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ABSTRAK

Khusnatul Choiriyah, 2016 : Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas, Laba
Bersih dan Pengumuman Dividen terhadap Volume Rpgndgan Saham
Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Hisd#tonesia (BEI) periode
2011-2013.

Pembimbing : (1) Nur Amalia Hasanah, SE.,M,AK I{@ya Pahala, SE.,M.Si.

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti pgia mengenai
Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas, Laba Bersiim dBengumuman Dividen
Terhadap Volume Perdagangan Saham Perusahaan Mdoufgang Terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Faktor-faktor yangijiddalam penelitian ini
adalah Laporan Arus Kas, Laba Bersih dan PengumurbDériden sebagai
variabel dependen. Sampel penelitian ini berdamarkdaporan keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI damahedi Audit.Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekund@tat analisis yang
digunakan adalah analisis regresi linear bergandada tingkat signifikansi
5%Hasil pengujian hipotesis secara simultan merkkga bahwa ketiga variable
bebas yaitu Laporan Arus Kas, Laba Bersih dan Penguan Dividen
berpengaruh terhadap Volume Perdagangan Saham.Kiemushsil penelitian
secara parsial menunjukkan bahwa variabel deperidgporan Arus Kas tidak
berpengaruh terhadap Volume Perdagangan Saham, ngkda Variabel
dependen Laba Bersih dan Pengumuman Dividen begpehderhadap Volume
Perdagangan Saham.

Penelitian ini membuktikan bahwa Informasi Laporanus Kas tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap volume pgatigan saham dengan nilai
thiung 0,192 yang lebih kecil dariael 2,0086. Laba Bersih memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap volume perdagangan sahamgan nilai #iwng 3,231
lebih besar dari ¢per 2,0086, dan Pengumuman Dividen memiliki pengaruh
signifikan terhadap volume perdagangan saham demgi@n thiwng -2,910 lebih
besar dari tipel -2,0086.

Kata Kunci : Informas Laporan Arus Kas, Laba Bersih, Pengumuman
Dividen, Volume Perdagangan Saham.



ABSTRACT

Khusnatul Choiriyah, 2016: Effect of Information Cash Flow Statement, Net
Income and Dividend Announcement on Trading VolActevity Manufacturing
Companies Listed in Indonesia Stock Exchange (BELL-2013

Advisor: (1) Nur Amalia Hasanah, SE., M, AK , (@jlfa Pahala, SE., M.Si.

The purpose of this research is to analyze theanite of Information Cash
Flow Statement, Net Income and Dividend AnnouncefeenTrading Volume
Activity Manufacturing Companies Listed in IndomeSitock Exchange (BEI).
Many factors that tested in this research are Infation Cash Flow Statement,
Net Income and Dividend Announcement. Samplessofetfearch is based on the
financial statements of companies listed on thekSExchange and has been in
the Audit. The data used in this research is seapndata. An analyze that used
iIs multiple linier regression at significancy 5 %ltaneous hypothesis testing
results show that the three independent variablasely Statements of Cash
Flows, Net Income and Dividend Announcement hdeeteto Trading Volume
Activity. effect on the partial results of the stushowed that the dependent
variable Cash Flow Statement do not affect the melwf shares trading, while
the dependent variable Net Profit and Dividend Ameement effect on Share
Trading Volume.

This research proved that the Information Statenoér€ash Flows do not
significantly affect the Trading Volume ActivitythwD.192 {1, Smaller than gpie
2.0086. Net Income has a significant effect of Trgd/olume Activity with a 4i,e
of 3.231 is bigger thangte 2.0086, and the Announcement of Dividend has
significant effect of Trading Volume Activity waht e 0f -2.910 is bigger than
traple-2.0086.

Keywords: Information Statement of Cash Flows, Net Income, Dividend
Announcement, Trading Volume Activity.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam beberapa tahun terakhir, pasar modal di kesiantelah menjadi
salah satu alternatif pembiayaan bagi perusahdaim sektor perbankan. Hal
ini terkait erat dengan dua fungsi yang dijalankantu fungsi ekonomi yang
sangat penting dalam menjembatani hubungan antargegdia (disebut
dengan investor) dan pengguna dana (disebut deergdan atau perusahaan
go publig, (Utomo S, dan Andayani ,2013). Seiring dengarkgrabangan
pasar modal, kebutuhan akan informasi yang reled@am pengambilan
keputusan oleh investor juga semakin meningkatid{ag pasar modal tidak
akan terlepas dan tersedianya berbagai macam iabtentang emiten.

Informasi bagi para pelaku di lantai bursa tersedk#n mempengaruhi
berbagai macam keputusan yang akan diambil yarakibet pada perubahan
atau fluktuasi baik harga maupun kuantitas sahang ydiperdagangkan.
Informasi yang lengkap, relevan, akurat, dan tepaitu sangat diperlukan
oleh investor di pasar modal sebagai dasar analisisik mengambil
keputusan.Informasi tersebut diperlukan untuk mtaige kondisi emiten,
khususnya kondisi keuangan perusahaan emiten.

Di dalam pasar modal yang efisien, harga-hargargakumencerminkan
informasi relevan yang tersedia. Implikasi darsgraefisien bahwa harga

saham akan bereaksi terhadap pengumuman laporandgay Beaver (1989)



dalam Abdul Rohman (2005). Fama (1970) dalam Alklohman (2005),

menyatakan bahwa untuk informasi yang tidak peidlat lebih lanjut seperti

informasi tentang pengumuman laba, pasar akan menagormasi tersebut
dengan cepat. Dengan demikian, untuk informasi yead perlu diolah lebih

lanjut , efisiensi pasar tidak ditentukan dengabesmpa canggih pasar
mengolah informasi tersebut, tetapi seberapa hi@snasi tersebut tersedia
di pasar.

Perkembangan volume perdagangan saham di pasarl medapakan
suatu indikasi penting untuk mempelajari tingkakulgasar, yaitu investor.
Investor, dalam melakukan transaksi di pasar modiéhsanya akan
mendasarkan keputusannya pada berbagai informagi ganilikinya, baik
informasi yang tersedia di publik maupun informpsbadi, Arif Budiarto
(1999) dalam Abdul Rohman (2005). Salah satu inésinyang tersedia di
publik (bursa efek) adalah laporan keuangan tahpeamsahaan emiten yang
telah diaudit, yang komponennya meliputi; (1) naraf2) laba-rugi, (3)
perubahan ekuitas, (4) arus kas, dan (5) catatas laporan keuangan.
Informasi tersebut akan memiliki makna atau nilagib investor jika
keberadaan informasi tersebut menyebabkannya nmeakuansaksi di pasar
modal, dimana transaksi ini salah satunya tercermmlalui perubahan
volume perdagangan saham.

Dengan demikian, seberapa jauh relevansi atau kegusuatu informasi
dapat dilihat dengan mempelajari kaitan antara gakgn volume

perdagangan di pasar modal dengan keberadaan agotersebut.Informasi



laporan keuangan yang diterbitkan perusahaan maopsalah satu jenis
informasi yang paling mudah didapatkan dibandinggrabtive informasi

lainnya. Laporan keuangan sudah cukup menggambase@uh mana
perkembangan kondisi perusahaan selama ini dan sajma yang telah

dicapainya. Dalam hal ini, laporan keuangan diHeapmenjadi sumber
informasi yang relevan dan dapat dijadikan acuaestor dalam mengambil
keputusan investasi, karna seringkali laporan kgamrperusahaan disajikan
tidak sesuai dengan kenyataan atau keadaan yamgggednya terjadi pada
perusahaan.Karena tersedianya beberapa alternatdden akuntansi yang
disediakan oleh standar akuntansi.Kondisi semaganmembuka peluang
untuk terjadinya memanipulasi data akrual oleh nemen untuk

memperbesar laba.lnvestor yang konsen terhadapledivbiasanya adalah
investor yang mempertimbangkan pentingnya laporas kas tiap periode,
hal ini dilakukan supaya investor bisa melihat @gadan yang jelas.

Ada beberapa pendapat yang menyatakan bahwa lagaaangan
sebaiknya didasarkan padash flow orentationPenekanan pada arus kas ini
diantaranya di kemukakan oleh Burton (1981) dalamfi Nandayani (2009)
seperti yang dikutip Ambar dan Bambang dalam Neafhéhyani (2009) yang
menyatakan bahwa analisis terhadap aliran kas ndesukeluar lebih banyak
dipakai oleh para investor dari pada analisis tapdaba konvensional selain
itu adanya kesulitan untuk membandingkan laba am@rusahaan.

Laporan keuangan sebagai hasil akhir dari prosestaksi mempunyai

tujuan utama adalah untuk memenuhi kebutuhan irdsrnbagi calon



investor. Laporan arus kas dan laporan laba rugiupa&an bagian dari
laporan keuangan yang dapat mempengaruhi prilaka ipgestor yang akan
menginvestasikan dananya. Untuk mengurangi ketatgtlan investasi, para
investor memerlukan informasi akuntansi untuk namiksiko yang melekat
pada investasinya tersebut. Penyajian laporan leasisakan memungkinkan
para investor untuk memprediksi jumlah kas yang gkim didistribusikan
sebagai dividen pada masa yang akan datang semiimisiko potensial atas
investasi yang ditanamkan. Untuk itu para inveswiap harus berusaha
mengikuti perkembangan pasar dan sebanyak mungikinmasi karena dasar
dari keberhasilan investasi adalah melakukan kepuatberdasarkan informasi
(Making Well Informed Decisionsjutomo S dan Andayani, 2013). Informasi
akan menjadi bermanfaat jika dapat membantu sesgoraestor dalam
memprediksi hasil-hasil dimasa datang dari berbalgainatif tindakan.
Laporan arus kas menginformasikan arus kas darategoperasi, arus
kas dari kegiatan investasi, dan arus kas dariak&agipendanaan. Arus kas
dari kegiatan operasi adalah arus kas yang bedasalaktivitas penghasil
utama pendapatan perusahaan dan aktivitas lain lyalkeyn merupakan arus
kas dari keputusan investasi dan pendanaan. Asiddw@keputusan investasi
adalah arus kas yang berasal dari perolehan dapgseln aktiva jangka
panjang, serta investasi lain yang tidak termasatkra kasArus kas dari
aktivitas pendanaan adalah arus kas yang berasal aftivitas yang
mengakibatkan perubahan dalam jumlah komposisi mdda pinjaman

perusahaan.



Laporan laba rugi juga dapat memberikan informaspaklia investor
mengenai kondisi suatu perusahaan.Laporan laba magupakan laporan
yang mengukur keberhasilan operasi perusahaan agarnode tertentu.Laba
bersih merupakan bagian dari laporan laba rugi damaemberikan informasi
penting yang dibutuhkan investor untuk mengetalm&mpuan perusahaan
dalam menghasilkan laba sehingga dianggap mampuberdmmn dividen
kepada investor.Laba bersih juga bermanfaat untemgykuran efisiensi
manajer dalam mengelola perusahaan.Investor daditd&reyakin bahwa
ukuran kinerja yang diutamakan dalam penilaian fi@nperusahaan adalah
ukuran kinerja yang mampu menggambarkan kondisiptlaspek perusahaan
dimasa mendatang dengan lebih baik.Penilaian king®rusahaan ini
didasarkan melalui informasi pada laporan laba rygng menyajikan
informasi laba bersih.Parameter kinerja perusalyaag mendapat perhatian
utama dari investor dan kreditor dari laporan kgaanadalah arus kas dan
laba bersih. Pada saat dihadapkan pada dua ukimenakakuntansi keuangan
tersebut, investor harus yakin bahwa ukuran kinggag menjadi fokus
perhatian mereka adalah ukuran kinerja yang manmgmggambarkan kondisi
ekonomi perusahaan serta prospek pertumbuhan didegsan dengan lebih
baik. Sehingga akan mempengaruhi volume perdagasaiam.

Setiap investor yang melakukan investasi saham aBamp modal
mengharapkan adanya dividen deapital gainCapital Gain yaitu selisih
antara nilai jual dengan nilai beli saham apabilaestor menjual saham

tersebut.Sebaliknya investor selalu menghindajaderya capital lossyaitu



kerugian karena harga saham pada saat dijual kelitiah daripada harga
saham pada saat dibeli.Investor juga mengharapikéted sebagai imbalan
investasinya.Dividen adalah proporsi laba atau kewgan yang dibagikan
kepada para pemegang saham dalam jumlah yang sefpatehgan jumlah
lembar saham yang dimilikinya.Keputusan mengengideh dalam suatu
perusahaan merupakan hal yang menarik untuk dibkhasha keputusan
tersebut berkaitan dengan masalah yang tidak kalkamtingnya, yaitu
keputusan investasi dan pembelanjaan. Pembagiatediyang terlalu kecil
berfluktuasi dan mungkin akan menurunkan minat sStwe terhadap
perusahaan. Sebaliknya pembayaran dividen yangluedesar pada saat
perusahaan masih membutuhkan dana untuk invegi@simmenghambat laju
pertumbuhan perusahaan. Oleh karena itu setiagaiean dalam pembagian
dividen harus ditangani dengan penuh pertimbangeng ynatang, sehingga
setiap keputusan yang diharapkan tidak akan meangsehingga tujuan
perusahaan akan tercapai yaitu memaksimalkanp@taisahaan.
Ketidakpastian dipasar modal cukup tinggi, sehinggeaa investor dalam
mengambil tindakan ekonomi harus menentukan pditofovestasi yang
paling optimal untuk meminimal ketidakpastian yad@hadapi investor
sehubungan dengan investasi yang ditanamkanny& Untupara investor
memerlukan informasi untuk memilih waktu yang tegaha menentukan
apakah membeli, menjual, atau menahan suatu seki@untungan yang
diperoleh investor yang menanamkan sahamnya pasiar paodal adalah

dividen.Jika laba yang dihasilkan oleh perusahaaitea besar, maka dividen



yang dibagikan juga besar, sedangkan jika laba ydingsilkan oleh

perusahaan kecil maka dividen yang dibagikan fekacil.Investor jangka

panjang menyukai dividen, karena lebih terjamin ithaestasi yang dilakukan
membutuhkan waktu yang lama.lnvestor jangka panjadgk menyukai

resiko tinggi dan memiliki kecenderungan untuk nfendari resiko, Emi

Sutriasih, dkk (2013).Saham yang dipilihnya adalaham yang mempunyai
prospek kedepannya dalam jangka waktu yang panyamg lebih baik.

Menurut Emi Sutriasih, dkk (2013), pasar modal ierefisien terhadap item
informasi, peristiva atauevent yang dipilih adalah publikasi atau
pengumuman dividen. Publikasi dividen yang dibagildhanggap sebagai
informasi yang cukup penting karena mengandungnmdsi yang berkenaan
dengan prospek keuntungan yang akan diperoleh gieaas di periode yang
akan datang.

Penelitian mengenai pengaruh informasi laba bersformasi arus kas
dan publikasi dividen sudah pernah dilakukan oledbelbapa penelitian
terdahulu.Penelitian mengenai hubungan informass &as dengan volume
perdagangan saham, telah dilakukan oleh Roza dafddm(2013), dalam
penelitian tersebut menyatakan bahwa informasi &as dan laba bersih
berpengarh signifikan terhadap volume perdagangaans, penyajian laporan
arus kas akan memungkinkan para investor untuk memhiisi jumlah kas
yang mungkin didistribusikan sebagai dividen padssanyang akan datang

serta menilai risiko potensial atas investasi yditegnamkan.



Berbeda dengan penelitian yang telah dilakukan Rleralmelda (2013),
penelitian mengenai hubungan Arus Kas dengan VoReaerdagangan Saham
yang dilakukan oleh Ahmad Yazid (2014), menyatakewa arus kas
aktivitas operasi, aktivitas pendanaan dan totas &as tidak berpengaruh
terhadap volume perdagangan saham. Karena investanggapan bahwa
total arus tidak memberikan dampak yang signifikamas tingkat
pengembalian yang diharapkan dari investasi meré@tal arus kas adalah
total keseluruhan dari aktivitas kas perusahaamgga dapat mencerminkan
keadaan kas perusahaan secara keseluruhan. $eladak adanya pengaruh
juga disebabkan volume perdagangan saham lebimghpehi oleh faktor
kebijakan dari pemerintah dan kondisi kestabilagan@ baik dalam bidang
ekonomi, sosial dan politik.

Emi Sutriasih, dkk (2013). Dalam penelitiannya nmesmg hubungan Arus
Kas, Laba Bersih dan Publikasi Dividen terhadap uMw Perdagangan
Saham.Menunjukkan hasil bahwa variabel informaba l&ersih informasi
arus kas dan publikasi dividen berpengaruh posighifikan pada volume
perdagangan saham.Amah, N dan Eva Nuraini (2012jhunjukkan hasil
bahwa publikasi dividen tidak berpengaruh positérhadap Volume
Perdagangan Saham. Tidak terdapat perbedaan Vdhemimgangan Saham
pada saat lima hari sebelum dan lima hari sesudblikpsi dividen.

Setiap perusahaan yang melakukan kegiatan perdagaafam bertujuan
untuk meningkatkan modal perusahaan.Sedangkanimpazator melakukan

transaksi jual beli saham bertujuan untuk mendapatkeuntungan baik



keuntungan jangka pendek maupun jangka panjangiSekinufaktur
Indonesia berpeluang meraih “kesempatan kedua”. ikd@m disampaikan
Bank Dunia melalui sebuah paket rekomendasi kedmjakang dirilis hari ini,

berjudul Mempercepat Laju: Revitaliasi PertumbulgarSektor Manufaktur
Indonesia. Kumpulan rekomendasi kebijakan ini mbojkan, konsumsi
domestik meningkat tajam dalam beberapa tahun hHeragementara data
investasi terkini menunjukkan laju pertumbuhan @ekinenjadi semakin
cepat.Investor asing pun kini mulai banyak melik& Indonesia karena
potensi kelas menengahnya yang begitu besar ddnbuwpahnya yang relatif
lebih kompetitif. Meningkatknya laju pertumbuhan teekmanufaktur adalah
hasil dari permintaan domestik, terutama untuk negamakanan dan
minuman, bahan kimia, dan suku cadang otomotifmP#aan domestik
seolah tidak terpengaruh oleh krisis keuangan tjldéa tumbuh sebesar 6,4
persen di paruh pertama2012, berkat investasi damnsuknsi.

(www.worldbank.org Laju Pertumbuhan Sektor Manufaktur Semakin Cepat

diakses pada 01 Juni 2015)

Untuk mengetahui volume perdagangan saham peme8tiggunakan
Trading Volume Activity(TVA) sebagai indikator dalam menilai reaksi
investor di pasar modal. Apabila pasar menilai tmlpgrusahaan penerbit
saham dalam kondisi baik, maka volume perdagangdmans perusahaan
bersangkutan akan naik. Demikian pula sebalikngabida perusahaan dinilai
rendah oleh pasar, maka volume perdagangan saharsapaan juga akan

ikut turun.
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Berdasarkan uraian tersebut, peneliti tertarik akigtan penelitian
mengenai masalah diatas dengan judBENGARUH INFORMASI
LAPORAN ARUS KAS, LABA BERSIH DAN PENGUMUMAN
DIVIDEN TERHADAP VOLUME PERDAGANGAN SAHAM PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
Periode 2011-2013”

. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, ada beberapmapaiahan yang terjadi

dalam Informasi Laporan Arus Kas, Laba Bersih dangemuman Dividen

terhadap Volume Perdagangan Saham perusahaan,:yaitu

1. Tersedianya beberapa alternatif metode akuntamsy yhsediakan oleh
standar akuntansi membuka peluang untuk terjadimgmanipulasi
laporan keuangan oleh manajemen untuk memperbabar Sehingga
dapat menjadi sumber informasi yang tidak relevegi mvestor.

2. Seringkali laporan keuangan perusahaan disajikdak tsesuai dengan
kenyataan atau keadaan yang sesungguhnya terjdaipgsmusahaan. Hal
tersebut mengakibatkan tidak relevannya laporamikgan sebagai salah
satu sumber informasi investor dalam mengambil kegaun investasinya.

3. Ketidakpastian dipasar modal cukup tinggi, sehingge investor dalam
mengambil tindakan ekonomi harus menentukan insestang paling
optimal untuk meminimal ketidakpastian yang dihadapvestor

sehubungan dengan investasi yang ditanamkannyagaDemengambil



11

keputusan yang benar berdasarkan informasi lap@aangan perusahaan
emiten.

4. Pembagian dividen yang terlalu kecil berfluktuasindmungkin akan
menurunkan minat investor terhadap perusahaanliSglzapembayaran
dividen yang terlalu besar pada saat perusahaaih masnbutuhkan dana

untuk investasi akan menghambat laju pertumbuherspbaan

C. Pembatasan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah dan identifikasialah di atas, maka
dalam penelitian ini perlu adanya pembatasan masatzar pengkajian
masalah dalam penelitian ini dapat terfokus daaraér. Karena keterbatasan
yang dimiliki peneliti dalam hal kemampuan, waktandtenaga. Maka
penelitian ini hanya membatasi masalah pada :
1. Pengaruh Laporan Arus Kas terhadap Volume PerdagaSgham
pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indor{B&§
2. Pengaruh Laba Bersih terhadap Volume PerdaganghanSgada
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI)
3. Pengaruh Pengumuman Dividen terhadap Volume PargageSaham

pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek IndoriB&i§
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D. Perumusan Masalah
Sesuai dengan latar belakang masalah, identifikesialah, pembatasan
masalah diatas maka yang menjadi perumusan madalaim penelitian ini

adalah :

1. Apakah Laporan Arus Kas berpengaruh terhadap VoRerdagangan
Saham pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efekésio (BEI) ?

