengan menguji apakah MSE
model 2.1 secara statistik lebih kecil dari MSE model 2.2.
4.3.1 Pengujian Hipotesis Pertama

Hipotesis pertama menyatakan bahwa “model dengan komponen arus kas
metode langsung lebih akurat dibandingkan dengan komponen arus kas metode

tidak langsung dalam memprediksi arus kas masa depan”. Dengan menggunakan
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bantuan program SPSS 11.5 maka dapat ditunjukkan hasil analisis regresi linier
berganda seperti tabel 4.5 berikut:
Tabel 4.4

Pengujian Prediksi Arus Kas Satu Tahun ke Depan

Metode Koef. T test Sig-t
Metode Langsung (Constant) -0.369 -2.612 | 0.011
AKM t 0.888 13.712 | 0.000
AKKt  |-0382  |-2.920 [0.005

Ajd. R Square | 0.738

F test 103,751

p-value 0.000

Stand. Error 0,58427

Metode (Constant) _ [-0285  [-2.381 |0.050
tidak langsung LRt 4.037 8.540 0.000
ARRL { 2.099 4778 | 0.000

Ajd. R Square | 0.509

F test 38,857

p-value 0.000

Stand. Error 0,79556

Sumber : Data Primer yang Diolah, 2008
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Dari tabel 4.4 di atas maka dapat dijelaskan secara parsial kedua hasil
regresi liner sebagai berikut:
a. Kemampuan Arus kas operasi masuk dan arus kas operasi keluar dalam
Memprediksi Arus Kas Operasi satu tahun kedepan
1) Persamaan regresi linier
Ako; +1 =-0,369 + 0,888 Akm;; - 0,382 Akk;, + eit............... 1.1
Konstanta sebesar -0,369 Artinya bahwa jika tidak ada arus kas
kelvar dan arus kas masuk maka besar arus kas operasi yang
diestimasikan adalah sebesar -0,369. Sedangkan koefisien regresi Arus
kas operasi masuk (Akm) sebesar 0,888 artinya bahwa setiap kenaikan
arus kas operasi masuk pada peride sebelumnya maka Arus kas operasi di
tahun mendatang akan meningkat sebesar Rp. 0,888 juta. Hasil uji
signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,000 yang nilainya lebih kecil dari
taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh arus kas operasi
masuk pada periode sebelumnya berpengaruh secara signifikan terhadap
arus kas operasi bersih ditahun mendatang.
Sedangkan koefisien regresi Arus kas operasi keluar (Akk) sebesar
-0,382 artinya bahwa setiap kenaikan arus kas operasi keluar pada peride
sebelumnya maka Arus kas operasi bersih di tahun mendatang akan
menurun sebesar Rp. 0,382 juta. Hasil uji signifikansi diperoleh sig-t
sebesar 0,005 yang nilainya lebih kecil dari taraf signifikansi 5%

menunjukkan bahwa pengaruh arus kas operasi keluar pada periode
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sebelumnya berpengaruh secara signifikan negatif terhadap arus kas
operasi bersih ditahun mendatang.
2) Standar Error Estimasi
Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 0,58427 yang
menunjukkan bahwa kemampuan arus kas operasi masuk dan keluar pada
periode sebelumnya dalam memprediksi arus kas operasi periode selanjutnya
mempunyai kesalahan yang lebih kecil sehingga memiliki ketepatan dalam
prediksi, karena nilainya lebih kecil dari standar deviasi arus kas operasi yaitu
sebesar 1,141 (Tabel 4.1)
3) Koefisien Determinasi (R%)
Hasil koefisien determinasi atau Adjusted R square adalah sebesar
73,8%. Artinya besarnya pengaruh arus kas operasi keluar dan arus kas
operasi masuk pada periode sebelumnya terhadap arus kas operasi satu tahun
yang akan datang. Angka ini sangat besar sehingga bisa disimpulkan terdapat
hubungan sebab akibat antara arus kas operasi masuk dan keluar terhadap

arus kas operasi bersih ditahun mendatang.

- Kemampuan Laba bersih dan Total akrual terhadap Arus kas Operasi
satu tahun Mendatang
1) Persamaan regresi linier
AKO; 11 =-0,285 + 4,037 Lr, - 2,099 Akrl;; +eit................ 1.2
Konstanta sebesar -0,285 Artinya bahwa jika tidak ada laba bersih

dan total akrual maka besar arus kas operasi yang diestimasikan adalah
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sebesar -0,285. Sedangkan koefisien regresi laba operasi (Lr) sebesar 4,037
artinya bahwa setiap kenaikan laba operasi pada peride sebelumnya maka
Arus kas operasi di tahun mendatang akan meningkat sebesar Rp. 4,037 juta.
Hasil uji signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,000 yang nilainya lebih kecil
dari taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh laba bersih
perusahaan pada periode sebelumnya berpengaruh secara signifikan terhadap
arus kas operasi bersih ditahun mendatang.

Sedangkan koefisien regresi total akrual (Akrl) sebesar 2,099
artinya bahwa setiap kenaikan total akrual pada peride sebelumnya maka
Arus kas operasi bersih di tahun mendatang akan menurun sebesar Rp. 2,099
Juta. Hasil wji signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,000 yang nilainya lebih
kecil dari taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh total akrual
pada periode sebelumnya berpengaruh secara signifikan terhadap arus kas
operasi bersih ditahun mendatang.

2) Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 0,79556
yang menunjukkan bahwa laba bersih perusahaan dan total akrual pada
periode sebelumnya dalam memprediksi arus kas operasi periode selanjutnya
mempunyai kesalahan yang lebih kecil sehingga memiliki ketepatan dalam
prediksi, karena nilainya lebih kecil dari standar deviasi arus kas operasi yaitu

sebesar 1,141 (Tabel 4.1).
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3) Koefisien Determinasi (Rz)

Hasil koefisien determinasi atau Adjusted R square adalah sebesar
50,9%. Artinya besarnya pengaruh laba bersih dan total akrual pada periode
sebelumnya terhadap arus kas operasi satu tahun yang akan datang. Angka ini
sangat besar sehingga bisa disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat
antara laba bersih dan total akrual terhadap arus kas operasi bersih ditahun
mendatang.

Dari kedua analisis regresi linier berganda diperoleh bahwa baik metode
langsung (arus kas operasi masuk dan arus kas operasi keluar) maupun metode
tidak langsung (laba bersih dan total akrual) dapat dipergunakan sebagai
prediktor arus kas satu tahun ke depan. Namun demikian jika dilihat dari
koefisien determinasi menunjukkan bahwa prediktor arus kas dengan metode
langsung memberikan pengaruh (73,8%) yang lebih besar dibandingkan dengan
prediktor tidak langsung (50,9%). Hasil ini juga didukung dengan nilai error
estimasi pada model 1.1 lebih kecil dibandingkan dengan error estimate pada
model 1.2 (0,58427 < 0,79556).