2. Apakah Laba Bersih berpengaruh terhadap Volume agardjan
Saham pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efekésio (BEI) ?

3. Apakah Pengumuman Dividen berpengaruh terhadapmeol
perdagangan saham pada Perusahaan Manufaktur dia Btiek
Indonesia (BEI) ?

E. Kegunaan Penelitian
Kegunaan penelitian ini adalah untuk menguji damgaealisis apakah
terdapat pengaruh signifikan Informasi Laporan Akas , Laba Bersih dan
Pengumuman Dividen terhadap Volume PerdagangamBphda Perusahaan
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI).
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikamfaat, antara lain :
1. Bagi Peneliti

Penelitian ini diharapkan menambah pengetahuan lipengengenai

Informasi Laporan Arus Kas, Laba Bersih dan Penguoamu Dividen

terhadap Volume Perdagangan Saham dan dapat memandvaasan

peneliti dalam memecahkan masalah atas fakta yarjgdit selama
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penelitian, terutama yang berkaitan dengan Volumeld&@angan Saham
perusahaan di Bursa Efek Indonesia (BEI).

. Bagi Masyarakat Luas khususnya Pelaku Pasar Modal

Hasil penelitian ini diharapkan bisa menjadi masukeengenai

pentingnya laporan arus kas terutama dalam halamebigan keputusan
investasi.

. Bagi Pembaca dan Penelitian selanjutnya

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi referenstuki penelitian

selanjutnya, terutama yang terkait dengan Infornhagioran Arus Kas,

Laba Bersih, Pengumuman Dividen dan Volume Perdggag®aham pada

Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI)



BAB I
KAJIAN TEORETIK

A. Deskripsi Konseptual
1. Teori Agensi(Agency Theory)

Persoalan keagenan timbul karena pemisahan anteraililp
(principal) yang mendelegasikan wewenang kepada maregenj. Bila
masing-masing pihak yang berhubungan adalah pemalesi kegunaan
(utility maximiz@ maka hal ini dapat dijadikan alasan bahwa martiajak
selalu bertindak yang terbaik bagi kepentingan pkem{Taswan,
2010:217) dalam Emi Sutriasih, dkk, 201Brincipal menginginkan
pengembalian yang sebesar-besarnya dan secepaasyaestasi yang
salah satunya dicerminkan dengan kenaikan porglativdari tiap saham
yang dimiliki. Agent menginginkan kepentingannya diakomodir dengan
pemberian kompensasi, bonus atau insentif yang ‘aderh dan sebesar-
besarnya atas kinerjanfaincipal menilai prestasiagent berdasarkan
kemampuannya memperbesar laba untuk dialokasikda pambagian
dividen. Makin tinggi laba makin besar dividen, raagent dianggap
berhasil berkinerja baik sehingga layak mendapasentif yang
tinggi.Bentuk keberhasilangentdapat dilihat secara transparan melalui

pertanggung jawabannya berupa laporan keuangandyajugan.

14
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2. Teori Relevansi

Secara umum, relevansi adalah kecocokan, bersanuhut, dan
berguna secara langsung. Relevansi merupakan &esakt kualitatif dari
laporan keuangan yang berguna untuk membantu peagga dalam
memprediksi estimasi pembayaran yang akan datakgcounting
Principal Board (APB) StatementNo. 4, dalam Ahmad Yazid (2014),
menyatakan bahwa relevansi adalah informasi akenteeuangan yang
relevan mempunyai pengaruh terhadap keputusan ekengang
menggunakan informasi akuntansi keuangan.Teori vaek dapat
dihubungkan dengan tujuan penggunaannya, yaitukupangambilan
keputusan.

3. Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinyal menekankan kepada pentingnya informgang
dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusarstasrepihak di luar
perusahaan. Informasi merupakan unsur penting ibagstor dan pelaku
bisnis karena informasi menyajikan keterangan,t@atatau gambaran
baik untuk keadaan masa lalu, saat ini maupun lkeadssa yang akan
datang bagi kelangsungan hidup suatu perusahada.waktu informasi
diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerimaniedi tersebut,
pelaku pasar terlebih dahulu menginterprestasikan chenganalisis
informasi tersebut sebagai signal baibdd newsatau signal burukb@d

news , (Ahmad Yazid,2014). Informasi yang lengkapevain, akurat dan
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tepat waktu sangat diperlukan oleh investor sebatai analisis untuk
mengambil keputusan investasi.

Informasi yang dipublikasikan sebagai suatu penguoaru akan
memberikan signal bagi investor dalam pengambikputusan investasi.
Jika pengumuman tersebut mengandung nilai positdka diharapkan
pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tedigdriina oleh pasar.
Pada waktu informasi diumumkan dan semua pelakuwarpasidah
menerima informasi  tersebut, pelaku pasar terlebdahulu
menginterpretasikan dan menganalisis informasiebers sebagai signal
baik (@ood newps atau signal buruk b@d news Jika pengumuman
informasi tersebut sebagai signal baik bagi inwvestmaka terjadi
perubahan dalam volume perdagangan saham.

Teori sinyal memberikan kesempatan untuk mengiatekgn teori
interaktif simbolis komunikasi dan manfaat sosiangan teori-teori
materialis tindakan strategis individu dan adaptasiri sinyal dalam ilmu
komunikasi digunakan dalam disiplin ilmu akuntansiuk menjelaskan
dan memprediksi pola prilaku komunikasi manajerakigppublik (Astuty
dan Siregar, 2008) dalam Emi Sutriasih., dkk 20ff8rmasi yang
diterima pasar bisa berupa sinyal bajkdd newpsatau sinyal burukb@d
news.Pengumuman informasi akuntansi memberikan singahwa
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masa atamgsehingga
investor tertarik untuk melakukan perdagangan sahBeweksi pasar

ditunjukkan dengan adanya perubahan harga sahaamwedu informasi



17

diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerimeaniadi tersebut,
dan akan terlihat pada volume perdagangan sahaon thRrikutnya.
Sinyal yang diberikan dapat dilakukan melalui pergkapan informasi
akuntansi seperti laporan keuangan, laporan apg gadah dilakukan
oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan jpermatau bahkan
dapat berupa promosi serta informasi lain yang maekan bahwa

perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahiaan

. Pasar Modal

Keputusan Presiden (Kepres) No.52 Tahun 1976 tgriRasar Modal
Bab | pasal 1 dimana disebutkan " Pasar Modal hdalasa efek seperti
dimaksud dalam undang-undang No.15 Tahun 1952Badar Modal
adalah bursa perdagangan di Indonesia yang didirikantuk
memperdagangan uang dan efek. Pasar Modal adalatin sempat
bertemunya antara seorang/ organisasi/ perusaheevestor) yang
kelebihan dana untuk menanamkan modalnya di pesasahyang
mengalami defisit modal (emiten), dengan membelk gfang diterbitkan
oleh emiten.

Pasar Modal (UU No.8 Tahun 1995) adalah kegiatamgya
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagefefamperusahaan
publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkanserta lembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek.Menurut MenWMai (1986) dan
Patrick (1987) dalam Nurlaela (2009), Pasar Modidlah kebutuhan

sistem yang terorganisasi, termasuk bank-bank lsialedan semua
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perantara jangka panjang dan jangka pendek, pricien tidak
langsung.Sedangkan definisi pasar modal dalan rliagkup yang lebih
sempit yaitu, Pasar Modal adalah pasar terorganisgang
memperdagangkan saham-saham dan obligasi dengarakaienasa
makelar, komisioner dananderwriter dibidang keuangan serta surat-surat
berharga.

Menurut Sutrisno (2007:301), pasar modal memilikngsi, antara
lain:

a. Sebagai Sumber Penghimpunan Dana, kebutuhan demsapaan
bisa dipenuhi dari berbagai sumber pembiayaanhSsdtu dana
yang bisa dimanfaatkan oleh perusahaan adalah et selain
sistem perbankan yang selama ini dikenal sebagdianperantara
keuangan secara konvensional.

b. Sebagai Sarana Investasi, pada umumnya perusahagmgenjual
surat berharga (saham atau obligasi) ke pasar madalah
perusahaan yang sudah mempunyai repuatasi bismgsbak dan
kredibel, sehingga efek-efek yang dikeluarkan alau dijual
belikan di bursa.

c. Pemerataan Pendapatan, pada dasarnya apabila haemisedak
melakukango public,pemilik perusahaan terbatas pada personal-
personal pendiri perusahaan yang bersangkutan.abegpublic
perusahaan memberikan kesempatan pada masyarakatintuk
ikut serta memiliki perusahaan tersebut.

d. Sebagai Pendorong Investasi, sudah meupakan kewajib
pemerintah untuk memajukan pembangunan dan perekano
negaranya. Untuk meningkatkan pertumbuhan ekonowm d
memajukan pembangunan membutuhkan investasi besar.
Pemerintah tidak akan mampu untuk melakukan ingesendiri
tanpa dibantu oleh pihak swasta nasional dan adihguk
mendorong agar pihak swasta dan asing mau melakokestasi
baik secara langsung maupun tidak langsung, petabrinarus
mampu menciptakan iklim investasi yang kondusifibagreka.
Salah satu iklim investasi yang kondusif adalalitkya pasar
modal. Semakin baik pasar modal, semakin banyakspbaan
yang akan masuk ke pasar modal dan semakin bamyastor
yang bersedia menginvestasikan dananya ke Indomaslalui
pembelian surat berharga di pasar modal.
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5. Perkembangan Pasar Modal di Indonesia

Perkembangan Pasar Modal di Indonesia secara tesrdiri sejak
zaman penjajahan Belanda tepatnya tahun 1912.i&sthenarnya sinyal-
sinyal adanya kegiatan pasar modal di Indonesiatsadia sejak tahun
1870-an dengan adanya perusahaan Dunlop & Kolf yemgerak pada
perdagangan komoditi dan efek, namun efek yangdigangkan adalah
efek yang dikeluarkan oleh perusahaan Belanda. Bada 14 Desember
1912 pasar modal di Indonesia resmi dibuka diadeatigan didirikannya
Vereneging Voor de Effectenhandldi Jakarta, yang kemudian
dikembangkan dengan didirikannya Bursa Efek di Saya dan
Semarang. Efek yang diperjualbelikan juga merupaiedram dan obligasi
perusahaan Belanda yang beroperasi di IndonesiaiNakegiatan pasar
modal terpaksa dihentikan karena pecah perang dustaya dan
bersamaan dengan itu Indonesia menyatakan kemarteka maka pasar
modal ditutup.

Pada tahun 1951, Pemerintah mengaktitkan kemladamp modal
dengan mengeluarkan UU darurat No.13 tentang Plsatal, yang
kemudian Undang-Undang tersebut ditetapkan sebdgdang-Undang

No.15 tahun 1952.

6. Saham

Saham gtock merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yan

paling popular. Menerbitkan saham merupakan salatu ilihan

perusahaan ketika memutuskan untuk pendanaan peasrsaPada sisi
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yang lain, saham merupakan instrument investag panyak dipilih para
investor karena saham mampu memberikan tingkat tkegan yang
menarik. Saham dapat didefinisikan sebagai tandayegpgan modal
seseorang atau pihak (badan usaha) dalam suatapaan atau perseroan
terbatas , Nurlaela (2009).

Dengan menyertakan modal tersebut, maka pihakbigrsaemiliki
klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atasmessthaan, dan berhak
hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).2adanya, ada
tiga keuntungan yang diperoleh investor dengan neénalbau memiliki
saham:

a. Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan
perusahaan dan berasal dari keuntungan yang didasil
perusahaan. Dividen diberikan setelah mendapatfoguan dari
pemegang saham dalam RUPS ,Nurlaela (2009). Jikearsg
pemodal ingin mendapatkan dividen, maka pemodsébert harus
memegang saham tersebut dalam kurun waktu yangf lelaa
yaitu hingga kepemilikan saham tersebut beradantdglariode
dimana diakui sebagai pemegang saham yang berhadapatkan
dividen.

b. Capital Gainmerupakan selisih antara harga beli dan harga jual.
Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdagangan
saham di pasar sekunder. Misalnya Investor mensadiam ABC

dengan harga per saham Rp 3.000 kemudian menjudkrnygan
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harga Rp 3.500 per saham yang berarti pemodal bigrse
mendapatkan capital gain sebesar Rp 500 untukpssdizam yang
dijualnya.

c. Earning Per SharéEPS) adalah angka yang diperoleh dengan cara
membagi keuntungan yang diperoleh emiten (dalam ihal
keuntungan yang dimaksud adalah keuntungan setifaiiong
pajak, tetapi sebelum dibayarkan dividen) denganlgh saham
yang beredar.

7. Volume Perdagangan Saham
Volume perdagangan saham merupakan jumlah sahang yan
diperdagangkan pada waktu tertentu. Menurut Utomda® Andayani
(2013) dalam penelitiannya :

“Volume perdagangan sahamTréding Volume Activily dapat
digunakan sebagai salah satu indikator untuk nteldaksi investor
atas aktivitas volume perdagangan. Volume perdaganggham
merupakan besarnya jumlah perbandingan antara sahang
diperdagangkan dengan jumlah lembar saham yangddrengada
waktu tertentu akibat dari transaksi di pasar niodal

Volume perdagangan saham adalah jumlah seluruhmsajeng

diperdagangkan dalam jangka waktu tertentu.Perdmgarsaham yang
aktif, yaitu dengan volume perdagangan yang besanunjukan bahwa
saham tersebut digemari oleh para investor yangrtbesaham tersebut
cepat diperdagangkan.Kegiatan perdagangan sahaknbi@beda dengan

perdagangan pada umumnya yang melibatkan penjmapeabeli. Dari

adanya perdagangan saham yang terjadi maka akaghasikan volume
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perdagangan saham. Hal ini menyebabkan jumlahakansaham atau
volume saham yang diperjual belikan dapat berultinsetiap hari.

Tinggi rendahnya volume perdagangan saham adalataip@ yang
dipengaruhi oleh banyak faktor. Seperti kinerjaupahaan, kebijakan
direksi dalam investasi lain, kondisi ekonomi, kakan pemerintah,
tingkat pendapatan, laju inflasi, penawaran danmpgaan dan
kemampuan analisa efek harga saham itu sendirimegapakan sebagian
hal-hal yang berpengaruh terhadap volume perdagasefagam dan masih
banyak lagi faktor yang mempengaruhinya.

Volume perdagangan Saham merupakan suatu instryaren dapat
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadé&mrmasi yang
masuk ke dalam pasar. Menghitung volume perdagasgham dengan
menggunakan ukurafradingVolume Activity(TVA) ,yang digunakan

oleh Abdul Rohman (2005) dalam penelitiannya adalah

Saham perusahaan , yang diperdagangkan pada waktu
TVA =

Saham perusahaan | yang beredar (listing) pada waktu |
Sumber: George Foster (1986 ) '

Setelah TVA masing-masing saham diketahui, kemudiaitung rata-
rata volume perdagangan untuk semua sampel dengaosrsebagai

berikut :

= TVAi
i=1
OXTVA =
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Setelah rata-rata volume perdagangan untuk semompesatelah
diketahui, langkah selanjutnya adalah membuat peibgan secara
statistik rata-rata TVA sebelum tanggal pengumurmian rata-rata TVA
sesudah tanggal pengumuman untuk melihat apakdhpigr perbedaan
signifikan secara statistik TVA diantara ke duaiquz tersebut.

Dengan membandingkan rata-rata volume perdagangfaans lima
hari sebelumtanggal pengumuman dengan volume pardag saham
lima hari setelah tanggalpengumuman arus kas dpiadaba akuntansi,
maka akan dapat diketahui apakahpengumuman aruspkassi dan laba
akuntansi mempengaruhi pengambilan keputusanirsiestah investor
atau tidak, Abdul Rohman (2005).

Sedangkan dalam penetilian S Utomo dan Andayari320Volume
perdagangan saham diukur dengan menggungiating Volume Activity
(TVA), dimana TVA dihitung dengan cara membagi jamlsaham yang

diperdagangkan dengan jumlah saham yang beredar.

Jumlah Sahanyang diperdagangkan pada waktu
TVA =

Jumlah Sahanryang beredar pada waktu

Azhar, dkk (2012), menggunakan rumus yang samaate8gUtomo
dan Andayani (2013) dalam menghitung Volume Pendgga Saham.
Namun yang berbeda adalah, Azhar, dkk (2012) méangiirata-rata
Volume Perdagangan Saham relative setelah TVA sahasing-masing

perusahaan sampel telah diketahui, rumus yang dkgm Azhar, dkk
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(2012) dalam menghitung rata-rata Volume Perdagai@gham relative

adalah :

k
> TV4,
XTVA, ==t =

)7{2“1*{4r = Rata-rata TV A pada waktu t
TVA; = TVA sekuritas pada waktu t
k = Jumlah seluruh sampel yang diteliti

Berbeda dengan rumus-rumus sebelumnya, pada p@melang
dilakukan Roza dan Imelda. (2013), Volume Perdagargpham dihitung
dengan menggunakan rumus:

VS = Jumlah Saham ; yang diperdagangkan x Penutupan Harga Saham
pada waktu pada waktu

Sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh Nxdndayani
(2009), Volume Perdagangan Saham yang digunakdahejdanlah saham
yang diperdagangkan di bursa pada suatu waktu nterteSaham
diperdagangkan yang digunakan adalah jumlah sahaang y
diperdagangkan pada saat lima hari sebelum tarmgalikasi laporan
keuangan dan lima hari setelah tanggal publikasiren keuangan (-5,-4,-
3,-2,-1,0,1,2,3,4,5). Kemudian mencari rata-ratdulaeperiode tersebut.

. Laporan Keuangan

Mereka yang mempunyai kepentingan terhadap perkegalpasuatu
perusahaan sangatlah perlu untuk mengetahui konkeiangan
perusahaan tersebut, dan kondisi keuangan perusabkan dapat
diketahui dari laporan keuangan perusahaan yargamgkutan. Menurut

Myer dalam Munawir, S. (2010). Laporan Keuangariada
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“Dua daftar yang disusun oleh Akuntan pada akhiiope untuk suatu
perusahaan.Kedua daftar itu adalah daftar Nerazadafttar posisi
keuangan dan daftar pendapatan atau daftar rugi-lBada waktu
akhir-akhir ini sudah menjadi kebiasaan bagi pem®perseroan
untuk menambahkan daftar ketiga yaitu surplus dtdtar laba yang
tak dibagikan (laba ditahan)”

Laporan keuangan perusahaan terdiri dari Nek@zdance Sheet)
Laporan Laba Rugilncome Statement)laporan Perubahan Ekuitas atau
Modal (Capital Statement)laporan Arus KagCash Flow Statementlan
Catatan Atas Laporan Keuangan (CALK).Neraca ad#goran yang
menggambarkan posisi keuangan perusahaan, teadtiriAdtiva (harta
kekayaaan), Kewajiban dan Modal pada suatu tanggeantu. Laporan
laba rugi adalah suatu laporan sistematisg ymenggambarkan hasil
operasi perusahaan dalam suatu periode waktentu, hasil operasi
perusahaan diperoleh dengan cara membandingkanaapénghasilan
yang diperoleh dengan beban-beban yang telah dik&n untuk
memperoleh penghasilan tersebut. Laporan perubadastas yaitu
laporan keuangan yang menunjukan perubahan eksigtmma satu
periode.Laporan perubahan ekuitas terdiri dari ssad/al modal pada
neraca saldo setelah disesuaikan di tambah lakdnlssiama satu periode
dikurangi dengan pengambilan prive.Laporan arusaklatah laporan yang
memberikan informasi arus kas perusahaan sebagsar danenilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan dan mexkggukas.

Laporan keuangan disusun dan disajikan sekurarapaya satu

tahun sekali untuk memenuhi kebutuhan sejumlah kenBanyak

pemakai yang sangat tergantung pada laporan kemasedmgai sumber
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utama informasi keuangan suatu perusahaan, sehinfygenasi laporan
keuangan menjadi suatu keputusan penting oleh pamaakai ataupun
yang berkepentingan st@keholders dalam mengambil keputusan
bisnis.Jadi, untuk mengetahui posisi keuangan spatusahaan serta
hasil-hasil yang telah dicapai oleh perusahaanelbeits perlu adanya
laporan keuangan dari suatu perusahaan yang b&manddalam
penelitian ini, Laporan keuangan yang digunakarokdiékan pada
Laporan Laba Rugi dan Laporan Arus Kas perusahasufaktur.
Informasi Laporan Arus Kas
a. Pengertian Informasi
Menurut Joe Anonymous (2013) , informasi adalahusgdulan
data/ fakta yang diorganisasi atau diolah dengaa teatentu sehingga
mempunyai arti bagi penerima. Data yang telah Hiol@njadi sesuatu
yang berguna bagi si penerima maksudnya yaitu daygsbberikan
keterangan atau pengetahuan.Dengan demikian yanganasumber
informasi adalaldata Informasi dapat juga di katakan sebuah
pengetahuan yang diperoleh dari pembelajaran, fmnga, atau

instruksi. Http://temukanpengertian.blogspot.copengertian-

informasi,diakses pada 10 Mei 2015)
b. Pengertian Laporan Arus Kas
Laporan arus kas merupakan suatu laporan yang nuikan
tentang perubahan posisi keuangan suatu ekuitas kas masuk dan

arus kas keluar).Disamping arus kas perusahaanikpupiga
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menerbitkan laporan keuangan seperti neraca, ladaka rugi, dan
laporan perubahan modal. Dalam penelitian ini aléwkuskan pada
laporan keuangan arus kas dan laporan laba rugi.
Pegelompokan dalam Laporan Arus Kas

Laporan arus kas harus melaporkan arus kas daddpetertentu
dan diklasifikasikan menurut aktivitas operasi,ialds investasi dan
aktivitas pendanaan.

1) Arus Kas dari Aktifitas Operasi

Salah satu bagian yang penting dalam menganalisis
perusahaan adalah aktifitas operasi. Aktifitas @ger
(Operating Activities) mencerminkan pelaksanaan rencana
bisnis yang terdapat dalam aktifitas pendanaan akdifitas
investasi, (Subramanyam, K.R. dan Wild, John J142ZP)

Jumlah arus kas yang berasal dari aktivitas operasi
merupakan indikator yang menentukan apakah operasi
perusahaan dapat menghasilkan arus kas yang cuhufx u
melunasi  pinjaman, memelihara kemampuan operasi
perusahaan, membayar dividen, dan melakukan irsrdsaau
tanpa mengandalkan sumber pendanaan dari luamniago
mengenai unsur tertentu arus kas historis bersaemmath
informasi lain, berguna dalam memprediksi arus d&gpsrasi
masa depan. Arus kas dari aktivitas operasi tertdiperoleh

dari aktivitas penghasil utama pendapatan perusah@keh
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karena itu, arus kas tersebut berasal dari trandaksperistiwa
lain yang mempengaruhi penetapan laba atau ruggihber
Beberapa contoh arus kas dari aktivitas operasalada

a) Penerimaan kas dari penjualan barang dan jasa.

b) Penerimaan kas dan royalti, fees, komisi, dan
pendapatan lain.

c) Pembayaran kas kepada pemasok barang dan jasa.

d) Pembayaran kas kepada karyawan.

e) Penerimaan dan pembayaran kas oleh perusahaan
asuransi sehubungan dengan premi, klaim, anuigas, d
manfaat asuransi lainya.

f) Pembayaran kas dari atau penerimaan kembali (s8situ
pajak penghasilan kecuali jika dapat diidentifikasi
secara khusus sebagai bagian dari aktivitas peadana
dan investasi.

g) Penerimaan dan pembayaran kas dari kontrak yang

diadakan untuk tujuan transaksi usaha dan perdagang

Arus Kas dari Aktifitas Operasi dihitung dari Totalus kas
masuk yang diperoleh dari aktivitas operasi dikgraotal arus

kas keluar yang dipergunakan untuk aktivitas operas

2) Arus Kas dari Aktifitas Investasi
Arus kas dari aktivitas investasi harus mencerntinka

penerimaan dan pengeluaran kas sehubungan dengdrersu
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daya yang bertujuan menghasilkan pendapatan dan kas

masa depan.

Beberapa contoh arus kas yang berasal dari altivita

investasi adalah:

a)

b)

d)

Pembayaran kas untuk membeli asset tetap, asakt tid
berwujud, dan asset jangka panjang lain, termasuk
biaya pengembangan yang dikapitalisasi dan assgt te
yang dibangun sendiri.

Penerimaan kas dari penjualan tanah, bangunan, dan
peralatan, serta asset tidak berwujud dan assgkgan
panjang lain.

Perolehan saham atau instrumen keuangan perusahaan
lain.

Uang muka dan pinjaman yang diberikan kepada pihak
lain serta yang dilakukan pelunasanya (kecuali oleh
lembaga keuangan)

Pembayaran kas sehubungan denigamres contracts
kecuali apabila kontrak tersebut dilakukan untykan
perdagangan dealing or trading, atau apabila
pembayaran tersebut diklasifikasikan sebagai d&tvi

pendanaan.
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Arus Kas dari Aktifitas Investasi dihitung dariabarus kas

masuk yang diperoleh dari aktivitas investasi dikigi total

arus kas keluar yang dipergunakan untuk aktivitasstasi.

3) Arus Kas dari Aktifitas Pendanaan

Arus kas yang timbul dari aktivitas pendanaan perlu

dilakukan. Sebab berguna untuk memprediksi klairhatgtap

arus kas masa depan oleh para pemasok perusaledsraga

contoh arus kas yang berasal dari aktivitas peradaadalah:

a)

b)

Penerimaan kas dari emisi saham atau instrumenimoda
lainya.

Pembayaran kas kepada para pemegang saham untuk
menarik atau menebus saham perusahaan.

Penerimaan kas dari komisi obligasi, pinjaman, Wese
hipotek, dan pinjaman lainya.

Pelunasan pinjaman.

Pembayaran kas oleh penyewdesg¢eg¢ untuk
mengurangi saldo kewajiban yang berkaitan dengan

sewa pembiayaafiirfance lease

Arus Kas dari Aktifitas Pendanaan dihitung daratarus

kas masuk yang diperoleh dari aktivitas pendanakurahgi

total arus kas keluar yang dipergunakan untuk g#&8v

pendanaan.
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10.Laba Bersih
Laba bersih merupakan bagian dari laporan laba wigiana
memberikan informasi penting yang dibutuhkan inmestuntuk
mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkansehingga
dianggap mampu memberikan dividen kepada invesipotan laba rugi
juga dapat memberikan informasi kepada investorgereai kondisi suatu
perusahaan.Laporan laba rugi merupakan laporan yawegmgukur
keberhasilan operasi perusahaan selama periodattert
Manfaat perhitungan laba rugi :
a) Menilai rentabilitas perusahaan: kemampuan perudm d
menghasilkan keuntungan
b) Sebagai alat untuk mengukur kinerja perusahaan.
c) Sebagai alat untuk menakar ketepatan strategi yhjatpnkan
perusahaan.
d) Sebagai dasar untuk memprediksi kinerja perusahaan
e) Membantu melakukan penilaian resiko pencapai akasus
perusahaan dimasa mendatang.
f) Mengetahui perkembangan perusahaan keperiode treréku
g) Sebagai dasar untuk mengambil berbagai keputusamgeguna
meningkatkan pencapaian perusahaan.
Laba bersih juga bermanfaat untuk pengukuran aefsienanajer
dalam mengelola perusahaan.Investor dan kreditkinyaahwa ukuran

kinerja yang diutamakan dalam penilaian kinerjaupahaan adalah
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ukuran kinerja yang mampu menggambarkan kondisi gaospek
perusahaan dimasa mendatang dengan lebih bailaRenilkinerja
perusahaan ini didasarkan melalui informasi pagarkn laba rugi yang
menyajikan informasi laba bersih.

Untuk menentukan keputusan investasinya, calon stoveperlu
menilai kemampuan perusahaan untuk memperolehdatsh sehingga
diharapkan perusahaan dapat memberikan tingkatep@mian yang
tinggi.Laba bersihnet incomeatauearning dapat dijadikan sebagai suatu
ukuran kinerja perusahaan selama satu periodentiedt@ba bersih
merupakan suatu ukuran berapa besar harta yangriauwapatan dan
keuntungan), melebihi harta yang keluar (biayaldangian).

Pengertian laba bersih menurut kamus akuntanskaretkedua oleh
Abdullah (1993:289) dalam Roza dan Imelda (20138pédl bersih adalah
kelebihan seluruh pendapatan atas seluruh biayak usiiatu periode
tertentu setelah dikurangi pajak penghasilan yasgjikan dalam laporan
Laba rugi.

Rumus-rumus yang digunakan dalam mencari laba pagisahaan
adalah sebagai berikut :

a) Laba/Rugi Usaha = Total Pendapatan Usaha — TotaiBEsaha

b) Laba/Rugi di Luar Usaha = Total Pendapatan di Lusaha —

Total Beban di Luar Usaha
c) Laba/Rugi Sebelum Pajak = Total seluruh pendapatarotal

seluruh beban
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d) Laba/Rugi Setelah Pajak = Laba/Rugi Sebelum Pap#jak
e) Laba/Rugi Bersih = Total Pendapatan - Total belR@ajak
11.Pengumuman Dividen
a. Dividen

Dividen adalah Pembagian keuntungan dari laba bersih yang
dihasilkan perusahaan dalam periode tertentu kepada pemegang
saham yang berhak setelah sebelumnya harus mglaisetujuan
RUPS terlebih dahulu. (pusatis.cominvestasi-saham/edukasi-
saham/dividendiakses penulis 31 Mei 2015)

Menurut Lahyanto Nadie (2015). Dividen adalah pegidoa laba
kepada pemegang saham berdasarkan banyaknya sahgrdimiliki.
Pembagian ini akan mengurangi laba ditahan danylag tersedia
bagi perusahaan, tapi distribusi keuntungan kepaai@a pemilik

memang adalah tujuan utama suatu bisiigp:(/market.bisnis.com

kamus-bisnis-apa-pengertian-dividafiakses penulis 31 Mei 2015)

Dividen dapat dibagi menjadi tiga jenis:

1) Dividen tunai: metode paling umum untuk pembagiaaritungan.
Dibayarkan dalam bentuk tunai dan dikenai pajakapsghun
pengeluarannya.

2) Dividen saham: cukup umum dilakukan dan dibayarkaiam
bentuk saham tambahan, biasanya dihitung berdasamicgorsi
terhadap jumlah saham yang dimiliki. Contohnya,iapetl00

saham yang dimiliki, dibagikan 5 saham tambahantol ini
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mirip dengan stock split karena dilakukan dengama caenambah

jumlah saham sambil mengurangi nilai tiap sahaninggha tidak

mengubah kapitalisasi pasar.
3) Dividen property: dibayarkan dalam bentuk aset. FEgian

dividen dengan cara ini jarang dilakukan.
. Kebijakan Dividen

Kebijakan dividen merupakan bagian yang tidak dagaisahkan
dengan keputusan pendanaan perusahaan. Secansi,d&ébijakan
dividen adalah kebijakan yang dikaitkan dengan peram apakah
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepa&inegang
saham sebagai dividen atau akan ditahan dalam kéadta ditahan
yang berguna untuk pembiayaan investasi di masg gkan datang.
Apabila perusahaan memilih untuk membagikan labaga dividen,
maka akan mengurangi laba yang ditahan dan sabtgajubengurangi
total sumber dana intern atau internal financingbdiknya jika
perusahaan memilih untuk menahan laba yang digerobeaka
kemampuan pembentukan dana intern akan semakin besa

Ada beberapa teori yang dapat digunakan sebagdadan dalam
menentukan kebijakan dividen yang paling tepat kipgarusahaan.
Kolb (1983) dalam Faizah (2009), menyebutkan 3 itembagai

berikut;

1) Residual TheoryPenekanan teori ini adalah pada investasi

modal dengan anggapan bahwa dividen merupakanuresid
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(akhir) dari proses investasi moddkapital investment
process). Bertolak dari anggapan tersebut maka teori ini
menganjurkan agar dividen dibayarkan dari sisa dgaray
digunakan untuk investasi modal.

Indifference Theory.Teori ini dilandasi anggapan bahwa
dividen bukan faktor yang relevan terhadap nildiasa Teori

ini dipelopori oleh Miller dan Modigliani (1961) wg
berpendapat bahwa hanya pendapatan yang relevan bag
pemegang saham. Karena itu, dividen dibayar tidda a
pengaruhnya bagi kemakmuran para pemegang saham. Te
ini menggunakan asumsi-asumsi sebagai berikut akTaba
pajak atas dividen dan capital gain, Tidak adadi@gnerbitan
(floation cost)jika mengeluarkan tambahan saham, Tidak ada
biaya transaksi.

Bird in the hand theory.Teori ini mengatakan bahwa
pemegang saham tidak pedlot indifferent)terhadap dividen
dan perubahan pandapatan perusahaan. Bagi pemeajzany,
kebijaksanaan dividen 21 adalah relevan terhadap saham.
Teori ini didukung oleh Lintner dan Gordon yang matakan
bahwa pemegang saham menilai $ 1 dividen yangirdder

lebih tinggi daripada $ 1 pendapatan yang ditahan.
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c. Pembagian Dividen

Pembagian Dividen adalah kebijakan untuk menentldesarnya
bagian pendapatan yang diberikan kepada para pegegdam dan
bagian yang akan dimiliki perusahaan. Dividen dagibhgi dalam
bentuk uang tunai, aktiva, dan saham baru.Pembagiag sering
dilakukan adalah dalam bentuk uang. Para pemegahgns akan
menerima dividen sebesar tarif perlembar dikalikamlah lembar
yang dimiliki. Pembagian Dividen dalam bentuk kabith disukai
investor daripada dalam bentuk lain, hal ini dikatlean pembayaran
dividen tunai merupakan indikasi kekuatan dan kasehperusahaan,
dan banyak investor yang membutuhkan penghasilainisia Dalam
situasi seperti ini berarti pemodal akan sangatumggu pengumuman
pembagian dividen oleh perusahaan yang bersangkutan

Pembagian dividen merupakan satu hal yang dinantikeh
pemegang saham.Pembagian dividen dapat dilakukamaskuartalan
ataupun tahunan, tergantung kebijaksanaan yandapkin oleh
masing-masing perusahaaan.Adapun prosedur pemliigiden yang
aktual adalah pada tanggal pengumuman, tanggal afzan
pemegang saham, tanggal ex-dividend dan tanggalbgeran
dividen.

1) Tanggal Pengumuman ( Declaration Date)

Tanggal pengumuman adalah tanggal pada saat direksi

perusahaan mengumumkan rencana pembagian



2)

37

dividen.Misalnya pada tanggal 14 November 2007kdiraBC
mengadakan pertemuan dan mengumumkan pembagian
dividen kuartalan tetap sebesar Rp 40 per sahamkunt
dibayarkan kepada pemegang saham yang tercatatgragizal

8 Desember 2007 dengan pembayaran dilakukan padgaia

2 Januari 2008.

Tanggal Pencatatan Pemegang Salaidér of record dafe
Tanggal pencatatan adalah tanggal dimana kepemitham
ditentukan sehingga dapat diketahui kepada siapaedi
dibagikan atau hari terakhir pada saat perusahaamcatat
semua pemegang saham yang terdaftar agar berhakiman
dividen yang dibagikan.Setelah berakhirnya jam ekeyada
tanggal pencatatan pemegang saham (8 Desember, 2007)
perusahaan menutup buku transfer sahamnya dan swenyu
daftar pemegang saham mulai tanggal itu. ApabilaABLC
memberitahukan penjualan dan transfer beberapamsaha
sebelum pukul 5 sore pada tanggal 8 Desember, Remeg
saham yang mencatatkan dirinya pada tanggal inialada
pemegang saham yang memperoleh dividen pada tanggal
pembayaran. Jika pemberitahuan yang diterima pdda a
sesudah tanggal 9 Desember, pemilik saham lamarmmene

cek dividen.
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3) Tanggal Pemisahan DivideBX-Dividend Datg
Tanggal pemisahan dividen adalah tanggal padahskaatas
dividen periode berjalan dilepaskan dari sahambyasanya
dengan jangka waktu empat hari kerja sebelum tdangga
pencatatan saham.Untuk mencegah timbulnya konfidystri
pasar modal telah menetapkan suatu konversi yang
mengumumkan bahwa saham masih memiliki hak atadestiv
hingga empat hari kegiatan bisnis sebelum tanggatatatan
pemegang saham.Pada hari keempat sebelum tangggue
saham tersebut tidak lagi memiliki hak atas dividetam hal
ini tanggal ex-dividen adalah 4 hari sebelum tahg8a
Desember, yaitu tanggal 4 Desember 2007.

4) Tanggal Pembayaran DividenDiyidend Payment atau
Distribution Date)
Tanggal pembayaran dividen adalah tanggal padadsaden
dibayarkan kepada para pemegang saham.Perusahaan be
benar mengirimkan cek dividen. Dalam hal ini pehasen akan
mengirimkan ceknya kepada pemegang saham tercati p
tanggal 2 Januari 2008.

Prosedur pembagian dividen tersebut mengakibatkdanya

perbedaan respon investor dalam bertransaksi dr pasdal. Hal ini
dapat diindikasikan dengan bervariasinya hargarsataideclaration

datesampai setelabx-dividend date
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d. Pengumuman Dividen

Pengumuman dividen merupakan salah satu inforneasy yakan
direspon olelpasar Pengumuman dividen dan pengumuman laba pada
periode sebelumnya adalah dua jenis pengumumanpalimy sering
digunakan oleh para manajer untuk menginformasika@stasi dan
prospek perusahaan, (ekonomi.kabo.liebijakan Dividen,diakses
pada 01 Juni 2015). Dividen diumumkan secara Kiotith dewan
direktur.Biasanya tiap setengah tahun atau tiap ts&iun.Pembayaran
dividen menjadi sulit karena komposisi pemegangasatberubah-
ubah.Pengukuran jual-beli saham sangat cepat deulsh.Karena
cepatnya perpindahan pemegang saham maka sulik wipantau
daftar pemegang saham. Dividen mungkin dapat dierikepada
pemegang saham baru pada lima hari kerja setefabgdan saham.

Pengumuman dividen merupakan salah satu inforneasy yakan
direspon pasar, sebab seringkali dividen sebagiikator prospek
perusahaan dan mempunyai pengaruh terhadap nilaisgieaan.
Perusahaan yang menetapkan kebijakan membayarediypdrtama
kali merupakan sinyal yang baik dan pasar akan spere positif.
Manajer perusahaan tidak akan membayar dividerukakreka tidak
yakin dengan pertumbuhan laba dan arus kas masa.d8pbaliknya
kebijakan perusahaan untuk menghapus dividen part&alinya

merupakan sinyal yang buruk, sehingga pasar akaaks negatif.
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Dalam penelitian ini, tanggal publikasi dividen gadigunakan
adalah tanggal dimana perusahaan mempublikasikanbgmggan
doviden mulai periode 1 januari 2011- 31 Desemkt32 Dividen
yang digunakan dalam penelitian ini adalah totalidéin yang
dibagikan dibagi jumlah saham beredar perusahasaondee2011 —

2013. Skala pengukuran variabel menggunakan skatenal.

B. Hasil Penelitian yang Relevan

Sebagai landasan dan acuan penelitian maka pemelitggunakan hasil
penelitian yang telah dilakukan oleh beberapa [terietdahulu dan telah
teruji secara empiris sehingga dapat memperkudtgeaselitian ini.Penelitian
tersebut adalah penelitian yang berkaitan denggorba Arus Kas, Laba
Bersih dan Pengumuman Dividen dan Volume Perdagan§aham
perusahaan. Hasil penelitian tersebut adalah :

Penelitian yang telah dilakukan oleh Utomo S dadayani (2013), yang
meneliti mengenaiinformasi arus kas dan volume perdagangan saham
industry otomotif di Bursa Efek Indonesia (BEDalam penelitian mereka
menunjukkan hasil bahwa secara simultan arus kasaftéivitas operasi,
aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan menpkngaruh yang signifikan
terhadap volume perdagangan saham, karena mermiidkat signifikansi
yang lebih rendah dari tingkat signifikansi yan¢ateditentukan (0,000 <
0,05). Hal ini mengindikasikan bahwa investor melitvariabel aktivitas
operasi (AkOp), aktivitas investasi (Akin) dan akas pendanaan (AkDa)

sebagai pertimbangan dalam melakukan investasi ppdausahaan
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tersebut.Dan secara parsial hasil penelitian metidauk bahwa terdapat
pengaruh yang signifikan antara arus kas dari ids$ivoperasi dan arus kas
dari aktivitas investasi terhadap volume perdagangaham, Tingkat
signifikansi aktivitas operasi (AkOp) sebesar 0,086ih kecil dari tingkat
signifikansi yang digunakan yaitu 0,05, berarti Ak®@erpengaruh secara
signifikan terhadap volume perdagangan saham. aingjgnifikansi aktivitas
investasi (AkIn) sebesar 0,001 lebih kecil darigkat signifikansi yang
digunakan yaitu 0,05, berarti AkIn berpengaruh secagnifikan terhadap
volume perdagangan sahasedangkan arus kas dari aktivitas pendanaan
secara parsial tidak berpengaruh secara signifitarhadap volume
perdagangan saham, tingkat signifikansi aktivitasdanaan (AkDa) sebesar
0,877 lebih basar dari tingkat signifikansi yangutiakan yaitu 0,05, berarti
AkDa tidak berpengaruh secara signifikan terhadajurme perdagangan
saham.