Langkah selanjutnya adalah melakukan uji beda antara Mearn Square

Error (MSE) yaitu MSE 1.1 dengan MSE 1.2. Namun demikian sebelum
dilakukan uji beda terlebih dahulu dilakukan uji normalitas kedua MSE, untuk
menentukan analisis yang tepat apakah harus menggunakan uji Paired Sampel t
Test atau menggunakan Uji Wilcoxon. Uji t dilakukan jika datanya normal dan
uji Wilcoxon jika datanya tidak berdistribusi normal. Hasil normalitas tersebut

dapat ditunjukkan pada tabel berikut :
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Tabel 4.5

Uji Normalitas MSE pada Prediksi Arus Kas Operasi

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

MSE1.1 MSE1.2
N 37 37
Normal Parameters &b  Mean 0785030 | .3624576
Std. Deviation .13209543 | .82274540
Most Extreme Absolute .295 .385
Differences Positive .295 .385
Negative -.278 -.330
Kolmogorov-Smirnov Z 1.794 2.345
Asymp. Sig. (2-tailed) .003 .000

2. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Berdasarkan tabel uji nomalitas menunjukkan bahwa nilai probabilitas
seluruhnya (p<0,05), sehingga dapat dinyatakan bahwa model residual tidak
berdistribusi normal. Dengan demikian uji statistik yang digunakan adalah uji
Wilcoxon Rank Signed Test, yang dapat ditunjukkan pada tabel berikut :

Tabel 4.6
Hasil Uji Beda MSE Prediksi Arus Kas Langsung dan Tidak

Langsung

Z hitung Asm. Sig

MSE model 1.2 dikurang

MSE model 1.1 -2.105 0.035

Hasil pengujian menunjukkan bahwa selisih MSE model 1.2 dengan MSE

model 1.1, signifikan secara statistik. Pengujian ini menunjukkan bahwa H1
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arus kas masa depan yang tidak dapat dihasilkan dengan metoda tidak langsung

(IAL, [2002])

4.3.2 Pengujian Hipotesis Kedua

Hipotesis pertama menyatakan bahwa “model dengan komponen arus kas
metode langsung lebih akurat dibandingkan dengan komponen arus kas metode
tidak langsung dalam memprediksi pertumbuhan laba masa depan”. Dengan
menggunakan bantuan program SPSS 11.5 maka dapat ditunjukkan hasil analisis

regresi linier sederhana seperti tabel 4.7 berikut:

Tabel 4.7

Pengujian Prediksi Dividen perusahaan Satu Tahun ke Depan

Metode Koef. T test Sig-t
Metode Langsung (Constant) 0.0192 2.650 0.011
AKM t 0.0003 0.026 0.979
AKK t 0.0192 2.650 0.011

Ajd. R Square 0.217

F test 6,952

p-value 0.003

Stand. Error 0,06715

Metode (Constant) 0.0954 2.748 0.009
tidak langsung LRt -0.0900 -2.647 0.011
AKRL t 0.0954 2.748 0.009

Ajd. R Square 0.117

F test 3,854

p-value 0.029

Stand. Error 0,07130
Sumber : Data Primer yang Diolah, 2008
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Dari tabel 4.7 di atas maka dapat dijelaskan secara parsial kedua hasil
regresi liner sebagai berikut:
a. Kemampuan Arus kas operasi masuk dan arus kas operasi keluar dalam
Memprediksi Dividen perusahaan satu tahun kedepan
1) Persamaan regresi linier
DIV; t+1 =0,0192 +0,0003 Akm;; + 0,0192 Akk;; +eit.......... 2.1
Konstanta sebesar 0,0192 Artinya bahwa jika tidak ada arus kas
keluar dan arus kas masuk maka besar Dividen perusahaan yang
diestimasikan akan menurun sebesar 0,0192 kali. Sedangkan koefisien
regresi Arus kas operasi masuk (Akm) sebesar 0,0003 artinya bahwa
setiap kenaikan arus kas operasi masuk pada peride sebelumnya maka
Dividen perusahaan di tahun mendatang akan meningkat sebesar 0,0003
kali dari total aktivanya. Hasil uji signifikansi diperoleh sig-t sebesar
0,979 yang nilainya lebih besar dari taraf signifikansi 5% menunjukkan
bahwa pengaruh arus kas operasi masuk pada periode sebelumnya tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap Dividen perusahaan ditahun
mendatang. Hal ini kemungkinan disebabkan karena dividen tidak
dibayarkan melalui arus kas operasi, tetapi melalui arus kas pendanaan
yang tidak diukur dalam penelitian ini.
Sedangkan koefisien regresi Arus kas operasi keluar (Akk) sebesar
0,0192 artinya bahwa setiap kenaikan arus kas operasi keluar pada peride
sebelumnya maka Dividen perusahaan di tahun mendatang akan

meningkat sebesar 0,0192 kali dari total aktiva. Hasil uji signifikansi
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diperoleh sig-t sebesar 0,011 yang nilainya lebih kecil dari taraf
signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh arus kas operasi keluar
pada periode sebelumnya berpengaruh secara signifikan negatif terhadap
Dividen perusahaan ditahun mendatang.
2) Standar Error Estimasi
Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 0,06715
yang  menunjukkan bahwa kemampuan arus kas operasi masuk dan
keluar pada periode sebelumnya dalam memprediksi Dividen perusahaan
periode selanjutnya mempunyai kesalahan yang lebih kecil sehingga
memiliki ketepatan dalam prediksi, karena nilainya lebih kecil dari nilai
rata-rata dividen perusahaan yaitu sebesar 0,076 (Tabel 4.1).
3) Koefisien Determinasi (Rz)
Hasil koefisien determinasi atau Adjusted R square adalah sebesar
21,7%. Attinya besarnya pengaruh arus kas operasi keluar dan arus kas
operasi masuk pada periode sebelumnya terhadap Dividen perusahaan
satu tahun yang akan datang. Angka ini sangat besar sehingga bisa
disimpulkan terdapat hubungan sebab akibat antara arus kas operasi

masuk dan keluar terhadap Dividen perusahaan ditahun mendatang.

b. Kemampuan Laba bersih dan Total akrual terhadap Dividen
perusahaan satu tahun Mendatang
1) Persamaan regresi linier

DIV 111 = 10,0954 - 0,0900 Lr; + 0,0954 Akrl;, + et ............... 2.2
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Konstanta sebesar 0,0954 Artinya bahwa jika tidak ada laba bersih
dan total akrual maka besar Dividen perusahaan yang diestimasikan
adalah sebesar 0,0954 kali dari total aktivanya. Sedangkan koefisien
regresi laba operasi (Lr) sebesar -0,0900 artinya bahwa setiap kenaikan
laba operasi pada peride sebelumnya maka Dividen perusahaan di tahun
mendatang justru akan menurun sebesar 0,0900 kali dari total aktivanya.
Hasil uji signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,011 yang nilainya lebih
kecil dari taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa pengaruh laba bersih
perusahaan pada periode sebelumnya berpengaruh secara signifikan
terhadap Dividen perusahaan ditahun mendatang.

Sedangkan koefisien regresi total akrual (Akrl) sebesar 0,0954
artinya bahwa setiap kenaikan total akrual pada peride sebelumnya maka
Dividen perusahaan di tahun mendatang akan meningkat sebesar 0,0954
kali dari total aktiva. Hasil uji signifikansi diperoleh sig-t sebesar 0,009
yang nilainya lebih kecil dari taraf signifikansi 5% menunjukkan bahwa
pengaruh total akrual pada periode sebelumnya berpengaruh secara
signifikan terhadap Dividen perusahaan ditahun mendatang.

2) Standar Error Estimasi

Standar Error Estimasi atau kesalahan prediksi sebesar 0,07130
yang menunjukkan bahwa laba bersih perusahaan dan total akrual pada
periode sebelumnya dalam memprediksi Dividen perusahaan periode

selanjutnya mempunyai kesalahan yang lebih kecil sehingga memiliki
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ketepatan dalam prediksi, karena nilainya lebih kecil dari nilai rata-rata
dividen perusahaan yaitu sebesar 0,076 (Tabel 4.1)
3) Koefisien Determinasi (R%)

Hasil koefisien determinasi atau Adjusted R square adalah sebesar
11,7%. Artinya besarnya pengaruh laba bersih dan total akrual pada
periode sebelumnya terhadap Dividen perusahaan satu tahun yang akan
datang. Angka ini sangat besar sehingga bisa disimpulkan terdapat
hubungan sebab akibat antara laba bersih dan total akrual terhadap
Dividen perusahaan bersih ditahun mendatang.