Abdul Rohman (2005), telah melakukan penelitian gyaberjudul
“Pengaruh Langsung dan Tidak Langsung Arus Kas daba terhadap
Volume Perdagangan Saham pada Emiten di Bursa HE&krta (BEJ)"
Hasil dalam penelitian tersebut menunjukkan bahveaar kecilnya arus kas
operasi dan laba akuntansi dari 68 emiten sampej geumumkan di BEJ,
dengan waktu pengamatan lima hari sebelum dan limad sesudah
pengumuman laporan keuangan periode akuntansi 188# secara
individual maupun secara bersama-sama tidak kuramgmpengaruhi

(berpengaruh tidak signifikan) terhadap tingkatumaé perdagangan saham.
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Hal ini, menunjukkan bahwa pada umumnya investorBHJ pada saat
mengambil keputusan akan membeli atau menjual samaiten di BEJ tidak
didasarkan pada informasi akuntansi, tetapi leliflybk pada informasi lain
selain informasi akuntansi, seperti rumor.

Azhar, dkk.(2012), dalam penelitiannya yang berjtRengaruh
Informasi Arus Kas dan Laba Akuntansi terhadap ¥wuPerdagangan
Saham pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar Bdirsa Efek
Indonesia”.Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa, adanya g
signifikan arus kas operasi terhadap volume pertgaa sahamPenelitian
juga berhasil membuktikan adanya perbedaan voluerdagangan saham
antara perusahaan dalam kondisi aruggkasl newslan arus kakad news

Roza dan Imelda, (2013).Dalam penelitiannya yarmgudel “Pengaruh
Informasi Arus Kas dan Laba Bersih terhadap VoluPeedagangan Saham
pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEEsIil dalam penelitian
tersebut menunjukkan, Dihasilkan signifikansi sacparsial AK (0,343 >
0,005) dan t hitung < t tabel (-0,961< 2,024) yamgnyatakan informasi arus
kas tidak berpengaruh signifikan terhadap volumelggangan saham, dan
signifikansi LB (0,000 < 0,005) dan t hitung > béh (4,971 > 2,024) yang
menyatakan bahwa informasi laba bersih berpengsigrifikan dan positif
terhadap volume perdagangan saham.Secara simoftamasi arus kas dan
laba bersih berpengarh signifikan terhadap voluerdagangan saham.

Emi Sutriasih, dkk. (2013), dalam penelitian merekang berjudul

“Pengaruh Informasi Laba Bersih, Arus Kas, dan Rkdi Dividen terhadap
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Volume Perdagangan Perusahaan Manufaktur di BBEHasil penelitian
tersebut menunjukkan hasil bahwa informasi labaibgimnformasi arus kas
dan publikasi dividen berpengaruh positif signifikpada variabel volume
perdagangan saham.

Ahmad Yazid, (2014), melakukan penelitian yang umhx| “Pengaruh
Informasi Laporan Arus Kas terhadap Volume Perdagam Saham pada
Perusahaan Food and Baverage yang tercatat di BHdS&il penelitian
menunjukkan bahwa arus kas aktivitas investasidmgaruh terhadap volume
perdagangan saham, sedangkan arus kas aktivitesspktivitas pendanaan
dan total arus kas tidak berpengaruh terhadap vwhaendagangan saham.

Hilma, Muthia (2014). Dalam penelitiannya yang bdyl “Pengaruh
Informasi Laba Akuntansi dan Arus Kas Terhadap WwuPerdagangan
Saham (Pada Perusahaan-Perusahaan Manufaktur yam@@lic di Bursa
Efek Indonesia)”.Hasil dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa) :
informasi laba akuntansi tidak berpengaruh sigaifiositif terhadap volume
perdagangan saham, 2) arus kas operasi berpengaguoltikan positif
terhadap volume perdagangan saham, 3) arus kastasveberpengaruh
signifikan negatif terhadap volume perdagangan realdan 4) arus kas
pendanaan berpengaruh signifikan negatif terhadalpme perdagangan
saham.

Amah, N dan Eva Nuraini (2012), dalam penelitianm@ngenal’Reaksi
Pasar Sebagai Dampak Publikasi Dividen (studi emppoada perusahaan

manufaktur yang terdapat di BEI selama tahun 200@&)". Dalam
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penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa, hasghgujian hipotesis
pertama menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedstamn sahampada
periode lima hari sebelum dan lima hari sesudahliyagd dividen. Hal
tersebut menunjukkan bahwa publikasi dividen tidspengaruh positif
terhadapreturn saham Begitu juga dengan pengujian hipotesis yang kedua
menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan voluerdagangan saham
pada saat lima hari sebelum dan lima hari sesudblikpsi dividen.

Ratnawati dan Sumiati (2009), melakukan penelitirsengenai‘Analisa
Dampak Pengumuman Dividen terhadap Return, Vaitabil tingkat
Keuntungan dan Aktifitas Volume Perdagangan Sali&tadi Peristiwa Pada
Perusahaan Manufaktur di BEJ)Hasil nya bahwa, secara keseluruhan tidak
terdapat perbedaan yang signifikan antara returamsgada periode sebelum
dan pada saat pengumuman dividen, baik pada pgeadela 5 hari maupun
10 hari di seputar pengumuman dividen.Pengujianab#itas tingkat ke-
untungan saham untuk periode sesudah dan saatrpengun dengan periode
jendela 5 hari dan 10 hari seputar pengumuman nasiigan kesimpulan
yang sama Yyaitu, terdapat perbedaan yang signifizatara keduanya.
Sedangkan untuk pengujian terhadap aktivitas volygaelagangan untuk
periode jendela 5 hari dan 10 hari di seputar pemngoan, menghasilkan
kesimpulan yang sama yaitu tidak terdapat perbegaag signifikan pada
pasangan pengujian sebelum-saat, saat-sesudah, sdhelum-sesudah

pengumuman dividen. Penelitian ini mengindikasikeiwa pengumuman
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dividen tidak membawa pengaruh terhadap likuids@sam perubahaan yang

menjadi sampel.

Tabel 1I.1

Penelitian Relevan

No

Penulis dan Tahun
Penelitian

Judul Penelitian

Hasil Penelitian

Utomo S dan
Andayani (2013)

arus kas dan volum
saham indust

informasi
perdagangan
otomotif di
(BEI)

Bursa Efek Indonesiasecara parsial

hasil penelitian membuktik
bahwa terdapat pengaruh yang signifikan an
arus kas dari aktivitas operasi dan arus kas

saham

Abdul
(2005)

Rohman

Pengaruh Langsung dan Tid3
Langsung Arus Kas dan Lab
terhadap Volume Perdagangg

Saham pada Emiten di Bursa Efgkaporan

Jakarta (BEJ)

kbesar kecilnya arus kas operasi dan |
aakuntansi, dengan waktu pengamatan lima
nsebelum dan lima hari sesudah pengumu
keuangan, baik secara

terhadap tingkat volume perdagangan saham.

Azhar, dkk. (2012)

Pengaruh Informasi Arus Kas d4g
Laba Akuntansi terhadap Volum
Perdagangan Saham pad
Perusahaan  Manufaktur
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia

yangperusahaan dalam kondisi arus kas good n

dan arus kas bad news.

Roza dan Imeldq

(2013)

Pengaruh Informasi Arus Kas d4q
Laba Bersih
Perdagangan
Perusahaan
terdaftar di BEI

Saham
Manufaktur

pag

terhadap Volumeterhadap volume perdagangan saham

yang

ninformasi arus kas tidak berpengaruh signifik

a

Emi Sutriasih, dkk|
(2013)

Pengaruh Informasi Laba Bersih
Arus Kas, dan Publikasi Divide
terhadap Volume Perdagangg
Perusahaan Manufaktur di BEI

Jnformasi arus kas dan publikasi
nberpengaruh positif signifikan pada variak
nvolume perdagangan saham.

Ahmad Yazid

(2014)

Pengaruh Informasi Laporan Aru
Kas terhadap Volume Perdagang
Saham pada Perusahaan Food &
Baverage yang tercatat di BEI

sarus kas aktivitas investasi berpengaruh terh3
arvolume perdagangan saham, dan arus
naktivitas operasi, aktivitas pendanaan dan t
arus kas tidak berpengaruh terhadap voly
perdagangan saham

Hilma, Muthia

(2014).

Pengaruh Informasi Laba Akuntan
dan Arus Kas Terhadap Volun
Perdagangan Saham (Pad
Perusahaan-Perusahaan
Manufaktur yang Go Public d
Bursa Efek Indonesia)

sinformasi laba akuntansi tidak berpengar
esignifikan positif terhadap volume perdagang
asaham, arus kas operasi berpengaruh signif
positif terhadap volume perdagangan sah
i arus kas investasi berpengaruh signifikan neg
terhadap volume perdagangan saham dan
kas pendanaan berpengaruh signifikan neg
terhadap volume perdagangan saham.

Amah, N dan Evg
Nuraini (2012),

Reaksi Pasar Sebagai Damp
Publikasi Dividen (studi empiris
pada perusahaan manufaktur ya
terdapat di BEI selama tahun 200
2006)

allidak terdapat pengaruh yang signifikan ant
5 return saham dan volume perdagangan sal

f-setelah publikasi dividen

Ratnawati dan

Sumiati (2009)

Analisa DampakPengumumg
Dividen terhadap Return|
Variabilitas tingkat Keuntungan dal

nTidak terdapat pengaruh yang signifikan ant
, Return saham , Variabilitas tingkat Keuntung
ndan Aktifitas Volume Perdagangan Sah

Aktifitas VolumePerdaganga|

nterhadap Pengumuman Dividen , baik pa

esecara simultan arus kas pengaruh yang
ysignifikan terhadap volume perdagangan saham.

an
ara

dari
aktivitas investasi terhadap volume perdagangan

aba
hari

an

individual
maupun secara bersama-sama tidak kurnang
mempengaruhi (berpengaruh tidak signifikan)

eterhadap volume perdagangan saham.Adgnya

nadanya pengaruh signifikan arus kas ope{asi
aperbedaan volume perdagangan saham antara

ews

an

dividen

el

dap
kas
ptal
me

uh
an
kan
am,
atif
arus
atif

ara
ham

ngpada 5 hari sebelum publikasi dividend an 5 hari

ara

am
ada
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Saham. (Studi Peristiwva Padaperiode pengamatan 5 hari dan 10 hari.
Perusahaan Manufaktur di BEJ)

Sumber: diolah penulis 2015

C. Kerangka Teoretik

Untuk mencukupi kebutuhan modal yang semakin bartgaka harus
merasa terbebani suatu “ikatan” tertentu seperigyardapat pada pinjaman
atau hutang, maka diciptakanlah suatu cara yaiterpégan saharfgo public)
lewat pasar perdana dengan serangkaian prosedgy tgdah ditentukan
(hanya untuk perusahaan-perusahaan berbentuk gemgerbatas/PT).

Perlu diingat bahwa yang harus diperhitungkan gsasgo dalam
melakukan investasi saham adalah besaetyan dan resiko yang dihadapi
investor. Setiap investor harus harus mempertigkem tingkatreturn yang
ingin diraihnya pada tingkat resiko yang siap digumgnya. Untuk itu maka
dibutuhkan analisis yang mendalam mengenai infarmaéisntansi untuk
menilai risiko yang melekat pada investasinya tarse

Salah satu sumber informasi utama yang sangat utikaih investor
adalah laporan keuangan perusahaan. Jenis-jenisratap keuangan
berdasarkan informasi yang dikandungnya dibagi ndakmpat laporan
keuangan utama, yaitu neraca, laporan laba rugrag@pperubahan ekuitas
dan laporan arus kas. Laporan keuangan dimaksudikan adalah laporan
keuangan yang sudah diaudit yang dipublikasikarugadraan setiap akhir
periode akuntansi.

Didasari oleh uraian-uraian diatas terutama uraf@mgenai pentingnya

laporan arus kas, maka penulis tertarik untuk medak penelitian tentang
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pengaruh informasi laporan arus kas terhadap volperdagangan saham
perusahaan yang tergabung dalam Bursa Efek Indo(BEil). Penelitian ini

bertujuan untuk menguji variabel independen Infairlzaporan Arus Kas

(X1), Laba Bersih (%), dan Pengumuman Dividen {Xterhadap Variabel

Dependen yaitu Volume Perdagangan Saham (Y) diaBlfek Indonesia
(BEI) periode 2011-2013.

Kerangka Pemikiran

Informasi Laporan Arus Kas

(X1) \
Laba Bersih X2)

Volume Perdagangan
Saham (Y)

Pengumuman Dividen X

Sumber : diolah penulis 2015
Gambar I1.1

1. Pengaruh Informasi Laporan Arus Kas terhadap Volume
Perdagangan Saham
Hubungan antara Laporan Arus Kas terhadap Volunrdagangan
Saham dapat dikaitkan dengan Teori Sir(gagnalling Theory)Laporan
Arus Kas akan memberikan informasi mengenai pera@im dan
pengeluaran kas. Informasi arus kas berguna untudngatahui

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dara dets, dan
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menilai kebutuhan perusahaan.Informasi yang digenrasar bisa berupa
sinyal baik §ood new}katau sinyal burukb@d news

Pengumuman informasi akuntansi memberikan sinyahwha
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masaataemy] sehingga
investor tertarik untuk melakukan perdagangan sahBemksi pasar
ditunjukkan dengan adanya perubahan harga sahamwedu informasi
diumumkan dan semua pelaku pasar sudah menerimeaniedi tersebut,
dan akan terlihat pada volume perdagangan sahaon thRrikutnya.
Sinyal yang diberikan dapat dilakukan melalui pergkapan informasi
akuntansi seperti laporan keuangan, laporan apg gadah dilakukan
oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan jpermatau bahkan
dapat berupa promosi serta informasi lain yang rmaekan bahwa
perusahaan tersebut lebih baik dari pada perusahiaan

. Pengaruh Laba Bersih terhadap Volume Perdagangan $am.

Sama halnya dengan hubungan laporan arus kas derajame
perdagangan saham, hubungan Laba Bersih terhadap®&erdagangan
Saham juga dapat dikaitkan dengan Teori Siny@&ignalling
Theory)Setiap perusahaan memiliki tujuan utama vyaitu rhasitkan
laba.Dalam kegiatan jual beli saham, informasi kgaa khususnya laba
bersih suatu perusahaan dapat menjadi salah gatinae atau tolak ukur
seorang investor untuk mengambil keputusannya \eestasi. Laba bersih
juga membantu para investor untuk memprediksi iavbahvestasi yang

akan diterimanya apabila investor berinvestasi @rupahaan dan
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menafsirkan risiko atau kecenderungan hasil kinenj@najemen
perusahaan dari waktu ke waktu. Pengumuman inforraksntansi
khususnya informasi laba bersih akan memberikanyakirbahwa
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masaakargdatang dan
mengestimasi kemampuan perusahaan dalam menghatalia dimasa

yang akan datang.

. Pengaruh Pengumuman Dividen terhadap Volume perdagaan
Saham

Publikasi atau pengumuman dividen sangat ditungégh @ara
investor.Pengumuman dividen memiliki kandungan nmi@si apabila
pasar bereaksi pada saat pengumuman tersebut mditepasar.
Pengumuman dividen merupakan salah satu infornaag gkan direspon
pasar, sebab seringkali dividen sebagai indikatosgek perusahaan dan
mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan.

Berbeda dengan Laporan Arus Kas dan Laba Bersiburgan
Pengumuman Dividen terhadap Volume Perdagangan nSathapat
dikaitkan dengan Teori Agensi(Agency Theory) , Principal
(Investor)menginginkan pengembalian yang sebessarbga dan
secepatnya atas investasi yang salah satunya dit@mdengan kenaikan
porsi dividen dari tiap saham yang dimilikigent(Emiten)menginginkan
kepentingannya diakomodir dengan pemberian kompgegnbanus atau
insentif yang “memadai” dan sebesar-besarnya atas

kinerjanya.Investormenilai prestasi Emitenberdamarkemampuannya



50

memperbesar laba untuk dialokasikan pada pembagjiden.Makin
tinggi laba makin besar dividen, maka perusahaaterdianggap berhasil

berkinerja baik sehingga layak mendapat insentifyanggi.

Informasi Laporan Arus Kas ¢X Laba Bersih (%), dan Pengumuman
Dividen (X3) terhadap Variabel Dependen yaitu Volume Perdagai@aham
(Y) di Bursa Efek Indonesia, diharapkan dapat memabpengaruh terhadap
volume perdagangan saham. Karna informasi yang Bapat membentuk
suatu kepercayaan baru dikalangan para investperéayaan baru tersebut
dapat menguballemanddan supplsurat-surat berharga seperti saham di
Bursa Efek Indonesia. Besar kecilnya transaksalnijfang akan membentuk

tinggi rendahnya volume perdagangan saham.

. Perumusan Hipotesis Penelitian

Hipotesis ini adalah suatu jawaban yang bersifabhes¢ara terhadap
permasalahan penelitian terkait dengan Laporan A¢as, Laba Bersih,
Pengumuman Dividen dan Volume Perdagangan Sahamsgberan, sampai
terbukti melalui data yang terkumpul. Dalam perslitini hipotesis yang
diajukan penulis adalah sebagai berikut:
1. Laporan Arus Kas (X3) berpengaruh terhadap Volume Perdagangan

Saham perusahaan (Y)

laporan arus kas dapat memberikan informasi yanmungkinkan
para pengguna untuk mengevaluasi perubahan dalagh I@ersih

perusahaan, struktur keuangan, dan kemampuan maméngumlah
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serta waktu arus kas dalam rangka adaptasi dengambghan dan
peluang. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkaryda tinggi
akan menyebabkan direspon positif oleh investoinggla menyebabkan
volume perdagangan saham perusahaan semakin maningk

Utomo S dan Andayani (2013), menyimpulkan bahwadayeat
pengaruh yang signifikan antara arus kas dari ék&voperasi dan arus
kas dari aktivitas investasi terhadap volume peadggn saham.
Sedangkan Ahmad Yazid (2014), dalam penelitianngayatakan hasil
yang berbeda dengan Utomo S dan Andayani (2013 ywaus kas
aktivitas operasi, aktivitas pendanaan dan tota &as tidak berpengaruh
terhadap volume perdagangan saham.

Untuk menguji pengaruh Laporan Arus Kas terhadapluive
Perdagangan Saham, dirumuskan hipotesis sebagaitber

Hi: Laporan Arus Kas berpengaruh terhadap Volume
Perdagangan Saham

. Laba Bersih (X;) berpengaruh terhadap Volume Perdagangan Saham
perusahaan (Y)

Laba bersih merupakan kelebihan seluruh pendapatzs seluruh
biaya untuk suatu periode tertentu setelah dikurgagak penghasilan
yang disajikan dalam laporan laba rugi.Laba bedsillai dengan satuan
rupiah.Setiap perusahaan memiliki tujuan utamaiyainghasilkan laba.

Dalam penelitiannya, Abdul Rohman (2005) menyatabaimwa laba
akuntansi dari 68 emiten sampel yang diumumkanEll, BRlengan waktu

pengamatan lima hari sebelum dan lima hari sesymEigumuman
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laporan keuangan periode akuntansi 1995, tidaknkuraempengaruhi
(berpengaruh tidak signifikan) terhadap tingkatuwoé perdagangan
saham.

Berbeda dengan hasil penelitian Abdul Rohman, dglanelitian yang
dilakukan Roza dan Imelda (2013), menunjukkan bami@masi laba
bersih berpengaruh signifikan dan positif terhastajume perdagangan
saham.

Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis yaggndkan untuk
menguji pengaruh Laba Bersih terhadap Volume Peardgan Saham
adalah sebagai berikut:

H, : Laba Bersih berpengaruh terhadap Volume Perdagangan
Saham

. Pengumuman Dividen (%) berpengaruh terhadap Volume
Perdagangan Saham perusahaan (Y)

Dividen yaitu pembagian laba kepada pemegang sdl@dasarkan
saham yang dimiliki.Publikasi atau pengumuman @ridangat ditunggu
oleh para investor.Pengumuman dividen memiliki kangén informasi
apabila pasar bereaksi pada saat pengumuman tershtarima
pasar.Dividen diterima oleh pemegang saham jumkhesgantung pada
jumlah saham yang dimiliki.

Emi Sutriasih, dkk. (2013), dalam penelitiannya omgakkan hasil
bahwa publikasi dividen berpengaruh positif sidgafi pada variabel
volume perdagangan saham.Setiap investor dalamviestasi mempunyai

tujuan vyaitu mendapatkan dividen.Maka publikasi idbn sangat
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ditunggu-tunggu oleh seorang investor untuk memgetaerapa laba yang
dibagikan oleh perusahaan kepada investor.

Sedangkan dalam penelitiannya, Amah, N dan Evaihu(a012),
menunjukkan hasil bahwa publikasi dividen tidak peeigaruh positif
terhadap Volume Perdagangan Saham. Tidak terdepla¢gaan Volume
Perdagangan Saham pada saat lima hari sebelumndarhari sesudah
publikasi dividen.

Sama halnya dengan penelitian yang dilakukan olefalA N dan
Nuraini.Penelitian Ratnawati dan Sumiati (2009@gunenunjukkan hasil
bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan pagangan pengujian
sebelum-saat, saat-sesudah, dan sebelum-sesudpimpenan dividen.

Untuk menguji pengaruh antara Pengumuman Dividemat&ap
Volume Perdagangan Saham, maka hipotesis yang atskan adalah:

Hs : Pengumuman Dividen berpengaruh terhadap Volume
Perdagangan Saham



BAB IlI
METODOLOGI PENELITIAN

A. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikda Bab |, maka
penelitian ini bertujuan memperoleh bukti empiriengenai adanya hubungan
antara :
1. Informasi Laporan Arus Kas berpengaruh terhadapiviel Perdagangan
Saham perusahaan.
2. Laba Bersih berpengaruh terhadap Volume Perdagaajaam
perusahaan.
3. Pengumuman Dividen berpengaruh terhadap VolumeaBangjan Saham
perusahaan.
B. Objek dan Ruang Lingkup Penelitian
Objek dalam penelitian ini adalah laporan keuangagrusahaan
perusahaan manufaktur yang terdapat dalam Bursalidenesiauntuk tahun
buku yang berakhir 31 Desember 2011-2013. Laporamakgan perusahaan
yang digunakan adalah Laporan Arus Kas dan Labad permgsahaan yang
bergerak dalam bidang industri Manufaktur yanghtela public, dan aktif
memperdagangkan sahamnya pada periode 2011-2013.
C. Metode Penelitian
Metoda penelitian yang digunakan adalah metodatkaaf yaitu suatu

penelitian yang disertai dengan persamaan matemd#s statistik
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untukmenguiji hipotesis yang telah diajukan sebelangaitu apakah terdapat
hubungan antara informasi arus kas, laba bersih panbagian dengan
volume perdagangan saham.Data yang digunakan adidtd sekunder
dengan mengumpulkan berbagai informasi terkait Igemeini dari berbagai

sumber seperti jurnal, buku, artikel, dan lain-lain

. Populasi dan Sampel

Populasi adalah keseluruhan subyek penelitian.Agpat®seorang ingin
meneliti semua elemen yang ada dalam wilayah pemreli maka
penelitiannya merupakan penelitian populasi. Yarepjadi populasi dalam
penelitian ini adalah perusahagm publicindustri manufaktur yang sahamnya
termasuk dalam Bursa Efek Indonesia.

Jika hanya meneliti sebagian dari populasi, makaeltean tersebut
disebut penelitian sampel.Sampel adalah sebagaan veakil populasi yang
diteliti. Tujuan penarikan sampel adalah untuk memwipé keterangan
mengenai populasi dengan mengamati hanya sebagjandari populasi
tersebut. Teknik pengambilan sampel yang digunakaand penelitian ini
adalahpurposive samplinglengan tipgudgement samplingaitu pemilihan
sampel dengan mendasarkan pada kritetia terterdop@ dan Schindler,
2006) dalam Utomo S dan Andayani (2013). Dalam |gere ini sampel
diambil dengan menetepkan kriteria-kriteria antana
1. Seluruh perusahaan Manufaktur yagm publicdi Bursa Efek Indonesia

pada periode tahun 2011-2013.
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. Perusahaan memiliki laporan keuangan yang telaudit dan informasi
yang berkaitan dengan pengukuran variabel.

. Laporan Keuangan nominalnya dinyatakan dalam sd&ug@nh (Rp).

. Perusahaan Melakukan Publikasi Dividen selama ger2®11-2013.

. Perusahaan aktif memperdagangkan sahamnya selaiodep2011-2013.
. Perusahaan memiliki laba bersih secara berturut-pariode 2011-2013
. Perusahaan manufaktur yang nilai volume perdagasagfaam harian

tidaksama dengan nol selama periode tahun 2011-2013

Tabel 111.1
Kriteria Sampel Penelitian
No Kriteria dalam penelitian Jumlah
1 Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 130
5 Perusahaan yang memiliki Laporan Keuangan yamng (10)
tidak di Audit
3 Nominal tidak dinyatakan dalam Rupiah (Rp) (23)
Perusahaan yang tidak menghasilkan laba secara
4 o (38)
erturut-turut
Perusahaan tidak melakukan pengumuman dan
5 ) - (32)
pembagian dividen.
6 Perusahaan tidak aktif memperdagangkan sahamnya(2)
4 Nilai Volume Perdagangan Saham Harian sama (5)
dengan nol.
Sampel yang digunakan dalam penelitian 20
Total Sample yang digunakan dalam penelitian 60

selama periode tahun 2011-2013

Sumber: Diolah penulis, 2015.
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E. Operasionalisasi Variabel Penelitian
Variabel penelitian adalah obyek penelitian atawa g@ang menjadi
titikpenelitian. Dalam penelitian ini, menggunakhifsatu) variabel dependen
dan 3 (dua) variabel independen, sebagai berikut:
1. Varibel Dependen
Variabel yang digunakan dalam penelitian kali icialah Volume
Perdagangan Saham.
a. Definisi Konseptual

Volume Perdagangan Saham adalah jumlah total lesabam
komoditi yang diperdagangkan pada masa tertentulunv®
perdagangan Saham merupakan suatu instrumen yapgt da
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadégpmasi
yang masuk ke dalam pasar.

Volume perdagangan sahaffirdding Volume Activily dapat
digunakan sebagai salah satu indikator untuk meliteaksi
investor atas aktivitas volume perdagangan. Volpeeagangan
saham merupakan besarnya jumlah perbandingan asddwam
yang diperdagangkan dengan jumlah lembar saham lyareglar
pada waktu tertentu akibat dari transaksi di pasadal

b. Definisi Operasional

Volume perdagangan Saham merupakan suatu instryamgn

dapat digunakan untuk melihat reaksi pasar modeiatap

informasi yang masuk ke dalam pasar.Volume perdgyasaham
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yang digunakan dalam penelitian ini adalah dataimel saham
yang diperdagangkan harian pada perusahaan saatpelolume
perdagangan saham harian pada lima hari sebeluggabmpublikasi
laporan keuangan , dan lima hari sesudah tanggalikpsi laporan
keuangan (-5,-4,-3,-2,-1,0,1,2,3,4,5). Kemudianadicata-rata untuk
kedua periode tersebut.

-5 = Lima hari sebelum publikasi 5 = Lima hari $atepublikasi

-4 = Empat hari sebelum publikasi 4 = Empat haelaé publikasi

-3 = Tiga hari sebelum publikasi 3 =Tiga hari Edteublikasi
-2 = Dua hari sebelum publikasi 2 = Dua hari sétglablikasi
-1 = Satu hari sebelum publikasi 1 = Satu harilaktpublikasi
X- = Rata-rata X+= Rata-rata

Alasan penentuan periode jende(windows period) limbari
sebelum dan sesudah tanggal publikasi laporan genaadalah untuk
menghindari adanya faktor-faktor lain yang mempemga volume

perdagangan.

2. Variabel Independen
2.1Laporan Arus Kas (X3)
a. Definisi Konseptual
Laporan arus kas merupakan suatu laporan yang
menunjukkan tentang perubahan posisi keuangan skattas
(arus kas masuk dan arus kas keluar).Disamping kasgs
perusahaan publik, juga menerbitkan laporan keuasgperti

neraca, laporan laba rugi, dan laporan perubahatainimalam
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penelitian ini akan difokuskan pada laporankeuaraais kas
dan laporan laba rugi.

Laporan arus kas harus melaporkan arus kas daddeer
tertentu dan diklasifikasikan menurut aktivitas @
aktivitas investasi dan aktivitas pendanaan.Aruss Khari
Aktifitas Operasi, salah satu bagian yang pentiragjard
menganalisis perusahaan adalah aktifitas operakiifitAs
Operasi (Operating Activities) mencerminkan pelaksanaan
rencana bisnis yang terdapat dalam aktifitas peatardan
aktifitas investasi, (Subramanyam, K.R. dan Wildhi J.,
2014:22) .Arus kas dari aktivitas investasi harenhoerminkan
penerimaan dan pengeluaran kas sehubungan dengdrersu
daya yang bertujuan menghasilkan pendapatan dan kas
masa depan.Arus kas yang timbul dari aktivitas peadn
perlu dilakukan. Sebab berguna untuk mempredikainkl
terhadap arus kas masa depan oleh para pemaschipzan.

. Definisi Operasional

Arus kas yang digunakan dalam penelitian ini adalals
kas secara total, yang meliputi aktivitas operaditivitas
investasi dan aktivitas pendanaan.Arus kas diukemgdn
menjumlah ketiga aktivitas.

Arus Kas dari Aktifitas Operasi dihitung dari Totaus kas

masuk yang diperoleh dari aktivitas operasi dikgraotal arus
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kas keluar yang dipergunakan untuk aktivitas opefags Kas
dari Aktifitas Investasi dihitung dari total aruaskmasuk yang
diperoleh dari aktivitas investasi dikurangi taaalis kas keluar
yang dipergunakan untuk aktivitas investasi.Aruss Kaari
Aktifitas Pendanaan dihitung dari total arus kassukayang
diperoleh dari aktivitas pendanaan dikurangi taals kas

keluar yang dipergunakan untuk aktivitas pendanaan.

2.2Laba Bersih (X)
a. Definisi Konseptual
Laba bersih merupakan bagian dari laporan laba rugi
dimana memberikan informasi penting yang dibutuhkan
investor untuk mengetahui kemampuan perusahaanmdala
menghasilkan laba sehingga dianggap mampu memhberika
dividen kepada investor.Laporan laba rugi juga tapa
memberikan informasi kepada investor mengenai ledrsdiatu
perusahaan.Laporan laba rugi merupakan laporan yang
mengukur keberhasilan operasi perusahaan selamad@er
tertentu.
b. Definisi Operasional
Laba yang dimaksud dalam penelitian ini adalah laba
bersih, yakni kelebihan seluruh pendapatan atasusebiaya

untuk suatu periode tertentu setelah dikurangi kpaja
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penghasilan yang disajikan dalam laporan laba rdayi
masing-masing emiten sampel di Bursa Efek Indonesia
2.3Pengumuman Dividen (3¢)
a. Definisi Konseptual

Pengumuman dividen merupakan salah satu infornaawgj y
akan direspon oleh pasar. Pengumuman dividen dan
pengumuman laba pada periode sebelumnya adalalexisa
pengumuman yang paling sering digunakan oleh paajar
untuk menginformasikan prestasi dan prospek peaasgh
(ekonomi.kabo.bizKebijakan Dividen,diakses pada 01 Juni
2015). Dividen diumumkan secara priodik oleh dewan
direktur.Biasanya tiap setengah tahun atau tiapu sat
tahun.Pembayaran dividen menjadi sulit karena ka@mspo
pemegang saham berubah-ubah.Pengukuran jual-bedimsa
sangat cepat berubah-ubah.Karena cepatnya perpimdah
pemegang saham maka sulit untuk dipantau daftaegeny
saham. Dividen mungkin dapat diberikan kepada pamngeg
saham baru pada lima hari kerja setelah pembediazans.

b. Definisi Operasional

Dalam penelitian ini, tanggal publikasi dividen gan
digunakan adalah tanggal dimana perusahaan merkasikin
pembagian dividen mulai periode 1 januari 2011Db&sember

2013.Dividen yang digunakan dalam penelitian iralald total
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dividen yang dibagikan pada periode tahun 2011-2048ing-
masing perusahaan, dibagi jumlah saham beredasglexan
periode 2011 — 2013.

Tabel 1l1.2
Definisi Operasionalisasi Variabel Penelitian

Variabel Rumus atau Definisi Skala

Volume Perdagangan Rata-rata Jumlah Saham yang diperdagangkan hardanlipaa hari
Saham sebelum tanggal publikasi laporan keuangan , aa fiari sesudah
tanggal publikasi laporan keuangan (-5,-4,-3,-2,412,3,4,5) di Bursa Nominal
Efek Indonesia.

Laporan Arus Kag Total Arus Kas = Arus Kas dari Aktifitas Operasi Arus Kas dari

(Xy) Aktifitas Investasi + Arus Kas dari Aktifitas Pendean
Nominal

Laba Bersih (%) kelebihan seluruh pendapatan atas seluruh bisyak usuatu periode

tertentu setelah dikurangi pajak penghasilan yasagjidan dalam laporan

laba rugi dari masing-masing emiten sampel Nominal
Pengumuman Dividen yang digunakan dalam penelitian ini adaatal dividen yang
Dividen (X3) dibagikan, dibagi jumlah saham beredar perusahada fahun

Rasio

Sumber: Diolah penulis 2015

F. Teknik Analisis Data

Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan tekmklgsis sebagai berikut :

1. Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakantuk menganalisa
data dengan cara mendeskripsikan atau menggambdatanyang telah
terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud merkésianpulan
yang berlaku untuk umum atau generalisasi. Dalanelg@n ini variabel
yang digunakan adalah Laporan Arus Kas , Laba Berglengumuman

Dividen dan Volume Perdagangan Saham.
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Dalam melakukan analisis statistic ada beberapgkén pengujian
statistik yang harus dilakukan. Adapun langkah-fahgya adalah sebagai
berikut:

a. Pengujian Asumsi Klasik

Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui dan jugaguji kelayakan
atas model regresi yang digunakan dalam penelitiatMenurut Ghozali
(2011), pengujian ini juga dimaksudkan untuk merkast bahwa di
dalam model regresi yang digunakan tidak terdapatikolinearitas dan
heteroskedastisitas serta untuk memas tikan balatea yéng dihasilkan
berdistribusi normal.

1) Uji Normalitas

Menurut Ghozali (2011:110), "cara untuk mendetelsakah
residual berdistribusi normal atau tidak, ada da#&uyanalisis
grafik dan analisis statistik.Normalitas dapat th#tei dengan
melihat penyebaran data (titik) padasumbu diagalzed grafik
dengan melihat histogram dari residualnya”. Dasamgpmbilan
keputusannya adalah:

1. Jika data menyebar di sekitar garis diagonal damgiketi arah
garisdiagonal atau grafik histogramnya menunjukkaoia
berdistribusi normal,maka model regresi memenuhimas
normalitas.

2. Jika data menyebar jauh dari diagonal dan tidakgiket arah

garisdiagonal atau grafik histogram tidak menungrkidata
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berdistribusinormal, maka model regresi tidak mewhén
asumsi normalitas. Uji normalitas dengan grafik adap
menyesatkan kalau tidak hati-hati secara visuaih&tn

normal, padahal secara statistik bisa sebalikn{eh €ebab itu
dianjurkan disamping uji grafik dilengkapi denggnstatistik.

Uji statistik lain yang dapat digunakan untuk mgngu
normalitas residual adalah uji statistik non-partike

Kolmogorov-Smirnov (K-S).

2) Uji Multikolinearitas

3)

Uji multikolinearitas bertujuan untuk mengidentd ada
tidaknya hubungan antar variabel independen daladehregresi.
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadelesi di antara
variabel bebasnya (Ghozali,201:91). Untuk mendeteks
multikolinearitas dapat dilihat dari nilablerance dan variance
inflation factor (VIF). Nilai cut off yang umum digunakan untuk
mendeteksi adanya multikolinearitas adalah tolexan®,10 atau
sama dengan nilai VIF > 10. Jika tolerance < 0140 ailai VIF >
10 mengindikasikan terjadi multikolinearitas
Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakahadaimodel
regresilinear ada korelasi antara kesalahan pegggarpada

periode t dengan kesalahan pengganggu pada petidde
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(sebelumnya).Model regresi yang baik adalah regrasg bebas
dari autokorelasi.
4) Uji Heterokdastisitas
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakdandanodel
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residgatu
pengamatan ke pengamatan yang lain. Jika variaacerasidual
satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, makabutlise

Homoskedasitisitas dan jika berbeda disebut Hetedastisitas.

Model regresi yang baik adalah yang Homoskesdaisitau tidak

terjadi Heteroskedastisitas.

2. Model Regresi
Alat analisis yang digunakan adalah regresi bergadultiple

regression)Analisis regresi dapat digunakan untuk melihatdrap Arus
Kas ,Laba Bersih dan Pengumuman Dividen terhadagunv®
Perdagangan Saham. Data diolah dengan bastfanareSPSS.Regresi
berganda yang dipakai untuk memenuhi tujuan péselitdalam
memberikan hipotesis.

a) Regresi Bergand@Multiple Regression)

Digunakan untuk memprediksi apakah komponen-kompone
Laporan Arus Kas , Laba Bersih dan Pengumuman Bivid
mempengaruhi Volume Perdagangan Saham. Regresi berganda
adalah regresi dimana variabel terikatnya (Y) dimgkan/dijelaskan

lebih dari satu variabel, mungkin dua, tiga, daterssnya variabel
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bebas namun masih menunjukkan hubungan yang Releamaan
yang digunakan dalam persamaan ini adalah :

VPSit = a + BAK + b,LB + bsDEV + eit

Dimana:
VPSit = Rata-rata volume perdagangan sajpahperiode
pengamatan
a = Koefisien konstantitercept
bl = Koefisien regresi Laporan Arus Kas
b2 = Koefisien regresi Laba Bersih
b3 = Koefisien regresi Pembagian Dividen
AK = Nilai Arus Kas
LB = Nilai Laba Bersih
DEV = Nilai Dividen
eit = Variabel gangguan perusahapgada periode

3. Pengujian Hipotesis
a. Uji Beda Paired Sample T-Test
Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan sebejayla pengaruh
satu variabel independen secara individual dalamena@gkan variasi
variable dependen (Ghozali, 2011). Dasar analisistatistik t adalah
sebagai berikut:
1) Apabila t hitung < t tabel, maka Ha ditolak dan diterima, berarti
tidak ada pengaruh antara variabel independearaeguarsial

terhadap variable dependen.
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2) Apabila t hitung > t tabel, maka Ha diterima dan dtitmlak, berarti
ada pengaruh antara variabel independen spaesil terhadap
variable dependen.

b. Uji Signifikan Simultan (Uji-F)

Uji F digunakan untuk menguji signifikansi koefisieregresi
secarakeseluruhan dan pengaruh variabel indepesedama bersama-
sama terhadap variabel dependen (Ghozali, 201XarDanalisis uiji
statistik F adalah sebagaiberikut:

1) Apabila F hitung < F tabel, maka Ha ditolak dan #iterima,
berarti tidak ada pengaruh antara variabel indegrensecara
simultan terhadap variabeldependen.

2) Apabila F hitung > F tabel, maka Ha diterima dan ditmlak,
berarti ada pengaruh antara variabel independesrasetmultan
terhadap variable dependen. pengaruh antara vharradependen
secara simultan terhadap variable dependen.

c. Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R2) mengukur seberapa jaefinaimpuan
model dalam menerangkan variasi variabel dependeralin nilai R2
mendekatisatu maka variabel independen memberikampin semua
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasriabel
dependen.Sebaliknya, jika nilai R2 semakin kecikanBemampuan
variabel independen dalam menjelaskan variasi dkgrensangat

terbatas.



BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

A. Deskripi Data
1. Hasil Pemilihan Sampel

Penelitian ini membahas mengenai Laporan Arus Kaba Bersih,
dan Pengumuman Dividen dengan Volume Perdaganghantdéang
menjadi populasi dalam penelitian ini adalah pdraaago publicindustri
manufaktur yang sahamnya termasuk dalam Bursa IBtkknesia (BEI).
Alasan pemilihan populasi penelitian di Bursa Efaklonesia, didasari
pada kemudahan dalam mengakses laporan keuangasalpgan yang
dibutuhkan oleh penulis.Dalam Bursa Efek Indonegiga terdapat
informasi mengenai variabel penelitian, sepertoimfasi jumlah saham
yang beredar perhari (hari kerja), dan jumlah salgamdiperdagangkan
perhari (hari kerja).