Dari kedua analisis regresi linier berganda diperoleh bahwa baik
metode langsung (arus kas operasi masuk dan arus kas operasi keluar)
maupun metode tidak langsung (laba bersih dan total akrual) dapat
dipergunakan sebagai prediktor Dividen perusahaan satu tahun ke depan.
Namun demikian jika dilihat dari koefisien determinasi menunjukkan
bahwa prediktor arus kas dengan metode langsung memberikan pengaruh
(21,7%) yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor tidak langsung
(11,7%). Hasil ini juga didukung dengan nilai error estimasi pada model
2.1 lebih kecil dibandingkan dengan error estimate pada model 2.2
(0,06715 < 0,07130). Hasil ini dapat dikuatkan dengan hasil analisis
perbandingan antara Mean Square Error (MSE) yaitu MSE 2.1 dengan
MSE 2.2. Dengan cara yang sama terlebih dahulu dilakukan uji

normalitas seperti tampak pada tabel berikut :
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Tabel 4.8

Hasil Uji Normalitas Residual Model Dividen Perusahaan

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

MSE2.1 MSE2.2
N 22 22
Normal Parametersab  Mean .0042027 | .0047377
Std. Deviation .00796067 [.00784439
Most Extreme Absolute .384 .343
Differences Positive .384 343
Negative -.310 -275
Kolmogorov-Smirnov Z 1.803 1.609
Asymp. Sig. (2-tailed) .003 .011

2. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa kedua data MSE 21. dan
MSE 2.2 data tidak berdistribusi normal (p<0,05). Dengan demikian pengujian
hipotesis kedua digunakan Uji Wilcoxon. Hasil uji Wilcoxon dapat ditunjukkan
pada tabel berikut :
Tabel 4.8
Hasil Uji Beda MSE Prediksi Dividen Secara Langsung dan Tidak

Langsung

Z hitung Asm. Sig

MSE model 2.2 dikurang MSE
model 2.1 -0.390 0.697
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Hasil pengujian menunjukkan bahwa selisih MSE model 2.2 dengan MSE

model 2.1, tidak signifikan secara statistik. Pengujian ini menunjukkan bahwa H2

tidak didukung, yang berarti bahwa model dengan komponen arus kas metoda
langsung sama-sama akurat dibandingkan model dengan komponen arus kas
metoda tidak langsung untuk memprediksi Dividen perusahaan masa depan

Dengan demikian hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “model
dengan komponen arus kas metode langsung lebih akurat dibandingkan dengan
komponen arus kas metode tidak langsung dalam memprediksi Dividen
perusahaan depan” tidak dapat diterima.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Haryadi (2002) yang melakukan pengujian daya prediksi metode langsung dalam
memprediksi Dividen perusahaan masa depan. Hasil pengujian menunjukkan
bahwa kekuatan prediksi metode arus kas langsung tidak berbeda signifikan
daripoada kekuatan metode arus kas tidak langsung dalam memprediksi divide
masa depan.

Namun hasil ini telah sesuai dengan FASB (1987) yang menegaskan
bahwa metode langsung lebih konsisten dengan tujuan laporan arus kas yaitu
menyediakan informasi penerimaan dan pengeluaran kas daripada metode tidak
langsung. Dengan kata lain bahwa informasi arus kas metode langsung lebih baik
dalam menilai kemampuan perusahaan membayar Dividen perusahaan.

Walaupun tidak signifikan, namun jika dilihat dari koefisien determinasi
pada metode langsung lebih besar dibandingkan dengan metode tidak langsung

serta standar error yang lebih kecil, menunjukkan bahwa prediksi dividen untuk
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masa yang akan datang dengan metode arus kas langsung lebih tepat
dibandingkan dengan metode tidak langsung, namun perbedaan tersebut tidak
mencapai nilai yang signifikan. Hal ini sesuai dengan, PSAK no.2 pada
paragraph 18 mempertegas tentang kemampuan arus kas operasi metode
langsung dibandingkan dengan metode tidak langsung dengan menyatakan
bahwa laporan arus kas operasi dengan menggunkan metode langsung akan
menghasilkan informasi yang berguna dalam mengestimasi arus kas masa depan
yang tidak dapat dihasilkan dengan metode tidak langsung. Hasilnya laporan arus
kas operasi yang menggunakan metode langsung memiliki kemampuan prediksi
lebih besar dalam memprediksi arus kas dan deviden masa depan dibandingkan
laporan kas operasi yang menggunakan metode tidak langsung, namun

berdasarkan hasil pengujian, kemampuan prediksi kedua metode tidak berbeda



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1. Kesimpulan
Dari hasil analisis dan pembahasan di atas maka dapat ditarik beberapa
kesimpulan sebagai berikut:

1. Dalam pengujian hipotesis pertama yaitu menguji model komponen arus kas
metode langsung lebih akurat dibandingkan model dengan komponen arus
kas metode tidak langsung dalam memprediksi arus kas masa depan.
menunjukkan bahwa kedua prediktor tersebut adalah signifikan pada level 5%
sebagai variabel prediktor. Melalui nilai koefisien determinasi ditunjukkan
bahwa prediktor dengan metode langsung memberikan pengaruh yang lebih
besar dibandingkan dengan prediktor metode tidak langsung. Begitu juga
dengan standar error pada model dengan metode langsung lebih kecil
dibandingkan dengan model tidak langsung. Hasil ini juga didukung dengan
perbandingan MSE yang nilainya cukup signifikan pada level 5%. Dengan
demikian hipotesis pertama yang menyatakan bahwa “model komponen arus
kas metode langsung lebih akurat dibandingkan model dengan komponen
arus kas metode tidak langsung dalam memprediksi arus kas masa depan”
dapat diterima”,

2. Dalam pengujian hipotesis kedua yaitu menguji model kompong:n arus kas
metode langsung lebih akurat dibandingkan model dengan komponen arus

kas metode tidak langsung dalam memprediksi Dividen perusahaan masa
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depan. menunjukkan bahwa kedua prediktor tersebut adalah signifikan pada
level 5% sebagai variabel prediktor. Melalui nilai koefisien determinasi
ditunjukkan bahwa prediktor dengan metode langsung memberikan pengaruh
yang lebih besar dibandingkan dengan prediktor metode tidak langsung.
Begitu juga dengan standar error pada model dengan metode langsung lebih
kecil dibandingkan dengan model tidak langsung. Namun demikian
perbandingan secara statistik nilai Mean Square Error antara metode
langsung dan tidak langsung tidak terbukti secara signifikan. Dengan
demikian hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “model komponen arus
kas metode langsung lebih akurat dibandingkan model dengan komponen
arus kas metode tidak langsung dalam memprediksi Dividen perusahaan masa

depan” tidak dapat diterima”.

5.2. Keterbatasan Penelitian

Asumsi  yang melatarbelakangi penelitian ini sekaligus menjadi
keterbatasan penelitian. Beragamnya prosedur akuntansi yang ditawarkan,
memungkinkan sekali adanya ketidakkonsistenan yang dilakukan manajemen
perusahaan dalam menyusun laporan keuangan. 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 penelitian tidak dapat digeneralisir.

Selanjutnya jumlah sampel yang kecil (22 perusahaan untuk prediksi dividen, dan
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37 perusahaan untuk prediksi arus kas operasi) memungkinkan ketidakakuratan

dalam estimasi populasi. Demikian juga halnya dengan periode pengamatan yang

pendek dalam penelitian ini (3 tahun pengamatan), sehingga 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 Bursa Efek Jakarta. Hal ini sangat penting
karena arus kas merupakan prediktor yang baik dalam memprediksi arus kas
operasi dan Dividen perusahaan di masa mendatang, bahkan lebih baik
dibandingkan dengan prediktor dengan laba bersih maupun total akrual.

Bagi investor yang akan meramalkan Dividen perusahaan perusahaan di
tahun mendatang sebaiknya mempertimbangkan nilai-nilai arus kas operasi
masuk dan keluar , mengingat kedua variabel merupakan prediktor yang
lebih tepat dalam meramalkan besarnya Dividen perusahaan di masa
mendatang. Dengan arus kas operasi metode langsung investor dapat
mengetetahui catatan akuntansi perusahaan, penyesuaian penjualan, beban
penjualan, dan pos-pos lain laporan laba rugi, nilai persediaan, piutang usaha
dan hutang usaha, serta pos kas lainnya.