Hal tersebut terkait dengan salah satu tujuan pimelni, yaitu ingin
mengukur volume perdagangan saham perusahaan yamkur d
berdasarkan rata-rata jumlah saham yang diperdegangma hari
sebelumpublikasi laporan keuangan dan setelah kagbli laporan
keuangan perusahaan .Volume perdagangan Saham ak&nusuatu
instrumen yang dapat digunakan untuk melihat reglessar modal
terhadap informasi yang masuk ke dalam pasar.lrd#sirtersebut salah

satunya berupa Laporan Keuangan perusahaan.Olehakdu penelitian
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ini bertujuan untuk memberikan bukti empiris mergjeinformasi yang
masuk kedalam pasar modal terhadap volume perdagaagpam.
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang alger dari
Laporan Keuangan perusahaan selama periode tahiib-2203 dan
Ringkasan Saham harian di Bursa Efek Indonesia )(BE&poran
Keuangan perusahaan diperoleh dari Bursa Efek kwian(BEI), yang

dapat diakses pada situsttp://www.idx.co.id/ .Teknik pengambilan

sampel yang digunakan dalam penelitian ini ad@latposive sampling
dengan tipe judgement samplingyaitu pemilihan sampel dengan
mendasarkan pada kritetia tertentu (Cooper dann8lenj 2006) dalam
Utomo S dan Andayani (2013). Dalam penelitian iampel diambil
dengan menetepkan kriteria-kriteria antara lain:
1. Seluruh perusahaan Manufaktur yagg public di Bursa Efek
Indonesia pada periode tahun 2011-2013.
2. Perusahaan memiliki laporan keuangan yang telaAudit dan
informasi yang berkaitan dengan pengukuran variabel
3. Laporan Keuangan nominalnya dinyatakan dalam saRugriah
(Rp).
4. Perusahaan Melakukan Publikasi Dividen selama gerid011-
2013.
5. Perusahaan aktif memperdagangkan sahamnya selanlepe

2011-2013.
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6. Perusahaan memiliki laba bersih secara berturut-tperiode
2011-2013
7. Perusahaan manufaktur yang nilai volume perdagarsgdnram
harian tidak sama dengan nol selama periode tabiiih-2013
Berdasarkan criteria tersebut diatas, maka dipersénpel sebanyak
20 perusahaan pertahun , dengan jumlah waktu pexiganselama 3
tahun. Maka dapat disimpulkan bahwa jumlah obseesg digunakan
dalam penelitian sebanyak 60 sampel (20 perusah&atahun). Berikut

adalah rincian kriteria dalam menentukan sampel :

Tabel IV.1
Kriteria Sampel Penelitian
No Kriteria dalam penelitian Jumlah
1 Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 130
5 Perusahaan yang memiliki Laporan Keuangan yamng (10)
tidak di Audit
3 Nominal tidak dinyatakan dalam Rupiah (Rp) (23)
Perusahaan yang tidak menghasilkan laba secara
4 b (38)
erturut-turut
5 Perusahaan tidak melakukan pengumuman dan (32)

pembagian dividen.
6 Perusahaan tidak aktif memperdagangkan sahamnya(2)
Nilai Volume Perdagangan Saham Harian sama

7 (5)
dengan nol.
Sampel yang digunakan dalam penelitian 20
Total Sample yang digunakan dalam penelitian 60

selama periode tahun 2011-2013

Sumber: Diolah penulis, 2015.
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2. Analisis Deskriptif
Analisis deskriptif yang dihitung menggunakan SRP3Sni dilakukan
sebelum melakukan regresi berganda pada variataisten deskriptif
berguna dalam hal menganalisisis data yang dimgi&neliti dalam
masing-masing variabel independen maupun dependalis’s data yang
dapat dilakukan tersebut terkait dengan informasengenai nilai
minimum maximum mean dan standar deviasi. Untuk lebih jelasnya,

berikut merupakan hasil analisis deskriptif yangldikan:

Tabel IV.2

Analisis Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Y 60 860,00 13653300,00| 2706632,5000| 3342423,56641
X1 60 -577177,00 3589453,00| 194889,2650| 635268,78410
X2 60 5976,79 5852022,67 969207,4097 | 1642270,04333
X3 60 2,00 450,00 110,0500 126,19979
Valid N (listwise) 60

Sumber OutputSPSS 21 (2015)
Tabel 1IV. 2 diatas memberikan informasi mengenasingamasing
variabel independen dan dependen yang akan dilgmdaenelitian ini.

selanjutnya tabel tersebut dapat dijelaskan seliegikiut:

2.1 Volume Perdagangan Saham
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah velum
perdagangan saham, volume perdagangan saham datfeiitipn
ini adalah jumlah saham yang diperdagangkan hdrii8uarsa Efek

Indonesia. Jumlah saham yang diperdagangkan yamgakan
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adalah jumlah saham yang diperdagangkan pada sdaari5
sebelum publikasi laporan keuangan dan 5 hariadetelblikasi
laporan keuangan (-5,-4,-3,-2,-1), 0, 1,2,3,4,8uatisebut dengan
periode jendela(windows periodPengguaan periode jendela
dalam penelitian ini, berdasarkan pada penelitemeptian
terdahulu, yang juga menggunakan periode jendedatiat. Abdul
Rohman (2005) dan Nofi (2009), mengatakan bahwageraan
periode jendela tersebut dengan alasan untuk nmedeyiiadanya
faktor-faktor lain yang mempengaruhi volume peraaga saham.

Dapat dilihat pada tabel diatas, bahwa rata-rataalvel
Volume Perdagangan Saham adalah , 2.706.632,5000anle
standar deviasi , 3.342.423,56641. Sementara & minimum
dari variabel Volume perdagangan saham adalah aep&80.00.
Sedangkan 13.653.300,00 adalah nilai maksimum yhnugjiki
variabel volume perdagangan saham. Nilai minimumsetsut
adalah nilai volume perdagangan saham perusahaarerSel
Cable Manufacturing and Commerce Tbk dan Sekar Odok
selama periode tahun 2011-2013.Sedangkan nilai imaks
diperoleh dari perusahaan Gajah Tunggal Tbk.
Arus Kas

Variabel Independen yang pertama dalam penelitinadalah
Arus Kas perusahaan. Arus Kas yang digunakan dpkmelitian

ini adalah total arus kas yang terdiri dari arus Kari aktifitas
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operasi, arus kas dari aktifitas investasi dan kassdari aktifitas
pendanaan pada periode penelitian, yaitu selans t2011-2013.
Dari hasil tabel analisis deskriptif diatas , mgnkkan bahwa arus
kas memiliki standar deviasi sebesar 635.268,78440 nilai
Mean yang di dapatkan adalah 194.889,2650.

Selanjtnya dapat dilihat data dari tabel yang sataa 78
observasi penelitian yang dimiliki, variabel aruws knenghasilkan
nilai minimum sebesar577.177,00 dan nilai maksimum sebesar
3.589.453,00. Nilai minimum tersebut diperoleh deasil arus kas
perusahaan Holcim Indonesia Tbk, pada tahun 201@s Aas
yang dihasilkan adalah Rp(577.177.000.000), daial t&etiga
aktifitas, yaitu sebesar Rpl1.692.112.000.000 urauls kas dari
aktifitas Operasi perusahaan, Rp(1.941.639.000.080 aktifitas
investasi dan Rp(327.650.000.000) untuk aktifitasndanaan
perusahaan.

Sedangkan jumlah arus kas yang dihasilkan perusahaa
Indocement Tunggal Prakasa Tbk, pada tahun 2012saeb
Rp3.589.453.000.000, menjadi nilai maksimum dalaamiabel
arus kas ini. Nilai maksimum yang dihasilkan, dgbeln dari
jumlah arus kas perusahaan Indocement Tunggal $&akak,
pada tahun 2012. Jumlah tersebut terdiri dari kagsdari aktifitas
operasi sebesar Rp5.674.822.000.000 ,arus kas akdifitas

investasi  sebesar Rp(959.008.000.000) dan  sejumlah
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Rp(1.126.361.000.000) yang diperoleh dari arusdas aktifitas
pendanaan.

Laba Bersih

Variabel Independen kedua dalam penelitian ini addlaba
Bersih.Laba Bersih dalam penelitian ini adalah liglan seluruh
pendapatan atas seluruh biaya untuk suatu perevthntu setelah
dikurangi pajak penghasilan yang disajikan dalgmodan laba rugi
dari masing-masing emiten sampel di Bursa Efekned@ selama
periode tahun 2011-2013. Dari hasil analisis deskmpenelitian,
menghasilkan nilaimean untuk variabel laba bersih sebesar

969.207,4097 dengan standar deviasi sebesar 17/84Q4333.

Nilai minimum yang dihasilkan sebesar 5.976,79 yang
diperoleh oleh perusahaan Sekar Laut Tbk padant&@il,
sebesar Rp5.976.790.919. sedangkan nilai maksimwang y
dihasilkan oleh penelitian diperoleh dari Perusatd@men Gresik
Tbk, pada tahun 2013 sebesar 5.852.022,67, dermdpn dersih

yang dihasilkan sejumlah Rp5.852.022.665.000.

Pengumuman Dividen

Variabel ketiga dalam penelitian ini adalah pengoran dividen,
yang diproksikan dengan total dividen yang dibagikserusahaan
pada tahun; dibagi dengan total jumlah saham yang beredar

perusahaan pada tahynVariabel tersebut adalah variabel terakhit
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dalam penelitian ini. Variabel pembagian dividennmiii nilai mean
sebesar 110,0500 dengan standar deviasi yang lddrassebesar
126,19979.

Nilai minimum yang dihasilkan variabel pembagiavidien adalah
sebesar 2,00 dan sebesar 450,00 untuk nilai maksimyang
dihasilkan. Nilai minimum diperoleh dari perusah&uekar Laut Tbhk
pada tahun 2011 dan 2012, pada tahun 2011 jumiddedi yang
dibagikan perusahaan Sekar Laut Tbk sebesar Rp4&BQ00 dan
jumlah lembar saham beredar pada tahun tersebesae®90.740.500,
maka rasio dividen yang dihasilkan adalah 2,001 haesibandingan
dari jumlah dividen yang dibagikan perusahaan Sekat Tbk pada
tahun 2011 dibagi dengan jumlah lembar saham bemetasahaan
Sekar Laut Tbk pada tahun 2011. Sedangkan dividely gibagikan
Sekar Laut Tbk pada tahun 2012 sama dengan juniédied yang
dibagikan perusahaan ditahun sebelumnya, jumlabdesaham yang

beredar juga memiliki nilai yang sama dengan tadebelumnya.

Nilai maksimum variabel pembagian dividen dipergbeinusahaan
Indocement Tunggal Prakasa Tbk pada tahun 2013aeld&0,00,
pada tahun tersebut jumlah dividen yang dibagil@ah perusahaan
Indocement Tunggal Prakasa Thk sebesar Rpl.6586585- dan
jumlah lembar saham yang beredar pada tahun terssdhesar

3.681.231.699. Dari total dividen yang dibagikarrugahaan dan
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dibagi dengan total lembar saham yang beredarngghidiperoleh

rasio pembagian dividen sebesar 450,00. pada 20l

B. Pengujian Hipotesis
1. Uji Asumsi Klasik
1.1Uji Normalitas

Uji normalitas adalah pengujian pertama yang dikaku oleh
peneliti sebelum melakukan uji hipotesis.Pengujatertujuan untuk
melihat apakah model regresi yang digunakan mendigtribusi data
yang normal. Apabila hasil pengujian ini menunjuldistribusi data
yang tidak normal, maka uji hipotesis yang akaakdikan selanjutnya
menjadi tidak valid. Penelitian ini melakukan ugrmalitas dengan 2
cara, analisis grafik dan analisis statistik.

Dalam penelitian ini telah dilakukan uji normalitdsngan analisis
grafik (lampiran), namun Ghozali (2011:34), dalanmukinya
mengatakan bahwa hasil yang didapatkan dari amagisafik dapat
menyesatkan. Karena hal tersebut , seorang perdisarankan
melakukan analisis grafik yang dilengkapi juga denganalisis
statistik agar tidak ada keraguan dalam menentakakah data yang
dimiliki terdistribusi dengan normal. Uji normaktadengan analisis

statistik dapat dilakukan dengan 2 cara penguyiait:
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1.1.1 Uji Skewness dan Kurtosis

Tabel IV.3
Uji Skewness dan Kurtosis

Descriptive Statistics

N Skewness Kurtosis

Statistic | Statistic | Std. Error | Statistic | Std. Error

Unstandardized Residual 60 -,566 ,309 ,938 ,608
Valid N (listwise) 60

SumberOutputSPSS 21 (2015)

Sebuah data dikatakan terdistribusi dengan normal
apabila nilai Ziung< Zianer Pada tingkat signifikansi 0,05
nilai Zape adalah 1,96. Sedangkan untulwégy diperoleh

dari rumus sebagai berikut:

i Skewness
Zskewness = ————
vé/n Keterangan
b aia . KUrtosis n = Jumlah Observasi
Zkurtosis =
JV24/n

Berdasarkan rumus tersebut, maka besarnygngZ

untuk skewness dan kurtosis adalah:

- 0,566 _1 386

Zskewness=

v

—0.93& 1 149

J24/60

Zyurtosis =
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Hasil perhitungan éung tersebut menunjukan bahwa
Zskewnessmemiliki nilai sebesar -1,386 danwdosis Sebesar
1,149 dan keduanya lebih kecil dari;pé sebesar 1,96.

Artinya, data sudah terdistribusi dengan normal.

1.1.2 Uji Kolmogorov-smirnov
Uji lain yang dilakukan dalam analisis statistikakeh

uji Kolgomorov-Smirnov. Hasil uji tersebut adaladbagai

berikut:
Tabel IV.4
Uji Kolmogorov-Smirnov Test
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual
N 60
Normal Parameters®” Mean /0000000
Std. Deviation 2,52090964
Absolute ,109
Most Extreme Differences  Positive ,060
Negative -,109
Kolmogorov-Smirnov Z ,848
Asymp. Sig. (2-tailed) ,469

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.
Sumber OutputSPSS 21 (2015)
Tabel diatas menunjukan bahwa nilai Kolgomorov-
Smirnov sebesar 0,848 dengan tingkat signifikansi
(Asymp.Sig.) 0,469. Hal ini menyimpulkan bahwa data

terdistribusi normal, karena nilai signifikansi gadimiliki

lebih besar dari 0,05.
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1.2 Uji Multikolinearitas

Setelah melakukan uji normalitas, peneliti selanjatmelakukan
uji multikolinearitas.Pengujian ini bertujuan untukengetahui ada
tidaknya korelasi antar variabel independen. Madgtesi dikatakan
tidak memiliki multikolinearitas antar variabel ipenden jika nilai
tolerance> 0,01 danVariance Inflation Factor(VIF) < 10. Dengan
menggunakan aplikasi SPSS 21, hasil yang didapapdagujian ini
adalah sebagai berikut:

Tabel IV.5

Uji Multikolinearitas

Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
(Constant)
X1 ,805 1,243
' X2 ,435 2,298
X3 ,480 2,083

a. Dependent Variable: Y

SumberOutputSPSS 21 (2015)

Pada tabel hasil penelitian tersebut menunjukaai tdlerance
untuk semua variabel (Arus Kas, Laba Bersih danidagmn Dividen)
lebih dari 0,10. Artinya, tidak ada korelasi antariabel independen
yang nilainya lebih dari 95%.Hal ini diperkuat dangnilai VIF untuk
semua variabel independen yang kurang dari 10.Jdapat

disimpulkan bahwa variabel independen (Arus KadalBersih dan
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Pengumuman Dividen) didalam model regresi tidak ifiinmasalah

multikorelasi.

Uji Autokorelasi
Uji Durbin-Watson adalah salah satu cara penguatokorelasi
yang dipakai dalam penelitian ini. Uji tersebuttbpran untuk melihat
apakah terdapat kesalahan pengganggu pada pededgdn periode t
sebelumnya dalam model regresi. Berikut merupakasil [dari uji
Durbin-Watson:
Tabel IV.6

Uji Durbin-Watson

Model Summaryb

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the | Durbin-Watson

Square Estimate

1 ,514% ,264 ,225 1,47941 2,143

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Abs_ut

Sumber OutputSPSS 21 (2015)

Suatu model regresi dapat dikatakan bahwa terbadragnasalah
autokorelasi jika nilai du < nilai dw < nilai 4—-dBerdasarkan tabel
Durbin-Watson pada Ghozali (2011), dengan tinglgikansi 0,05
dan jumlah sampel (n) sebesar 60, maka didapatikaindh = 1,480
dan du = 1,689. Sehingga nilai (4-du) menjadi 2,311

Jadi, dapat disimpulkan bahwa nilai du sebesar91léBih kecil

dari nilai dw sebesar 2,143. Nilai dw tersebut jlejah kecil dari (4-
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du) sebesar 2,311. Hal tersebut menjelaskan balogalmegresi yang

digunakan dalam penelitian ini terbebas dari masaildokorelasi.

du<dw<4-du
1,689 < 2,143 < 2,3:

Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas adalah pengujian terakhirgydilakukan
sebelum peneliti melakukan regresi dan uji hipsteBiengujian ini
dimaksudkan untuk mendeteksigangguan yang dialabatiaktor-
faktor dalam model tidak memiliki varian yang samRalam
melakukan uji heteroskedastisitas, peneliti melakuk cara, yaitu:
1.4.1 Uji Grafik P-Plot
Uji grafik p-plot dalam pengujian heteroskedasdsit
melihat ada tidaknya pola tertentu yang teraturapttik-
titik yang tersebar dalam gambar, seperti bergesmgh
melebar kemudian menyempit, dst. Jika ditemukaniusua
pola tertentu, berarti data dalam model regresigakami
masalah heteroskedastisitas. Berikut merupakarl basi

grafik p-plot:
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Scatterplot
Dependent Variable: Y
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Gambar IV.1
Uji Grafik P-Plot

Sumber OutputSPSS 21 (2015)

Dari gambar diatas dapat disimpulkan bahwa tidak
terjadi heteroskedastisitas.Hal ini disebabkan rarigdak
adanya suatu pola tertentu yang teratur yang tdrgam
pada hasil pengujian tersebut.

Uji Glejser

Uji glejser dilakukan dengan melakukan regresiinila
absolut residual terhadap variabel independenng&gnd
penelitian ini adalah Laporan Arus Kas, Laba Berdidn
Pengumuman Dividen . Berikut merupakan tabel hasil

glejser:
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Tabel IV.7

Uji Glejser

Coefficients?®

Model Unstandardized Coefficients | Standardized t Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 2473783,256 | 351137,683 7,045 ,000
X1 -,256 ,466 -,080 -,549| ,585
' X2 311 ,245 ,250 1,270 ,209
X3 -5138,220 3037,436 -,317| -1,692]| ,096

a. Dependent Variable: Abs_ut

SumberOutputSPSS 21 (2015)

Tabel diatas memperlihatkan bahwa tidak adanyaisuat
masalah heteroskedastisitas yang terjadi dalam Imode
regresi yang digunakan.Hal ini berdasarkan nilai

signifikansi semua variabel independen dalam peseli
melebihi tingkat kepercayaan sebesar 5%.
1.5 Uji Regresi Linear Berganda

Uji regresi linier berganda dilakukan ketika datang dimiliki
telah terbebas dari semua masalah yang mungkiadiegada uji
asumsi klasik seperti yang telah dibahas sebelumRepgujian ini
bertujuan untuk melihat pengaruh variabel independeus kas, laba
bersih dan pengumuman dividen terhadap volume pardmn

saham.Seperti yang telah disampaikan pada BABrutus regresi

linier berganda yang diuji adalah sebagai berikut:
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VPSit =a+ bjAK + b,LB + bsDEV + eit

Dimana:

VPSit = Rata-rata volume perdagangan sajpahperiode
pengamatan

a = Koefisien konstantitercept

bl = Koefisien regresi Laporan Arus Kas

b2 = Koefisien regresi Laba Bersih

b3 = Koefisien regresi Pembagian Dividen

AK = Nilai Arus Kas

LB = Nilai Laba Bersih

DEV = Nilai Dividen

eit = Variabel gangguan perusahapada periode

Berikut merupakan hasil dari regresi linier berganglang
dilakukan dengan aplikasi SPSS 21, maka diperoédtel t seperti

berikut;
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Tabel IV.8

Uji Regresi Linier Berganda

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients
B Std. Error
(Constant) 2963653,295 527764,611
X1 ,136 ,701
' X2 1,282 ,368
X3 -13863,063 4565,307

Sumber OutputSPSS 21 (2015)
Berdasarkan tabel diatas, maka rumus regresi beag#apat

dituliskan menjadi:

VPSit =2.963.653,295+ 0.136AK + 1.282LB — 13.86BUBEV +eit
Persamaan regresi diatas menjelaskan beberapaging

seperti berikut:

a) Nilai Konstanta sebesar 2.963.653,295menunjukkdémnvassemua
variabel independen yang ada dalam penelitianaituyarus kas,
laba bersih dan pembagian dividen. Dianggap konstan tetap,
maka nilai variabel dependen volume perdagangaansatalam
penelitian ini akan bernilai 2.963.653,295.

b) Variabel Independen pertama arus kas, memilikii rktzefisien
regresi bertanda positif sebesar 0,136. Nilai imnrherikan arti
bahwa jika variabel idependen lainnya laba bersih pembagian

dividen , dianggap konstan dan variabel arus kasgalami



86

peningkatan sebesar Rpl, maka variabel dependeomeol
perdagangan saham akan mengalami peningkatan 0,136%
c) Laba Bersih sebagai Variabel Independen kedua dpkmslitian
ini , memiliki nilai koefisien regresi bertanda jdssenilai 1,282.
Nilai ini memberikan arti bahwa jika variabel ingg@en lainnya
yaitu arus kas dan pembagian dividen, dianggap t&ongan
variabel laba bersih mengalami peningkatan sebRpdr maka
variabel dependen volume perdagangan saham akagalasm
peningkatan 1,282%

d) Variabel Independen terakhir adalah PengumumandBividalam
hasil analisis regresi yang telah dilakukan, vaiapembagian
dividen memiliki nilai koefisien regresi bertandagatif senilai
-13.863,063 . Nilai tersebut memberikan arti bahwaxiabel
independen lain, yaitu arus kas dan laba bersihgd@ap konstan
dan variabel pembagian dividen mengalami penurgsdoesar 1
persen, maka variabel dependen volume perdagamadeamsakan
mengalami penurunan sebesar 13.863,063.