Bagi peneliti yang akan datang sebaiknya menambah prediksi ini hingga 2
tahun atau 3 tahun kedepan. Selain itu jumlah sampel perusahaan
diperbanyak 30 sampai 100 perusahaan, hal ini bertujuan agar data yang

digunakan dalam penelitian lebih representatif,
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DATA UNTUK PREDIKS] ARUS KAS METODE LANGSUNG DAN METODE TIDAK LANGSUNG Lampiran 1
NO_|Nama Perusahaan AKM it AKKit LR it Akr it AKQ it+1

T}JAKPI ( PT. Argha Karya Prima Industri, Tbk) 0.638 0.579 0.005 -0.054 0.100

2JALKA ( PT. Alasaka Industrindo, Tbk) 0.707 0.468 0.009 -0.230 0.649

31AQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) 1.687 1.592 0.125 0.030 0.146

4] ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0,695 0,589 0.085 -0.021 0.161

S|ASH ( PT. Astra International, Tbk) 1.094 1.012 0.138 0.056 0.053

6|AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) 1.143 1.093 0.092 0.041 0.063

7]BATA (PT. Sepatu Bata, Thk) 1.795 1.593 0.135 -0.067 0.171

8|BRAM ( PT. Branta Mulia, Tbk) 0.826 0.727 0.025 -0.075 0.080

9IBUDI ( PT. Budi Acid Jaya, Tbk) 0.997 0.956 0.002 -0.039 0.065
10{DAVO (PT. Davomas Abadi, Tbk) 0.631 0.478 0.063 -0.091 0.185
11{DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) 1.476 1.257 0.085 -0.134 0.074
12JFASW (PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk) 0515 0.470 0.002 -0.044 0.035
13]GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) 1177 1.159 0.087 0.046 0.072
14|GIJTL (PT. Gajah Tunggal, Tbk) 1.109 1.0t6 0.075 -0.018 0.033
15}INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Thk) 1.168 1.051 0.025 -0.093 0.730
16INTP (PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk) 0.508 0.375 0.012 -0.122 0.129
17{KLBF (PT. Kalbe Farma, Tbk) 1.213 1.153 0.107 0.046 0.113
18]LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) 0.742 0.699 0.161 0.118 0.095
19]MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 1.262 0.991 0.158 -0.114 0.251
20|MRAT (PT. Mustika Ratu, Tbk) 0818 0.743 0.045 -0.030 0.040
21|MYOR (PT. Mayora Indah, Tbk) 1.040 0.959 0.066, -0.015 0.108
22|RICY (PT. Ricky Putra Globalindo, Tbk) 0.700 0.681 0.092 0.073 0.025
23|SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) 0.988 0.781 0.149 -0.058 0.174
24|SIMA (PT. Siwani Makmur, Tbk) 1.296 1.265 0.037 0.006 0.106
25{SKLT (PT. Sekar Laut, Tbk) 1.342 1.331 0.379 0.369 0.026
26|SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 0.929 0.166 0.076 -0.051 0.168
27{SMSM (PT. Selamat Sampuma, Tbk) 1.092 1.017 0.088 0.013 0.232
28|SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) 1.060 0.824 0.066 -0.170 0.020
29|STTP (PT. Siantar Top, Tbk) 1.564 1.549 0.061 0.045 0.011
30| TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.905 0.799 1.217 1111 0.151
31{TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk}) 1.740 1.564 0.175 -0.002 0.169
32}TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.077 0.707 0.037 -0.029 0.054
33{TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) 1.161 0.963 0.150 -0.047 0.127
341ULTJ (PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company, Tbk) 0.464 0.437 0.003 -0.024 0.028
35|UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) 2.516 2.146 0.380 0.010| 0.386
36{HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampuma, Tbk) 1.658 1412 0.170 -0.075 0.173
37|FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) 2.464 0.899 0.111 -1.453 0.819
38{ AKPI ( PT. Argha Karya Prima Industri, Tbk) 0.729 0.629 0.008 -0.092 0.071
39]ALKA ( PT. Alasaka Industrindo, Tbk) 1.494 0.845 0.096 -0.553 0.516
40JAQUA { PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) 2.328 2.182 0.096 -0.050 0.071
41]ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0.785 0.625 0.097 -0.064 0.082
421ASII ( PT. Astra International, Tbk) 1.243 1.195 0.116 0.063 0.156
43{AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) 1.238 1.276 0.092 0.029 0.089
44|BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) 1.549 1.378 0.082 -0.089 0.319
45IBRAM ( PT. Branta Mulia, Tbk) 1.064 0.984 0.070 -0.010 0.124
46|BUDI ( PT. Budi Acid Jaya, Tbk) 1.124 1.059 0.002 -0.063 0.179,
47{DAVO (PT. Davomas Abadi, Tbk) 0.642 0.458 0.052 -0.133 0.022
48{DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) 1.084 1.010 0.105 0.031 0.031
49|{FASW (PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk) 0.514 0.668 0.002 -0.033 0.026
50|GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) 1115 1.043 0.085 0.014 0.088
51]GJTL (PT. Gajah Tunggal, Tbk) 0.651 0.618 0.046 0.013 0.041
52{INDF (PT. indofood Sukses Makmur, Tbk) 1.267 0.536 0.008 -0.722 4.437
53|INTP (PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk) 0.568 0.439 0.070 -0.059 0.125
54{KLBF (PT. Kalbe Farma, Tbk) 1.359 1.224 0.138 0.025 0.139
55]LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) 0.814 4.234 0.055 -0.040 0.035
56{MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 1.828 1.577 0.151 -0.100 0.273
57IMRAT (PT. Mustika Ratu, Tbk) 0.701 0.661 0.029 -0.011 0.008
58/MYOR (PT. Mayora Indah, Tbk) 1.168 1.060 0.031 -0.076 0.016
S9JRICY (PT. Ricky Putra Globalindo, Tbk) 0.688 0.664 0.090 0.065 0.022
60{SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) 1.402 1.228 0.267 0.093 0.344
61|SIMA (PT. Siwani Makmur, Tbk) 1.296 1.190 0.034 -0.072 0.005
62|SKLT (PT. Sekar Laut, Tbk) 1.764 1.738 0.936 0.911 0.036
63{SMQGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 1.006 0.842 0.140 -0.027 0.213
64{SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) 1.286 1.054 0.911 0.679 0.104
65{SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) 1.163 1.143 0.060 0.040 0.053
66|STTP (PT. Siantar Top, Tbk) 1.535 1.525 0.022 0.012 0.030
67| TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.926 0.774 0.428 0.277 0.110
68 TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) 1.768 1.598 0.170 0.001 0.134
69{TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.798 0.744 0.074 0.020 0.109
70JTSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Thk) 1.097 0.971 0.127 0.000 0.095
7HULTIJ (PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company, Tbk) 0.615 0.587 0.004 -0.025 0.086
72{UNVR (PT. Unilever indonesia, Thk) 2.631 2244 0.401 0.014 2.199
73|HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) 2243 2.070 0.200 0.027 1.701
74]FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) 10.659 2.465 1.909 1.089 8.615
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DATA UNTUK PREDIKSI DIVIDEN METODE LANGSUNG DAN METODE TIDAK LANGSUNG Lampiran 2
NO _}Nama Perusahaan AKM it AKKit LR it Akr it DEV it+1

HAQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) 1.687 1.592 0.125 0.030 0.023

2|ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0.695 0.589 0.085 -0.021 0.025

3]ASII ( PT. Astra International, Tbk) 1.094 1.012 0.138 0.056 0.032

41AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) 1.143 1.093 0.092 0.041 0.015

5IBATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) 1.795 1.593 0.135 -0.067 0.064

6|DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) 1.476 1.257 0.085 -0.134 0.010

7|GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) 1.177 1.159 0.087 0.046 0.043

8]INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) 1.168 1.051 0.025 -0.093 0.010

9|LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) 0.742 0.699 0.161 0.118 0.032
10{MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 1.262 0.991 0.158 -0.114 0.189
11}SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) 0.988 0.781 0.149 -0.058 0.258
12|SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 0.929 0.166 0.076 -0.051 0.022
13|SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) 1.092 1.017 0.088 0.013 0.049
14|SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) 1.060 0.824 0.066 -0.170 0.012
15]SQBI (PT. Bristol - Myers Squibb Indonesia, Tbk) 6.320 5.561 0.208 -0.551 0210
16| TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.905 0.799 12.170 12.064 0.127
17|TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) 1.740 1.564 0.175 -0.002 0.057
18] TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.077 0.707 0.037 -0.029 0.012
19|TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) 1.161 0.963 0.150 -0.047 0.077
20{UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) 0.252 2.146 0.380 0.010 0.042
211HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) 1.658 1412 0.170 -0.075 0.226
22|FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) 2.464 0.899 0.111 -1.453 0.101
23{AQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) 2.328 2.182 0.096 -0.050 0.014
24|ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0.785 0.625 0.097 -0.064 0.022
25|ASII ( PT. Astra International, Tbk) 1.243 1.195 0.116 0.063 0.034
26|/AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) 1.238 1.276 0.092 0.029 0.029
27{BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) 1.549 1.378 0.082 -0.089 0.023
28{DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) 1.084 1.010 0.105 0.031 0.019
29|GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) 1.115 1.043 0.085 0.014 0.044
30{INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) 1.267 0.536 0.008 -0.722 0.003
31|LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) 0.814 4234 0.055 -0.040 0.028
32|MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 1.828 1.577 0.151 -0.100 0.169
33)SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) 1.402 1.228 0.267 0.093 0.240
34|SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 1.006 0.842 0.140 -0.027 0.035
35|SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) 1.286 1.054 0.911 0.679 0.045
36/SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) 1.163 1.143 0.060 0.040 0.017
371SQBI (PT. Bristol - Myers Squibb Indonesia, Tbk) 8.584 7227 0.055 -1.276 0.163
38| TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.926 0.774 4.285 4.133 0.016
39{TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) 1.768 1.598 0.170 0.001 0.059
40{TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.798 0.744 0.074 0.020 0.016
41|TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) 1.097 0.971 0.127 0.000 0.108
42|UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) 2.631 2244 0.401 0.014 0.135
43JHMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) 2.243 2.070 0.200 0.027 0.190
44|FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) 10.659 2.465 1.909 1.089 0.225




PERHITUNGAN MSE MODEL 1.1

Lampiran 3

Y-Y~ Y-Y )2
No Nama Perusahaan 2004 2005 2004 2005|MSE

1JAKPI ( PT. Argha Karya Prima Industri, Tbk) 0.12409] 0.03342| 0.015398]| 0.001117] 0.00826

2{ALKA ( PT. Alasaka Industrindo, Tbk) 0.56941f -0.11815] 0.324228} 0.013959] 0.16909

3]AQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) -0.037397( -0.07925! 0.001399]| 0.006281] 0.00384

4]ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0.13831| -0.00683| 0.01913] 4.66E-05] 0.00959

5|ASH ( PT. Astra International, Tbk) -0.16222| -0.12155| 0.026315{ 0.014774] 0.02054

6|AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) -0.16476{ -0.15315] 0.027146] 0.023455] 0.02530

7|BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) -0.044446] -0.16025| 0.001975| 0.02568]| 0.01383

8{BRAM ( PT. Branta Mulia, Tbk) -0.00624] -0.07529| 3.89E-05| 0.005669] 0.00285

9|BUDI ( PT. Budi Acid Jaya, Tbk) -0.08551| -0.04489] 0.007312| 0.002015{ 0.00466
10|DAVO (PT. Davomas Abadi, Tbk) 0.1767| -0.00371] 0.031223| 1.38E-05{ 0.01562
11|DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) -0.3867| -0.17611| 0.149537| 0.031015} 0.09028
12]JFASW (PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk) 0.12662{ 0.19419] 0.016033] 0.03771] 0.02687
13]GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) -0.16072] -0.13401} 0.025831| 0.017959] 0.02189
14|GJTL (PT. Gajah Tunggal, Tbk) -0.19401| 0.06846{ 0.03764] 0.004687| 0.02116
15}INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) 0.046399| 0.088626] 0.002153| 0.007855] 0.00500
16{INTP (PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk) | 0.19052| 0.15772| 0.036298| 0.024876| 0.03059
17{KLBF (PT. Kalbe Farma, Tbk) -0.15397] -0.23044| 0.023707| 0.053103] 0.03840
18|LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) 0.07263] 0.029989{ 0.005275] 0.000899] 0.00309
19{MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) -0.12139| -0.37787| 0.014736| 0.142786| 0.07876
20{MRAT (PT. Mustika Ratu, Tbk) -0.03302 0.0075] 0.00108| 5.63E-05] 0.00057
21{MYOR (PT. Mayora Indah, Tbk) -0.07954| -0.24657{ 0.006327| 0.060797| 0.03356
22|RICY (PT. Ricky Putra Globalindo, Tbk) 0.03304] 0.03419{ 0.001092| 0.001169] 0.00113
23|SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) -0.03541| -0.06209] 0.001254| 0.003855| 0.00255
24|SIMA (PT. Siwani Makmur, Tbk) -0.19184| -0.12151] 0.036803} 0.014765| 0.02578
25!SKLT (PT. Sekar Laut, Tbk) -0.28745| -0.49652| 0.082628] 0.246532| 0.16458
26|SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) -0.22411| 0.01092] 0.050225§ 0.000119| 0.02517
27|SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) 0.02047| -0.1734| 0.000419; 0.030068] 0.01524
28|SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) -0.2369| -0.38064| 0.056122| 0.144887] 0.10050
29|STTP (PT. Siantar Top, Tbk) -0.41621| -0.04705| 0.173231| 0.002214]| 0.08772
30|TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.02215] -0.45558| 0.000491| 0.207553] 0.10402
31{TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) -0.40872} 0.05412] 0.167052} 0.002929] 0.08499
32|TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.062504| -0.13856{ 0.003907| 0.019199] 0.01155
33|TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) -0.16643] 0.13357] 0.027699} 0.017841| 0.02277
34|{ULTJ (PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading C{ 0.15228] 1.09021{ 0.023189] 1.188558| 0.60587
35]UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) -0.65816| -0.26562| 0.433175] 0.070554] 0.25186
36}HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) | -0.39002] 0.87015| 0.152116] 0.757161| 0.45464
37|FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) -0.65563] 0.46381] 0.429851] 0.21512] 0.32249
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PERHITUNGAN MSE MODEL 1.2
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Y-YA (Y-Y')2
No Nama Perusahaan 2004 2005 2004 2005|MSE

1JAKPI ( PT. Argha Karya Prima Industri, Tbk) 0.25167] _ 0.13078] 0.0633378] 0.0171034] _ 0.04022
2[ALKA (PT. Alasaka Industrindo, TbK) 0.41503] -0.74727] 0.1722499] 0.5584125| 0.36533
3[AQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) -0.01039] -0.13628] 0.000108] 0.0185722|  0.00934
4[ARNA (PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) 0.05901] -0.15871] 0.0034822] 0.0251889]  0.01434

5[ASII ( PT. Astra International, Tbk) -0.10129] 0.10522f 0.0102597] 0.0110712]  0.01067
6JAUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) 0.06291]  0.06372] 0.0039577] 0.0040602]  0.00401
7|BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) -0.2294] 0.08636] 0.0526244] 0.007458]  0.03004