2. Pengujian Hipotesis
2.1Uji Beda Paired Sample T-Test
Seperti yang telah dibahas pada bab sebelumnyastatjstik T
dilakukan untuk menguji pengaruh variabel indepensiecara parsial
atau terpisah terhadap variabel dependen. Untukenbgkan ada

tidaknya pengaruh masing-masing variabel indepentihadap
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variabel  dependen dapat digunakan hipotesis  sebaga
berikut(Ghozali,2011):
Ho: bi=0

Artinya, suatu variabel independen bukan merupaganjelas

yang signifikan terhadap variabel dependen.
Ha: bi# 0

Artinya, suatu variabel independen merupakan pasjejang

signifikan terhadap variabel dependen

Ho diterima dan Ha ditolak jikaate> thiung Sebaliknya, apabila
tabe thiung, Maka Ho ditolak dan Ha diterima. Cara mengetahusi
adalah melihat tabel t berdasarkan df = n-k-1. Dateenelitian ini df
yang dihasilkan 56 (60-3-1). Dengan nilai df 56 danifikansi 0,05
maka nilai tpeiadalah 2,0032..

Selain itu, melihat pengaruh masing-masing variabeéépenden
terhadap variabel dependen dapat dilakukan dengelthan nilai
signifikansi t pada tabebutput SPSS. Jika nilai signifikansi kurang
dari derajat kepercayaan sebesar 0,05 atau 5%, texalegoat pengaruh
yang kuat antara variabel independen tersebut dengaiabel
dependen. Berikut merupakan hasil pengujian ujiissiia T dalam

penelitian ini:
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Tabel IV.9

Uji Statistik T

Coefficients?

Model Unstandardized Coefficients | Standardized T Sig.
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 2963653,295| 527764,611 5,615 ,000
1 X1 ,136 , 701 ,026 194 ,847
X2 1,282 ,368 ,630| 3,478| ,001
X3 -13863,063 4565,307 -,523| -3,037| ,004

a. Dependent Variable: Y

Sumber OutputSPSS 21 (2015)

Berdasarkan tabel diatas, maka dapat dijelaskagapein masing-

masing variabel independen terhadap variabel depeselsuai dengan

hipotesis-hipotesis yang telah disebutkan dalam Bab Berikut

merupakan paparkan penjelasan pengujian hipotgsaselis tersebut:

2.1.1 Pengujian Hipotesis 1

Hipotesia pertama yang berbunyi bahwa variabel arus
kas perusahaan yang dihitung dari total dari keakj#itas
arus kas, yaitu arus kas dari aktifitas operastjfitas
investasi dan aktifitas pendanaan, berpengaruhadaph
volume perdagangan saham. Tabel IV.9 menunjukkan
bahwa nilai signifikansi variabel arus kas yang
dilambangkan dengan AK, sebesar 0,847. Nilai tenseb
lebih besar dari derajat kepercayaan sebesar Arfibya
bahwa variabel independen arus kas tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap variabel dependen

volume perdagangan saham. Hal tersebut diperkunafate
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nilai yang dihasilkannkung Sebesar 0,194 yang lebih kecil
dari tapel Sebesar 2,0032. Maka, iditerima dan H ditolak,
artinya hipotesis pertama {Hlitolak
Pengujian Hipotesis 2

Selanjutnya, hipotesis keduajjH/ang diajukan dalam
penelitian ini adalah Laba Bersih berpengaruh tiapa
Volume Perdagangan Saham. Berdasarkan tabel diatas
menunjukkan bahwa nilai signifikansi variabel lakersih
yang dilambangkan dengan LB sebesar 0,001. Nilai
tersebut lebih kecil dari derajat kepercayaan sebe®5
atau sebesar 5%, artinya bahwa variabel laba bersih
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap variabel
dependen volume perdagangan saham. Hal tersebut
diperkuat dengan nilai yang dihasilkaqu.ty sebesar 3,478
yang lebih besar darugeisebesar 2,0032. Maka, iditolak
dan H, diterima, yang berarti bahwa hipotesis kedug) (H
diterima.
Pengujian Hipotesis 3

Hipotesis ketiga (g) dalam penelitian ini mengajukkan
bahwa pengumuman dividen berpengaruh terhadap eolum
perdagangan saham.Hasil pengujian menunjukkan bahwa
nilai signifikansi yang dihasilkan pembagian dividgang

dilambangkan dengan PD sebesar 0,004. Nilai tetsebu
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menunjukkan nilai yang lebih kecil dibandingkan giem
derajat kepercayaan sebesar 0,05 atau 5%, yangtibera
bahwa variabel independen pengumuman dividen
berpengaruh negatif terhadap volume perdagangaamsah
sebagai variabel independen. Hal tersebut dibuktika
dengan nilaidpeisebesar -2,0032< dari nilajud.g Sebesar -
3,037 , maka K ditolak dan H diterima, yang berarti
bahwa hipotesis ketiga gHditerima.

2.2 Uji Signifikansi Simultan (Uji F)

Uji statistik F dilakukan dalam rangka menguji aglaksemua
variabel independen secara bersama-sama atau aimulapat
berpengaruh terhadap variabel dependen dalam nrededsi yang
ada. Pengujian ini memiliki pernyataan hipotesibagai berikut
(Ghozali, 2011):

Ho: b1 =b2=b3=0
Artinya, semua variabel independen secara simuligkan
merupakan penjelas yang signifikan terhadap varddygenden
Ha: bl =b2=b3=0
Artinya, semua variabel independen secara simult@arupakan
penjelas yang signifikan terhadap variabel dependen
Berikut merupakan tabel hasil pengujian statisti@Rg dilakukan

pada penelitian ini:
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Tabel IV.10

Uji Statistik F

ANOVAP

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.

Regression | 132672840122881,780| 3| 44224280040960,590 | 4,704 | ,005°
1 Residual 526463082419043,300 | 56| 9401126471768,629

Total 659135922541925,000 | 59

a. Dependent Variable: Y
b. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
Sumber OutputSPSS 21 (2015)

Pengambilan keputusan pada uji statistik F daphihatli dari
perbandingan nilai el dan FiungJika Fiung> Faves Maka H ditolak
dan H, diterima.Dari tabel diatas, dapat dilihat bahwauf yang
dihasilkan adalah sebesar 4,704.Untugc.Fdidapatkan berdasarkan
pada tabel F dengan nilai;df3 (jumlah variabel-1) dan gf 56 (n-k-
1, dimana n sebesar 60 adalah jumlah observasikdan3 adalah

jumlah variabel independen). Dengan demikian, dengagkat

signifikansi 5%, didapatkan nilaije.sebesar 2,76.

Dari penjelasan diatas, dapat disimpulkan bahwa Rilung SEbESAr
4,704 > kypesebesar 2,76.Hal ini mengartikan bahwalkblak dan
H, diterima.Jadi, semua variabel independen dalanelpi@n ini,

arus kas, laba bersih dan pengumuman dividen sesamaltan
berpengaruh terhadap variabel dependen, volumeagandan
saham.Hal tersebut dibuktikan juga dengan nilanifkgansi yang

dihasilkan dari tabel diatas sebesar 0,005 yangh l&bcil dari



92

derajat kepercayaan sebesar 0,05 atau 5%. Dengdanldia, H,
diterima. Jadi, semua variabel independen secarsaip@-sama
mempengaruhi variabel dependen.

2.3Koefisien Determinan (R)

Koefisien determinasi (R2) pada dasarnya bertujuariuk
mengukur seberapa jauh kemampuan variabel indepenéuk
menerangkan variabel dependen. Berikut merupakdel thasil
pengujian koefisien determinasi:

Tabel IV.11

Uji Koefisien Determinan (R?)

Model Summaryb

Model R R Square | Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

1 ,449° ,201 ,158 3066125,64514

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
b. Dependent Variable: Y
SumberOutputSPSS 21 (2015)

Berdasarakan Tabel Uji R-square tersebut, dapétatibahwa
besarnya Badalah 0,158 atau 15,8%. Hal ini berarti 15% valiab
dependen, Volume Perdagangan Saham, dapat dijeladéa ketiga
variabel independen yang masuk dalam model regrnass, kas, laba
bersih dan pengumuman dividen. Sedangkan sisarbesae 84,2%
(100%-15,8%) dijelaskan oleh variabel-variabel ldiluar penelitian

ini. Variabel-variabel lain yang dimaksud separgkat bunga, ukuran

perusahaan dan kondisi ekonomi dan lain-lain.
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C. Pembahasan
1. Pengaruh Arus Kas terhadap Volume Perdagangan Saham

Berdasarkan hasil uji statistik T yang dilakukardganodel regresi,
diketahui bahwa variabel independen arus kas yamgpksikan dengan
jumlah ketiga arus kasberdasarkan aktifitas yamggilikan perusahaan,
yaitu aktifitas operasi, aktifitas investasi datifdks pendanaan,memiliki
pengaruh negatif terhadap volume perdagangan sahtah.tersebut
dibuktikan dengan nilai signifikansi yang didapabih kecil dari derajat
kepercayaan sebesar 5%.Selain itu, nilgjiga bernilai negatif dan lebih
besar dariung Dengan demikian fditerima dan Hditolak.

Hasil penelitian ini tidak mendukung hipotesis yagipangun oleh
peneliti dan beberapa hasil penelitian terdahuti4aie dengan variabel
arus kas dan volume perdagangan saham.Sutriasilgkkn(2013), dalam
penelitian mereka menunjukkan hasil bahwa terddpdtungan yang
positif dan signifikan antara variabel arus kas #alume perdagangan
saham.Dalam penelitian tersebut, mengatakan invebaranggapan
bahwa kas diperlukan perusahaan untuk melaksanasaima, melunasi
kewajiban perusahaan dan dalam pembagian dividgradee para
investor.Dalam laporan arus kas, investor dapat meeoheh seluruh
informasi mengenai kinerja perusahaan dalam peritetéeentu dan
mengetahui sumber penerimaan dan pengeluaran kdashekan aktifitas

operasi, investasi dan pendanaan.
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Penelitian yang dilakukan oleh Utomo S (2013), nmgukkan hasil
yang sejalan dengan penelitian yang dilakukan geheliti. Dalam
penelitiannya, Utomo S (2013), menunjukkan hadivea arus kas tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap volmedpgangan saham,
hal tersebut menunjukkan bahwa para investor mashhat potensi
volume perdagangan saham tidak hanya dari pemgeredtal arus kas
saja, tetapi dari berbagai faktor lain yang dapa¢njadi bahan
pertimbangan investor dalam mengambil keputusaestagi.

Hasil penelitian lain yang mendukung hasil persatiitiini adalah
penelitian yang dilakukan oleh Yazid (2014), yangnomjukkan bahwa
arus kas tidak berpengaruh terhadap volume pemgagasaham pada
perusahaarfood and baveragang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
dimana dimungkinkan karena investor beranggapawdaius kas tidak
memberikan dampak yang signifikan atas tingkat pergplian yang
diharapkan dari investasi mereka, selain itu tiddknya pengaruh juga
disebabkan volume perdagangan saham lebih dipdmgateh faktor
kebijakan dari pemerintah dan kondisi kestabilagang baik dalam
bidang ekonomi, sosial dan politik.

Dari penjelasan diatas, dapat ditarik kesimpulamaaabesar kecilnya
total arus kas yang dihasilkan perusahaan, tidalatddijadikan sebagai
faktor untuk meningkatkan aktifitas investasi daelasjutnya tidak
berpengaruh pula dengan volume perdagangan sahema @&n Imelda,

2013). Hal tersebut juga diperkuat oleh pernyatdamiawan (2009)
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dalam Ahmad Yazid (2014), menunjukkan hasil bahwalume
perdagangan saham dipengaruhi oleh laba bersih ydihgsilkan
perusahaan , dan tidak dipengaruhi oleh total kassdari ketiga aktifitas
yang dihasilkan perusahaan.

Selanjutnya dapat dikatahui bahwa dari jumlah 68eolasi yang
dimiliki oleh peneliti. Terdapat 6 perusahaan yangnunjukkan tidak
adanya pengaruh antara total arus kas yang dihasilengan volume
perdagangan saham perusahaan. Perusahaan teahbt Arwana Citra
Mulia Tbk, Ekadharma Internasional Tbk, Holcim Inésia Tbk, Sekar
Laut Tbk, Semen Gresik Tbk dan Unilever Indonesil. T

Pada Perusahaan Arwana Citra Tbk, jumlah arus &ag gihasilkan
dari ketiga aktifitas menunjukkan nilai yang nefjggada tahun 2013,
sebesar R{@2.907.570.992), nilai tersebut menurun dari nij@ng
dihasilkan pada tahun sebelumnya yaitu sebesar Rp&7.902.787 pada
tahun 2011 dan Rp35.010.875.480 pada tahun 20l12nyadpenurunan
yang dihasilkan dari total arus kas, ternyata tideémberikan pengaruh
apapun terhadap besarnya volume perdagangan satrasalpaan, baik
pada lima hari sebelum dan lima hari setelah pablikaporan keuangan.
Terbukti bahwa rata-rata volume perdagangan saleosghaan tersebut
pada tahun 2013 adalah sebesar 3.864.220.

Nilai arus kas yang negatif juga dihasilkan olefupahaan Ekadharma
Internasional Tbk, total arus kas yang dihasilkmrusahaan sebesar

Rp(325.055.841) pada tahun 2012, nilai tersebutumekkan penurunan
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dari tahun sebelumnya sebesar Rp4.330.603.609 fadam 2011 dan
menunjukkan nilai yang lebih kecil dari tahun sglémya
Rp3.577.916.519 pada tahun 2013. Seperti halnyaa paetusahaan
Arwana Citra Tbk, pada perusahaan Ekadharma Irdemmal Tbk
penurunan nilai arus kas juga tidak mempengaruhinve perdagangan
saham perusahaan. Pada tahun 2012, volume perdagaabam pada
perusahaan sebesar 2.382.750 lebih kecil dengamimeolperdagangan
saham pada tahun 2013 yaitu sebesar 318.760, pgdatiah arus kas
yang dihasilkan pada tahun 2013 memiliki nilai yade@ih besar dari
tahun 2012.

Pada perusahaan Holcim Indonesia Tbk, juga menkajulbahwa
arus kas tidak berpengaruh terhadap volume perdagarsaham
perusahaan, hal tersebut ditunjukkan oleh hass8 &as yang diperoleh
perusahaan pada tahun 2012 vyaitu sebesar Rp(570007000) dan
Rp(195.811.000.000) pada tahun 2013, sedangkammeolerdagangan
saham perusahaan cukup besar dan mengalami petaingsada tahun
2013. Jika pada tahun 2012 volume perdagangan sgaagndihasilkan
sebesar 4.064.450 dengan nilai arus kas (minus) esaeb
Rp(577.177.000.000), namun pada tahun 2013 menggamngkatan
volume perdagangan saham dengan nilai arus kasdyhagilkan sebesar
Rp(195.811.000.000) dan volume perdagangan sahaesae4.132.680.

Sekar Laut Tbk, dengan jumlah arus kas yang dkwsiselama 2

tahun bernilai minus, yaitu sebesar Rp(3.001.04).2®tuk tahun 2011
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dan Rp(12.000.458.324) untuk tahun 2012. Dengaai milus kas yang
dihasilkan perusahaan selama 2 tahun tersebutk t@mpengaruhi
volume perdagangan saham. Hal tersebut dibuktikaengah

meningkatnya volume perdagangan saham selama 2 tahsebut, pad
atahun 2011 volume saham perusahaan sebesar 18O nilai arus kas
yang dihasilkan sebesar Rp(3.001.044.935) dan uht&®12 meningkat
menjadi sebesar 250 dengan nilai arus kas yang sitkaa

Rp(12.000.458.324).

Nilai arus kas yang negatif juga dihasilkan olelmupahaan Semen
Gresik Tbk, pada tahun 2011 jumlah arus kas yahgsdkan perusahaan
sebesar Rp(288.632.641.000) dan tahun 2012 sebesar
Rp(353.520.737.000). Dengan nilai volume perdagangaham yang
meningkat selama tahun 2011 ke tahun 2012 , vojpengagangan saham
yang dihasilkan pada tahun 2011 sebesar 4.727.800meningkat pada
tahun selanjutnya sebesar 8.894.500. Hal terselemumnjukkan bahwa
arus kas yang dihasilkan perusahaan tidak menpkkigaruh signifikan
terhadap volume perdagangan saham perusahaanegyamiefersebut.

Unilever Indonesia Tbk, pada tahun 2012 dan 201&nghasilkan
nilai arus kas yang negatif, yaitu sebesar Rp(Z17(90.000) untuk tahun
2012 dan pada tahun 2013 sebesar Rp(9.204.000.0&03an nilai kas
negatif yang dihasilkan perusahaan justru menumjukk peningkatan
volume perdagangan saham pada tahun 2013. Jika tpada 2012

volume perdagangan yang dihasilkan sebesar 1.834d@dgan nilai arus
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kas Rp(107.321.000.000), hasil volume perdagangaars tahun 2013
meningkat sebesar 2313110 dengan nilai arus kag yhhasilkan
Rp(9.204.000.000).Nilai tersebut menunjukkan bahavas kas tidak
berpengaruh terhadap volume perdagangan saham.

Laporan perubahan kg€ash Flow Statememiau Laporan Sumber
dan penggunaan kas disusun untuk menunjukkan pgeobieas selama
satu periode dan memberikan alasan mengenai pemibads tersebut
dengan menunjukkan dari mana sumber-sumber kaspdaggunaan-
penggunaannya.Laporan arus kas menggambarkan ataunjukkan
aliran atau gerakan kas yaitu sumber-sumber peaarirdan penggunaan
kas dalam periode yang bersangkutan. Laporan aagsakan dapat
digunakan sebagai dasar dalam menaksir kebutuhan dimasa
mendatang. Sedangkan bagi para kreditor dengaryadigporan arus kas,
akan dapat menilai kemampuan perusahaan dalam ngaminanga atau

mengembalikan pinjamannya.

. Pengaruh Laba Bersih terhadap Volume Perdagangan $am

Hasil uji statistik T untuk variabel laba bersihrh@dap volume
perdagangan saham sesuai dengan hipotesis yangukadiaj
peneliti.Berdasarkan nilainiting positif yang dimiliki variabel ini dan
nilainya lebih besar daripadapt, maka peneliti dapat menerima Han
menolak H. Artinya, variabel laba bersih berpengaruh seqawaitif

terhadap variabel volume perdagangan saham.
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Hasil penelitian tersebut tidak sejalan dengan Igee terdahulu,
yang dilakukan oleh Sinaga (2011) dalam Sutriakimi (2013), yang
meyebutkan bahwa informasi laba bersih yang dikeasibleh perusahaan
tidak berpengaruh terdahap volume perdagangan spbamahaan, laba
akuntansi yang dihasilkan perusahaan tidak diikethgan peningkatan
volume perdagangan saham perusahaan.

Azhar, Al dkk (2011), juga menunjukkan hasil petiat yang tidak
sejalan dengan hasil penelitian ini.Dalam penailityga menunjukkan hasil
bahwa variabel independen laba bersih tidak bdriresnbuktikan adanya
pengaruh laba terhadap volume perdagangan sahafisi&o regresi yang
bernilai negatif menunjukkan adanya hubungan yaealanan antara
laba dan volume perdagangan saham.Laba yang manitegkyata tidak
mempengaruhi peningkatan volume perdagangan satarsghaan.

Sejalan dengan hasil penelitian ini yang menunjokkahwa, laba
bersih berpengaruh terhadap volume perdagangamsé#&tenelitian yang
dilakukan oleh Tohiri dan Imelda (2013), menyatakahwa laba bersih
berpengaruh secara signifikan dan positif terhadapme perdagangan
saham pada perusahaan manufaktur yang terdafBanrsth Efek Indonesia
(BEI), hal tersebut dikarenakan banyak investoigyaercaya bahwa harga
saham mereka akan meninngkat apabila laba bersiy gidaporkan
perusahaan meningkat secara konstan tiap tahurssfiingga para

investor berlomba-lomba untuk membeli saham suatugahaan.
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Selanjutnya apabila dianalisis dari data yang dkmgeneliti, terlihat
pula bahwa semakin banyak jumlah laba bersih yaittpsidkan
perusahaan, akan berdampak pada peningkatan vopergagangan
saham perusahaan. Pernyataan tersebut dapat Hd@yukiéngan adanya 3
perusahaan dari 18 perusahaan, yang menunjukkagaatiabungan yang
positif antara laba bersih dan volume perdagangdmars, perusahaan-
perusahaan tersebut adalah Indocement Tunggal darakbk, Japfa
Comfeed Indonesia Tbk dan Unilever Indonesia Tbk.