8[BRAM ( PT. Branta Mulia, Tbk) 0.10685]  0.10565] 0.0114169] 0.0111619] _ 0.01129
9{BUDI ( PT. Budi Acid Jaya, Tbk) 0.26027]  0.32388] 0.0677405] 0.1048983]  0.08632
10[DAVO (PT. Davomas Abadi, Tbk) 0.02486] -0.18191] 0.000618] 0.0330912]  0.01685
11{DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) -0.26522] -0.04256 0.0703416] 0.0018114]  0.03608
12[FASW (PT. Fajar Surya Wisesa, Tbk) 0.21977]  0.23387] 0.0482989] 0.0546952]  0.05150
13|GGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) 0.10259  0.05949] 0.0105247] 0.0035391] 0.00703
14[GITL (PT. Gajah Tunggal, Tbk) -0.2233] " 0.16782] 0.0498629] 0.0281636] _ 0.03901
15{INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) 0.71906] 1.17417] 0.5170473] 1.3786752]  0.94786
16[INTP (PT. Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk) 0.10965] 0.00378] 0.0120231] 1.429E-05] _ 0.00602
17{KLBF (PT. Kalbe Farma, Tbk) 0.06286] -0.08037] 0.0039514] 0.0064593] _ 0.00521
18[LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) -0.02197]  0.01422] 0.0004827] 0.0002022]  0.00034
19[MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) -0.34092] -0.26127] 0.1162264] 0.068262] 0.09224
20[MRAT (PT. Mustika Ratu, Tbk) 0.08058]  0.15306] 0.0064931] 0.0234274] _ 0.01496
21{MYOR (PT. Mayora Indah, Tbk) 0.0953] ~ 0.01653] 0.0090821] 0.0002732]  0.00468
22[RICY (PT. Ricky Putra Globalindo, Tbk) 0.09209] " 0.08037] 0.0084806] 0.0064593| _ 0.00747
23[SHDA (PT: Sari Husada, Tbk) -0.26402] -0.25335] 0.0697066] 0.0641862]  0.06695
24{SIMA (PT. Siwani Makmur, Tbk) 0.25446]  0.00181] 0.0647499| 3.276E-06]  0.03238
25[SKLT (PT. Sekar Laut, Tbk) -0.44404] -1.54465] 0.1971715] 2.3859436]  1.29156
26{SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 0.03936] -0.12361] 0.0015492] 0.0152794] _ 0.00841
27[SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) 0.18928]  0.17999] 0.0358269] 0.0323964]  0.03411
28[SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) -0.3181] 0.2516] 0.1011876] 0.0633026]  0.08225
29[STTP (PT. Siantar Top, Tbk) 0.14445] -0.75098] 0.0208658] 0.563971] 0.29242
30{TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) -2.1441] -0.26493] 4.5971648] 0.0701879] 2.33368
31[TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) -0.25641 _0.13749} 0.0657461] 0.0189035]  0.04232
32[TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) 0.12898] -0.13245] 0.0166358] 0.017543] 0.01709
33[TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) -0.29197]" 0.30259] 0.0852465] 0.0915607] _ 0.08840
34|ULTJ (PT. Ultrajaya Milk Industry & Trading Company] _ 0.25072  0.89487 0.0628605] 0.8007923|  0.43183
35[UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) -0.84176] -1.86279] 0.7085599] 3.4699866]  2.08927
36[HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) -0.38548]  1.23555] 0.1485948] 1.5265838]  0.83759
37[FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) -2.39427] 1.48027] 5.7325288] 2.1911993]  3.96186




PERHITUNGAN MSE MODEL 2.1
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Y-y~ (Y-Y")2
No Nama Perusahaan 2004 2005 2004 2005|MSE

1JAQUA (PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) -0.04984] -0.07132] 0.002484] 0.0050865] _ 0.00379
2|ARNA ( PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) -0.02849] -0.03323] 0.0008117] 0.0011042] _ 0.00096
3|ASII ( PT. Astra International, Tbk) -0.02928] -0.03019] 0.0008573] 0.0009114] _ 0.00088
4|AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) -0.04724] -0.03512] 0.0022316] 0.0012334] _ 0.00173
5|BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) -0.01091] -0.04712] 0.000119] 0.0022203]  0.00117
6|DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) -0.05868]  -0.04208] 0.0034433] 0.0017707] 0.00261
7IGGRM (PT. Gudang Garam, Tbk) -0.01991] -0.01769] 0.0003964] 0.0003129]  0.00035
8|INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) -0.05271]  -0.06146] 0.0027783] 0.0037773] _ 0.00328
9]LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) -0.02243] -0.02885] 0.0005031] 0.0008323] _ 0.00067
10]MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 0.1245] 0.09346] 0.0155003] 0.0087348]  0.01212
11[SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) -0.03586] -0.02454 0.0012859] 0.0006022]  0.00094
12[SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 0.19883]  0.17274] 0.0395334] 0.0298391] _ 0.03469
13[SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) -0.01224] -0.01998] 0.0001498] 0.0003992]  0.00027
14]SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) -0.04857] -0.04564] 0.002359] 0.002083]  0.00222
15]SQBI (PT. Bristol - Myers Squibb Indonesia, Tbk) |  0.04703] -0.04393] 0.0022118] 0.0019298]  0.00207
16| TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.06941]  -0.04198] 0.0048177| 0.0017623] _ 0.00329
17|TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) -0.01684] -0.01539] 0.0002836] 0.0002369]  0.00026
18]TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) -0.02966] -0.03951] 0.0008797] 0.001561]  0.00122
19| TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) 0.01445]  0.04668] 0.0002088] 0.002179]  0.00119
20JUNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) -0.00344]  0.04385] 1.183E-05] 0.0019228] _ 0.00097
21[HMSP _(PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) 0.15377]  0.10635] 0.0236452] 0.0113103]  0.01748
22[FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) 0.01345] -0.02038] 0.0001809] 0.0004153] _ 0.00030




PERHITUNGAN MSE MODEL 2.2
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Y-y~ (Y-Y )2
No Nama Perusahaan 2004 2005 2004 2005|MSE
1JAQUA ( PT. Aqua Golden Mississipi, Tbk) -0.03511]  -0.04855] 0.0012327] 0.0023571] _ 0.00179
2|ARNA_(PT. Arwana Citra Mulia, Tbk) -0.03388]  -0.0419] 0.0011479] 0.0017556] _ 0.00145
3|ASII ( PT. Astra International, Tbk) -0.02501]-0.02028] 0.0006255] 0.0004113] _ 0.00052
4|AUTO ( PT. Astra Otopart, Tbk) -0.03897] -0.02605] 0.0015187] 0.0006786] _ 0.00110
5|BATA (PT. Sepatu Bata, Tbk) -0.0038] -0.04172] 1.444E-05] 0.0017406]  0.00088
6|DLTA (PT. Delta Djakarta, Tbk) -0.05906] _-0.03711] 0.0034881] 0.0013772] _ 0.00243
7|GGRM _(PT. Gudang Garam, Tbk) -0.01004] -0.01173] 0.0001008] 0.0001376]  0.00012
8[INDF (PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk) -0.04964] -0.11166] 0.0024641] 0.012468]  0.00747
9[LION (PT. Lion Metal Works, Tbk) -0.02162]  -0.02973] 0.0004674] 0.0008839]  0.00068
10[MLBI (PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk) 0.11478] 0.09671] 0.0131744] 0.0093528]  0.01126
11[SHDA (PT. Sari Husada, Tbk) -0.03873] -0.02967]  0.0015] 0.0008803]  0.00119
12[SMGR (PT. Semen Gresik, Tbk) 0.18968]  0.17402] 0.0359785] 0.030283]  0.03313
13[SMSM (PT. Selamat Sampurna, Tbk) -0.00711] _-0.02966] 5.055E-05] 0.0008797] _ 0.00047
14[SOBI (PT. Sorini Coorporation, Tbk) -0.05849] -0.03401] 0.0034211] 0.0011567] _ 0.00229
15[SQBI (PT. Bristol - Myers Squibb Indonesia, Tbk) 0.09166] -0.00603] 0.0084016] 3.636E-05|  0.00422
16{TBLA (PT. Tunas Baru Lampung, Tbk) 0.00338] -0.06953] 1.142E-05| 0.0048344] _ 0.00242
17| TCID (PT. Mandom Indonesia, Tbk) -0.00876]  -0.00601| 7.674E-05| 3.612E-05]  0.00006
18] TOTO (PT. Surya Toto Indonesia, Tbk) -0.04303]  -0.03814] 0.0018516] 0.0014547]  0.00165
19| TSPC (PT. Tempo Scan Pacific, Tbk) 0.00957 0.047| 9.158E-05] 0.002209]  0.00115
20[UNVR (PT. Unilever Indonesia, Tbk) -0.04224]  0.04912] 0.0017842] 0.0024128] _ 0.00210
21[HMSP (PT. Hanjaya Mandala Sampurna, Tbk) 0.15414] 0.12447] 0.0237591] 0.0154928] 0.01963
22[FAST (PT. Fast Food Indonesia, Tbk) -0.08931]  0.09205) 0.0079763] 0.0084732] _ 0.00822




PREDIKSI ARUS KAS METODE LANGSUNG Lampiran 4
Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 %KKIt, AKM Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: AKO it+1
Model Summary®
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .8632 .745 .738 58427224 1.966
2. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variable: AKO it+1
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 70.836 2 35.418 103.751 .0002
Residual 24.238 71 .341
Total 95.073 73
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variabie: AKO it+1
Coefficientd
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -.369 141 -2.612 .011
AKM it .888 .065 .944 13.712 .000 757 1.321
AKKit -.382 131 -.201 -2.920 .005 757 1.321

a. Dependent Variable: AKO it+1
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Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Akrit, LR # Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: AKO it+1
Model Summany
Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 7232 .523 .509 .79956188 1.651
8. Predictors: (Constant), Akrit, LR it
b. Dependent Variable: AKO it+1
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Sqguare F Sig.
1 Regression 49.683 2 24.842 38.857 .000°
Residual 45.390 71 .639
Total 95.073 73
a. Predictors: (Constant), Akr it, LR it
b. Dependent Variable: AKO it+1
Coefficientd
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) -.285 120 -2.381 .020
LRt 4.037 473 1.030 8.540 .000 462 2.165
AKr it -2.099 439 -.576 -4.778 .000 .462 2.165

a. Dependent Variable: AKO it+1




PREDIKSI DIVIDEN METODE LANGSUNG

Regression
Variables Entered/Removed
N Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 ;:Q(Kit, AKM Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: DEV it+1

Model Summany’
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Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .5032 .253 217 06715855 1.983
2. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variable: DEV it+1
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .063 2 .031 6.952 .0032
Residual .185 41 .005
Total 248 43
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variable: DEV it+1
Coefficientd
Unstandardized Standardized )
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta t Sig. Tolerance VIF
1 (Constant) .0400 .0156 2.562 .014
AKM it .0192 .0072 .500 2.650 .011 512 1.952
AKKit .0003 0111 .005 .026 .979 512 1.952

2. Dependent Variable: DEV it+1
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PREDIKSI DIVIDEN METODE TIDAK LANGSUNG
Regression

Variables Entered/Removed

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Akrit, LR Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: DEV it+1

Model Summany

Adjusted Std. Error of Durbin-
Model R R Square | R Square | the Estimate Watson
1 .3982 .158 A17 .07130212 2.104
a. Predictors: (Constant), Akr it, LR it
b. Dependent Variable: DEV it+1
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression .039 2 .020 3.854 .0292
Residual .208 41 .005
Total .248 43
a. Predictors: (Constant), Akrit, LR it
b. Dependent Variable: DEV it+1
Coefficientd
Unstandardized = |Standardized
Coefficients Coefficients Collinearity Statistics
Model B Std. Error Beta 1 Sig. Tolerance| VIF
1 (Constant .049 .014 3.460 .001
LRt .095 .035 2413 2.748 .009 .027 | 37.537
Akr it -.090 .034 -2.324 -2.647 011 .027 | 37.537

a. Dependent Variable: DEV it+1




HETEROSKEDASTISITAS 1
(ARUS KAS METODE LANGSUNG)
Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 ;:Q(Kit, AKM Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: absres1

Model Summary

Lampiran 5

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 2182 .048 .021 .93594
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3.112 2 1.556 1.777 A772
Residual 62.194 71 .876
Total 65.307 73
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variable: absres1
Coefficientd
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 190 226 841 403
AKM it .008 104 .010 .074 .941
AKKit .336 210 .213 1.602 114

a. Dependent Variable: absres1
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HETEROSKEDASTISITAS 2
(ARUS KAS METODE TIDAK LANGSUNG)
Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Akrit, LR Enter
a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: absres2
Model Summary
Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 .178° .032 .004 .85015
a. Predictors: (Constant), Akrit, LR it
ANOVAP
Sum of
Mode! Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.683 2 .841 1.164 .318°
Residual 51.316 71 723
Total 52.999 73
a. Predictors: (Constant), Akr it, LR it
b. Dependent Variable: absres2
Coefficientd
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .602 27 4727 .000
LR it -.763 .503 -.261 -1.519 133
Akr it .566 467 .208 1.212 229

a. Dependent Variable: absres2




HETEROSKEbASTISITAS 3

(DIVIDEN METODE LANGSUNG)

Regression
Variables Entered/Removed
Variabies Variables
Model | Entered Removed | Method
1 AKKit, AKM Eter

it

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: absres1

Model Summary

91

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 .045° .002 -.047 .64877
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig. ‘
1 Regression .036 2 .018 .042 .9582
Residual 17.257 41 421
Total 17.293 43
a. Predictors: (Constant), AKKit, AKM it
b. Dependent Variable: absres1
Coefficient®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .765 .151 5.075 .000
AKM it -.010 .070 -.030 -.139 .890
AKKit -.009 107 -.019 -.087 931

a. Dependent Variable: absres1




HETEROSKEDASTISITAS 4
(DIVIDEN METODE TIDAK LANGSUNG)
Regression
Variables Entered/Removed
Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 Akrit, LR 1t Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: absres2

Model Summary

92

Adjusted Std. Error of
Model R R Square | R Square | the Estimate
1 .2482 .062 .016 .63271
a. Predictors: (Constant), Akr it, LR it
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1.080 2 .540 1.349 2712
Residual 16.413 41 400
Total 17.493 43
a. Predictors: (Constant), Akrit, LR it
b. Dependent Variable: absres2
Coefficients®
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) .640 125 5.106 .000
LR it .406 .308 1.222 1.318 .195
Akr it -.441 .302 -1.354 -1.461 1152

a. Dependent Variable: absres2




UJI HIPOTESIS 1 Lampiran 6
NPar Tests
One-Sample Kolmogorov-Smimov Test
MSE1.1 MSE1.2
N 37 37
Normal Parameters2b  Mean .0785030 | .3624576
Std. Deviation .13209543 |.82274540
Most Extreme Absolute .295 .385
Differences Positive 295 .385
Negative -.278 -.330
Kolmogorov-Smimov Z 1.794 2.345
Asymp. Sig. (2-tailed) .003 .000
a. Test distribution is Normai.
b. Calculated from data.
Wilcoxon Signed Ranks Test
Ranks
N Mean Rank | Sum of Ranks
MSE1.2 - MSE1.1 Negative Ranks 128 17.67 212.00
Positive Ranks 25b 19.64 491.00
Ties 0c
Total 37

a. MSE1.2 < MSE1.1
b. MSE1.2 > MSE1.1
C. MSE1.2 = MSE1.1

Test Statistics®
MSE1.2 -
MSE1.1
Z -2.105%
Asymp. Sig. (2-tailed) .035

8. Based on negative ranks.
b. Wilcoxon Signed Ranks Test
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UJI HIPOTESIS 2

NPar Tests
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
MSE2.1 MSE2.2
N 22 22
Normal Parametersab  Mean .0042027 | .0047377
Std. Deviation .00796067 |.00784439
Most Extreme Absolute .384 .343
Differences Positive 384 343
Negative -.310 -.275
Kolmogorov-Smirnev Z 1.803 1.609
Asymp. Sig. (2-tailed) .003 011
a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
Wilcoxon Signed Ranks Test
Ranks
_ N Mean Rank | Sum of Ranks
MSE2.2 - MSE2.1  Negative Ranks 118 10.41 114.50
Positive Ranks 11P 12.59 138.50
Ties 0°
Total 22

a. MSE2.2 < MSE2.1
b. MSE2.2 > MSE2.1
€. MSE2.2 = MSE2.1

Test Statistics”
MSE2.2 -
MSE2.1
Z -.390°%
Asymp. Sig. (2-tailed) 697

a. Based on negative ranks.
b. Wilcoxon Signed Ranks Test



Tabel Durbin-Watson Statistic : 5 percent significant points of dL and dU
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150

200

0.610
0.700
0.763
0.824
0.879
0.927
0.971
1.010
1.045
1.077
1.106
1.133
1.158
1.180
1.120
1221
1.239
1.257
1.273
1.288
1.302
1.316
1.328
1.341
1.352
1.363
1373
1.383
1.393
1.402
1411
1.419
1.427
1435
1.442
1.475
1.503
1.528
1.549
1.567
1.583
1.598
1.611
1.624
1.635
1.645
1.654
1.720

| 1.758

1.400
1.356
1.332
1.320
1.320
1.324
1.331
1.340
1350
1361
1.371
1.381
1.391
1.401
1.411
1.420
1.429
1437
1.446
1.454
1.461
1.469
1.476
1.483
1.489
1.496
1.502
1.508
1.514
1.519
1.525
1.530
1.535
1.540
1.544
1.566
1.585
1.601
1.616
1.629/
1.641
1.652
1.662
1.671
1.679
1.687
1.694
1.746

1,778}

0.467
0.559
0.629
0.697
0.758
0.812
0.861
0.905
0.946
0.982
1.015
1.046
1.074
1.100
1.125
1.147
1.168
1.188
1.206
1.224
1.240
1.255
1270
1.284
1.297
1.309
1.321
1.333
1.343
1.354
1.364
1.373
1.382
1.391
1.430
1.462
1490
1514
1.536
1.554
1.571
1.586
1.600
1612
1.623
1.634
1.706
1.748

1.896
1777
1.699
1.641
1.604
1.579
1.562
1.551
1.543
1.539
1.536
1535
1.536
1.537
1.538
1.541
1.543
1.546
1.550
1.553
1.556
1.560
1.563
1.567
1.570
1.574
1577
1.580
1.584
1.587
1.590
1.594
1.597
1.600
1.615
1.628
1.641
1.652
1.662
1.672
1.680
1.688
1.696
1703
1.709
1.715
1.760
1.789,

= ==

0.368
0.455
0.525
0.595
0.658
0.715
0.767
0814
0.857
0.897
0.933
0.967
0.998
1.026
1.053
1.078
1.101
1.123
1.143
1.162
1.181
1.198
1214
1.229
1.244
1.258
1.271
1.283
1.295
1.307
1.318
1.328
1.338
1.383
1.421
1.452
1.480
1.503
1.525
1.543
1.560
1.575
1.589
1.602
1.613
1.693
1.738

2.287
2.128
2.016
1.928
1.864
1.816
1.779
1.750
1.728
1.710
1.696
1.685
1.676
1.669
1.664

1.656
1.654
1.652
1.651
1.650
1.650
1.650
1.650
1.650
1.651
1.652
1.653
1.654
1.655
1.656
1.658
1.659
1.666
1.674
1.681
1.689
1.696
1.703
1.709
1.715
1721
1.726
1.732
1.736
1.774
1.799

0.296
0.376
0.444
0.512
0.574
0.632
0.685
0.734
0.779
0.820
0.859
0.894
0.927
0.958
0.986
1.013
1.038
1.062
1.084
1.104
1.124
1.143
1.160
1.177
1.193
1.208
1.222
1.236
1.249
1.261
1.273
1.285
1.336
1.378
1414

1.471
1.494
1.515
1.534
1.550
1.566
1.579
1.592
1.679

1.728

2.588
2414
2.283
2177
2.094
2.030
1977
1.935
1.900
1.872
1.848
1.828
1.812
1.797
1.785
1775
1.767
1.759
1.753
1.747
1.743
1.739
1.735
1.732
1.730
1.728
1.726
1.724
1.723
1.722
1.722
1.721
1.720
1.721
1724
1727
1731
1.735
1.739
1.743
1.747
1.751
1.755
1.758
1.788
1,810

0.243
0316
0.379
0.445
0.505
0.562
0.615
0.664
0.710
0.752
0.792
0.829
0.863
0.895
0.925
0953
0979

1.028
1.050
1.071

1.109
1.127
1.144
1.160
L175
1.150
1.204
1.218
1.230
1.287
1.335
1.374
1.408
1.438
1.464
1.487
1.507
1.525
1.542
1.557
1571
1.665
1.718

2.822
2.645
2.506
2.390
2.296
2.220
2157
2.104
2.060
2.023
1.991
1.964
1.940
1.920
1.902
1.886
1.873
1.861
1.850
1.841
1.833
1.825
1.819
1.813
1.808
1.803
1.799
1.795
1.792
1.789
1.786
1.776
1.771
1.768
1.767
1.767
1.768
1.770
1.772
1.774
1.776
1.778
1.780
1.802
1.820

0.203
0.268
0.328
0.389
0.447
0.502
0.554
0.603
0.649
0.692
0.732
0.769
0.804
0.837
0.868
0.897
0925
0.951
0975
0.998
1.020
1.041
1.061
1.080
1,097
1.114
1.131
1.146
1.161
1.175
1.238
1.291
1.334
1.372
1.404
1.433
1.458
1.480
1.500
1.518
1.535
1.550
1.651
1.707

3.005
2.832
2.692
2.572
2.472
2.388
2318
2.257
2.206
2.162
2.124
2.090
2.061
2.033
2.012
1.992
1.974
1.958
1.944
1.931
1.920
1.909
1.900
1.891
1.884
1.877
1.870
1.864
1.859
1.854
1.835
1.822
1.814
1.808
1.805
1.802
1.801
1.801
1.801
1.801
1.802
1.803
1.817

1831

0.171
0.230
0.286
0.343
0.398
0.451
0.502
0.459
0.595
0.637
0.677
0.715
0.751
0.784
0.816
0.845
0.874

0.926
0.950
0.972
0.994
1.015
1.034
1.053
1.071
1.088
1.104
1.120
1.189
1.246
1.294
1.335
1.370
1.401
1.428
1.453
1.474
1.494
1.512
1.528
1.637
1,697
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3.149
2.985
2.848
2.727
2.624
2.537
2.461
2.396
2.339
2.290
2.246
2.208
2174
2.144
2117
2.093
2071
2.052
2.034
2.018
2.004
1.991
1.979
1.967
1.957
1.948
1.939
1.932
1.924
1.895
1.875
1.861
1.850
1.843
1.837
1.834
1.831
1.829
1.827
1.827
1.826
1.832
1841

0.147 3.266
0.200 3.111
0.251 2979
0.304 2.860
0.356 2.757
0.407 2.667
0.456 2.589
0.502 2.521
0.547 2.460
0.588 2.407
0.628 2.360
0.666 2.318
0.702 2.280
0.735 2.246
0.767 2216
0.798 2.188
0.826 2.164
0.854 2.141
0.879 2.120
0.904 2.102
0.927 2.085
0950 2.069
0971 2.054
0.991 2041
1.011 2.029
1.029 2.017
1.047 2.007

1.139 1.958
1.201 1.930
1253 1.909
1.298 1.89%4
1.336 1.882
1.369 1.873
1.399 1.867
1.425 1.861
1.448 1.857
1.469 1.854
1489 1.852
1.506 1.850

0.111 3.438
0.155 3.304
0.198 3.184
0244 3.073
0.290 2974
0.336 2.885
0.380 2.806
0.424 2.734
0.465 2.670
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