Laba perusahaan yang dihasilkan oleh IndocemengdgainPrakasa
Tbk, menunjukkan peningkatan yang signifikan padeaogle 2011-2013.
Pada tahun 2011, |Ilaba bersih yang dihasilkan sebesa
Rp3.601.516.000.000, dan sebesar Rp 4.763.388@D(ada tahun
2012 dan pada tahun 2013 menghasilkan laba sebéyar
5.012.294.000.000. Peningkatan laba bersih yangsilidan perusahaan
selama periode tersebut, sejalan dengan meningkataglume
perdagangan saham perusahaan selama tahun telabtattahun 2011,
volume perdagangan saham sebesar 3.191.200, dasase®.179.450
untuk tahun 2012 kemudian pada tahun 2013 meninigigat menjadi
4.518.280. Hal tersebut menunjukkan bahwa labaitbdysrpengaruh
terhadap peningkatan volume perdagangan sahamapaars

Japfa Comfeed Indonesia Tbk, juga menunjukkan hasihg
mendukung penelitian ini. Bahwa laba bersih mdmnjiengaruh yang

positif terhadap volume perdagangan saham perusaltda tersebut
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dibuktikan dengan nilai laba bersih yang dihasilkmrusahaan selama
periode 2011-2012 terus meningkat dari tahun kenalyaitu sebesar
Rp650.169.000.000 untuk tahun 2011 dan meningkda gahun 2012
sebesar Rp1.077.433.000.000 , dan sejalan dengangkatan volume
perdagangan saham perusahaan sebesar 1.070.8&0tamin 2011 dan
pada tahun 2012 menunjukkan hasil sebesar 3.341.000

Nilai laba bersih yang dihasilkan oleh perusahaaiieMder Indonesia
Tbk, mengalami peningkatan pada periode tahun 201B8- Pada tahun
2011, laba bersih yang dihasilkan perusahaan  sebesa
Rp4.164.304.000.000, dan sebesar Rp4.839.145.@D0ud@uk tahun
2012, kemudian di tahun 2013 sebesar Rp5.352.62900. Dari hasil
peningkatan laba bersih yang dihasilkan perusahaaempengaruhi
peningkatan volume perdagangan saham perusahaant@iagn 2011-
2013, jika pada tahun 2011, volume perdagangan gdrasilkan adalah
sebesar 1.112.550, maka untuk tahun 2012 sebe884.900 dan
meningkat lagi ditahun 2013 sebesar 2.313.110. |Hasisebut
menunjukkan hasil yang sejalan dengan penelitigrbahwa laba bersih

berpengaruh terhadap volume perdagangan sahanapaauns

. Pengaruh Pengumuman Dividen terhadap Volume Perdagaan
Saham
Berdasarkan tabel Uji Statistik T yang telah dilankgn pada bagian

sebelumnya, menunjukkan bahwa variabel independemgymuman



102

dividen berpengaruh negatif terhadap variabel diégen volume
perdagangan saham perusahaan.Hal tersebut segalgardhipotesis yang
dibangun dalam penelitian ini.Berdasarkan nilaig positif yang dimiliki
variabel ini dan nilainya lebih besar daripagget maka peneliti dapat
menerima Hdan menolak H

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian abrdu.Sutriasih, Emi
dkk (2013), menyatakan bahwa publikasi dividen eegaruh positif dan
signifikan terhadap volume perdagangan saham.Sétegstor dalam
berinvestasi mempunyai tujuan yaitu mendapatkanidelly maka
publikasi dividen sangat ditunggu oleh seorangstareuntuk mengetahui
berapa laba yang dibagikan oleh perusahaan kepeaestor.

Hasil penelitian ini juga konsisten dengan peralitGantyowati dan
Sulistiyani (2008) dalam Emi, S dkk (2013) yang pedsutkan bahwa
pengumuman dividen memiliki kandungan informasiirsgdpa direaksi
oleh pasar yang ditunjukan, pengumuman dividen tdapganpengaruhi
peningkatan volume perdagangan saham perusahadikaBu atau
pengumuman dividen sangat ditunggu oleh para iov€gngumuman
dividen memiliki kandungan informasi apabila pabareaksi pada saat
pengumuman tersebut diterima pasar.

Ratnawati dan Sumiati (2009), melakukan penelitie@mgenai Analisa
Dampak Pengumuman Dividen terhadap Return, Vaitabiltingkat
Keuntungan dan Aktifitas Volume Perdagangan Sal{&tudi Peristiwa

Pada Perusahaan Manufaktur di BEJ).Penelitianhersedak konsisten
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dengan hasil penelitian ini, yaitu menyatakan bapa@gumuman dividen
perusahaan tidak membawa pengaruh terhadap voluengagangan
saham perusahaan.Sama dengan penelitian yanglditakleh, Amah, N
dan Eva Nuraini (2012), menunjukkan hasil penelitigang tidak
konsisten dengan penelitian ini.Dalam penelitian aAMN dan Eva
Nuraini (2012), menyatakan bahwa tidak terdapat gperm yang
signifikan untuk pembagian dividen terhadap volurperdagangan
saham.Publikasi atau pengumuman dividen sangahgijtu oleh para
investor.Pengumuman dividen memiliki kandungan nmi@si apabila
pasar bereaksi pada saat pengumuman tersebut maiteri
pasar.Pengumuman dividen merupakan salah satumasoryang akan
direspon pasar, sebab seringkali dividen sebagdikator prospek
perusahaan dan mempunyai pengaruh terhadap nilegrean.

Berdasarkan uraian diatas, dapat ditarik kesimpulbahwa
Pengumuman dividen memiliki kandungan informasi bédpa pasar
bereaksi pada saat pengumuman tersebut diterimar.Pasgumuman
dividen merupakan salah satu informasi yang akeesplon pasar, sebab
seringkali dividen sebagai indikator prospek penasa dan mempunyai
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Jika divideng yaibagikan
perusahaan bernilai tinggi, maka investor akarati&runtuk melakukan
investasi pada perusahaan tersebut.

Selanjutnya apabila dianalisis dari data yang dkmileh peneliti,

terdapat 3 perusahaan dari total 18 perusahaanetajapg digunakan
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dalam penelitian.Perusahaan tersebut menunjukkamyad pengaruh
pembagian dividen terhadap volume perdagangan sKetiga
perusahaan tersebut adalah Arwana Citra Mulia Trldgcement Tunggal
Prakasa Tbk, dan Semen Gresik Tbk.

Nilai dividen yang dihasilkan oleh perusahaan Arav&itra Mulia
Tbk, pada periode tahun 2011-2013 menunjukkan aggkg megalami
peningkatan. Pada tahun 2011, dividen yang dibagieusahaan senilai
Rpl15, perlembar saham yang dimiliki investor, ségimRp20, perlembar
saham untuk dividen yang dibagikan pada tahun 20d2n pada tahun
2013 pembagian dividen yang dilakukan perusahadmesse Rp40,-
perlembar saham yang beredar. Dari ketiga angkbgdemsbagian dividen
tersebut, menunjukkan pengaruhnya terhadap volardagangan saham,
hal tersebut dibuktikan dengan meningkatnya volperelagangan saham
selama tiga tahun tersebut.

Indocement Tunggal Prakasa Tbk, melakukan pembadiailen
dengan nilai sebesar Rp263,- perlembar saham yarggldr pada tahun
2011 , pada tahun selanjutnya menunjukkan peniagkailai pembagian
dividen yaitu sebesar Rp293,- dan meningkat lagapahun berikutnya
sebesar Rp450,- untuk tahun 2013. Hasil tersebaunjekkan pengaruh
yang signifikan variabel independen pembagian éiviterhadap variabel
dependen volume perdagangan saham perusahaaardediut dibuktikan
dengan peningkatan volume perdagangan saham paamsablama tahun

2011-2013, dengan nilai yang dimiliki di tahun 204dbesar 3.191.200
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dan sebesar 4.179.450 pada tahun 2012 , selanjpgga tahun 2013
diperoleh nilai sebesar 4.518.280.

Semen Gresik Tbk, pada tahun 2011 menunjukkan péaibagian
dividen sebesar Rp248,26, sebesar Rp330,89 pada 2012 dan pada
tahun 2013 menghasilkan nilai sebesar Rp367,7@&i Mfsebut sejalan
dengan meningkatnya volume perdagangan saham paamsgada tahun
2011-2012, volume perdagangan saham menunjukkan bkabkesar
4.727.800 pada tahun 2011, dan pada tahun 2018set894.500. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa pembagian dividen bggyah terhadap

volume perdagangan saham perusahaan pada periseleute

. Pengaruh Arus Kas, Laba Bersih dan Pengumuman Divien terhadap
Volume Perdagangan Saham

Berdasarkan uji F yang dilakukan, hasil menunjukahwa secara
simultan, terdapat pengaruh yang signifikan danitipcantara semua
variabel independen yang ada dalam penelitian, leasslaba bersih dan
pembagian dividen terhadap volume perdagangan sphamahaan.Arus
kas dan laba bersih terdapat dalam laporan keugmgarsahaan.Mereka
yang mempunyai kepentingan terhadap perkembangan gperusahaan
sangatlah perlu untuk mengetahui kondisi keuangansphaan tersebut,
dan kondisi keuangan perusahaan akan dapat diketiru laporan

keuangan perusahaan yang bersangkutan.
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Dalam kegiatan jual beli saham, informasi keuangamsusnya laba
bersih suatu perusahaan dapat menjadi salah satinee atau tolak ukur
seorang investor untuk mengambil keputusannya Vestasi. Laba bersih
juga membantu para investor untuk memprediksi iarbahvestasi yang
akan diterimanya apabila investor berinvestasi @rupahaan dan
menafsirkan risiko atau kecenderungan hasil kinenj@najemen
perusahaan dari waktu ke waktu. Pengumuman inforraksntansi
khususnya informasi laba bersih akan memberikanyakirbahwa
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masaakargdatang dan
mengestimasi kemampuan perusahaan dalam menghatalia dimasa
yang akan datang, (Sutriasih, Emi dkk, 2013).

Utomo, S dan Andayani (2013), menyatakan bahwa kassakan
memberikan informasi mengenai penerimaan dan peagel kas.
Informasi arus kas berguna untuk mengetahui kemampmerusahaan
dalam menghasilkan kas dan setara kas, dan mehkéautuhan
perusahaan.laporan arus kas dapat memberikan &$ornyang
memungkinkan para pengguna untuk mengevaluasi geanbdalam aset
bersih perusahaan, struktur keuangan, dan kemammenengaruhi
jumlah serta waktu arus kas dalam rangka adapésgjash perubahan dan
peluang. Informasi juga berguna untuk meneliti ke@gan dari taksiran
arus kas masa depan yang telah dibuat sebelumnydatiam menentukan
hubungan antara profitabilitas dan arus kas beesita dampak perubahan

harga. Kemampuan perusahaan dalam menghasilkanyds tinggi
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akanmenyebabkan direspon positif oleh investornggfa menyebabkan
volume perdagangan saham perusahaan semakin maningk
Gantyowati dan Sulistiyani (2008) dalam Emi, S d@&013) yang
menyebutkan bahwa pengumuman dividen memiliki kagdn informasi
sehingga direaksi oleh pasar yang ditunjukan, paogoan dividen dapat
mempengaruhi peningkatan volume perdagangan saham
perusahaan.Publikasi atau pengumuman dividen sditgaggu oleh para
investor.Pengumuman dividen memiliki kandungan nmi@si apabila
pasar bereaksi pada saat pengumuman tersebuinditgasar.
Berdasarkan penjelasan di atas, dapat disimpulkewid seluruh
vaariabel dalam penelitian ini secara bersama-sdapat mempengaruhi
volume perdagangan saham perusahaan, terutamaa kpékusahaan
mampu menghasilkan laba bersih dan peningkatan la¢garnya nilai
pembagian dividen yang dilakukan perusahaan. Kadengan nilai laba
bersih yang dimiliki perusahaan akan memberikanyasinbahwa
perusahaan mempunyai prospek yang baik di masaakargdatang dan
mengestimasi kemampuan perusahaan dalam menghatalia dimasa

yang akan datang.



BAB V
KESIMPULAN, IMPLIKASI DAN SARAN

A. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaapbran arus kas, laba

bersih dan pengumuman dividen terhadap volume gerdmn saham

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efd&nesia (BEI).Sampel

penelitian adalah saham yang diperdagangkan peghar kerja) oleh

perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, pengoam dividen yang

dilakukan perusahaan dan jumlah laba bersih yapgralieh perusahaan

selama tiga tahun berturut-turut (2011-2013). Penelitian yang dilakukan,

maka dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut :

1.

Informasi Laporan Arus Kas ¢X perusahaan manufaktur tidak
berpengaruh terhadap Volume Perdagangan Saham efdsghaan
manufaktur, karena penyajian laporan arus kas ak@mungkinkan
para investor untuk memprediksi jumlah kas yang gkim
didistribusikan sebagai dividen pada masa yang akatang serta
menilai risiko potensial atas investasi yang ditakan, akibatnya
mereka akan memilih tidak menjual saham yang ckmili

Laba Bersih (X) berpengaruh signifikan terhadap Volume
Perdagangan Saham (Y), artinya banyak investor pancaya bahwa
harga saham mereka akan meningkat apabila labah bgesg

dilaporkan oleh perusahaan meningkat secara kotisgartahunnya.

108
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Sehingga para investor berlomba-lomba untuk memisalham

perusahaan yang memiliki nilai laba bersih yang ingkat setiap

tahunnya.

3. Pengumuman Dividen X berpengaruh terhadap Volume
Perdagangan Saham (Y) perusahaan, artinya setagstan dalam
berinvestasi mempunyai tujuan yaitu mendapatkandeliv Maka
publikasi dividen sangat ditunggu-tunggu oleh segravestor untuk
mengetahui berapa laba yang dibagikan oleh perasak&pada
investor.

B. Implikasi

Dari penelitian yang telah dilakukan, terdapat ikgsdi penelitian yang

timbul diantaranya adalah:

1.

Informasi Laporan Arus Kas memiliki pengaruh yaeqing terhadap
Volume Perdagangan Saham pada perusahaan manufygddgy
terdaftar di BEIl. Tanpa adanya informasi laporansakas yang
lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu, investiolakakan
mengetahui kondisi emiten.Dalam proses pengambieputusan
ekonomi, para pemakai laporan keuangan perlu miedekevaluasi
terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkatakasetara

kas serta kapasitas perolehannya.

. Laba bersih berperan penting terhadap aktivitadggamgan saham.

Laba bersih juga bermanfaat untuk pengukuran afisienanajer

dalam mengelola perusahaan. Laba bersih dapatikdifadsebagai
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suatu ukuran kinerja perusahaan selama satu peteod®tu. Dalam
kegiatan jual beli saham informasi keuangan khusudaba bersih
suatu perusahaan dapat menjadi salah satu cerrataantolak ukur
seorang investor untuk mengambil keputusan beriasesehingga
dapat mempengaruhi aktifitas perdagangan saham udsaBEfek
Indonesia (BEI).

3. Pengumuman Dividen memiliki pengaruh yang pentieghadap
volume perdagangan saham. Pengumuman Dividen niemigalah
satu yang akan direspon pasar karena Dividen mieanpandikator
prospek perusahaan dan mempunyai pengaru terhadip n
perusahaan.

C. Saran
Dalam melakukan penelitian ini sample yang digunakanya sebatas
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, sefangasil penelitian ini
belum mewakili seluruh perusahaan emiten yang ftenddi BEI. Oleh karena
itu berdasarkan penelitian yang telah dilakukanepgrmemliki beberapa

saran, yaitu :

1. Bagi Akademisi

a) Bagi peneliti selanjutnya, cakupan sampel perusahdapat
diperluas dengan menambahkan perusahaan emitem s#la

bidang manufaktur.
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b) Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel deperti

variabel ukuran perusahaan dan tingkat bunga.

2. Bagi Praktisi

a)

b)

Bagi para investor khususnya investor yang menmiéhnvestasi
pada perusahaan manufatur di Bursa Efek Indongmaegliti
menyarankan hendaknya dalam mengambil keputusagstamsi
selain mempertimbangkan informasi yang diperoleh ldg@oran
keuangan, seperti arus kas, laba bersih dan diviSebaiknya
investor juga mempertimbangkan faktor-faktor lainluar
penelitian ini atau faktor lain yang mempengarumdisi ekonomi

Negara, seperti tingkat bunga.

Bagi perusahaan, dari hasil penelitian ini diketddalhwa ternyata
informasi laporan arus kas pada periode pengant@tak cukup
mempunyai kandungan informasi untuk dapat mempehgar
preferensi investor. Penyajian Informasi LaporamsAKas yang
dilakukan oleh perusahaan manufaktur kurang mamgmnenuhi
tujuan para emiten yaitu menaikkan volume perdagarsgham di

bursa saham.
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Lampiran 1 Daftar Perusahaan Sampel

No Nama Perusahaan

1 Arwana Citra Mulia Tbk

2 Berlina Tbk

3 Ekadharma International Tbk

4 Darya Varia Laboratoria Tbk

5 Champion Pasific Indonesia Tbhk
6 Holcim Indonesia Thk)

7 Trias Sentosa Tbk

8 Gajah Tunggal Tbhk

9 Lion Metal Works Tbk

10 Indocement Tunggal Prakasa Tbk
11 Sekar Laut Tbk

12 Japfa Comfeed Indonesia Thk
13 Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk
14 Malindo Feedmill Tbk

15 Mayora Indah Tbk

16 Semen Gresik Tbk

17 Selamat Sempurna Tbk

18 Unilever Indonesia Tbk

19 Alumindo Light Metal Industry Tbk

N
o

Asahimas Flat Glass Tbk
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Lampiran 2 Tanggal Penerbitan Laporan Keuangan Pergahaan

No Nama Perusahaan Tanggal Publikasi Laporan
2011 2012 2013
1 Arwana Citra Mulia Tbk 28-Mar-12 | 20-Mar-13 | 28-Feb-14
2 Berlina Tbhk 31-Mei-12 | 10-Apr-13 | 02-Apr-14
3 Ekadharma International Tbk 30-Mar-12 | 03-Apr-13 | 28-Mar-14
4 Darya Varia Laboratoria Tbk 31-Mei-12 | 02-Apr-13 | 28-Mar-14
5 Champion Pasific Indonesia Tbk 18-Apr-12 | 20-Mar-13 | 14-Mar-14
6 Holcim Indonesia Tbk) 15-Mar-12 | 20-Mar-13 | 28-Feb-14
7 Trias Sentosa Tbk 18-Apr-12 | 03-Apr-13 | 01-Apr-14
8 Gajah Tunggal Tbk 30-Mar-12 | 03-Apr-13 | 26-Mar-14
9 Lion Metal Works Tbk 29-Mar-12 | 03-Apr-13 | 01-Apr-14
10 Indocement Tunggal Prakasa Thk 26-Mar-12 | 20-Mar-13 | 18-Mar-14
11 Sekar Laut Thk 29-Mar-12 | 02-Apr-13 | 28-Mar-14
12 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 30-Mar-12 | 19-Apr-13 | 28-Mar-14
13 | Supreme Cable Manufacturing and Commerce Thk | 09-Apr-12 | 10-Mei-13 | 27-Mar-14
14 Malindo Feedmill Tbk 04-Apr-12 | 02-Apr-13 | 01-Apr-14
15 Mayora Indah Thk 05-Mar-12 | 15-Apr-13 | 28-Mar-14
16 Semen Gresik Thk 30-Mar-12 | 20-Mar-13 | 28-Feb-14
17 Selamat Sempurna Tbk 22-Mei-12 | 02-Apr-13 | 28-Mar-14
18 Unilever Indonesia Tbk 30-Mar-12 | 02-Apr-13 | 26-Mar-14
19 Alumindo Light Metal Industry Tbk 28-Feb-12 | 28-Feb-13 | 28-Feb-14
20 Asahimas Flat Glass Tbhk 31-Mei-12 | 20-Mar-13 | 28-Feb-14




Lampiran 3 Tanggal Publikasi Dividen
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No Nama Perusahaan Tanggal Publikasi Laporan
2011 2012 2013
1 Arwana Citra Mulia Tbk 31-Mei-11 | 11-Jun-12 | 31-Mei-13
2 Berlina Tbhk 19-Agust-11 | 26-Sep-12 | 08-Nop-13
3 Ekadharma International Tbk 17-Jun-11 12-Jul-12 21-Jun-13
4 Darya Varia Laboratoria Tbk 10-Jun-11 08-Jun-12 | 25-Jun-13
5 Champion Pasific Indonesia Tbk 20-Okt-11 13-Apr-12 | 22-Mei-13
6 Holcim Indonesia Tbk) 12-Sep-11 | 07-Mei-12 | 24-Apr-13
7 Trias Sentosa Tbk 11-Mei-11 | 03-Mei-12 | 29-Mei-13
8 Gajah Tunggal Tbk 10-Jun-11 | 19-Jun-12 | 05-Jul-13
9 Lion Metal Works Tbk 06-Jul-11 12-Jul-12 08-Jul-13
10 Indocement Tunggal Prakasa Thk 17-Jun-11 | 18-Jun-12 | 20-Jun-13
11 Sekar Laut Thk 21-Jun-11 | 26-Jun-12 | 28-Jun-13
12 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 30-Jun-11 04-Jul-12 03-Jul-13
13 | Supreme Cable Manufacturing and Commerce Thk 21-Jun-11 29-Jun-12 | 02-Jul-13
14 Malindo Feedmill Thk 16-Sep-11 | 06-Des-12 | 08-Nop-13
15 Mayora Indah Thk 13-Jul-11 10-Jul-12 11-Jul-13
16 Semen Gresik Thk 27-Jul-11 17-Jul-12 | 29-Mei-13
17 Selamat Sempurna Tbk 17-Nop-11 | 29-Jun-12 | 30-Sep-13
18 Unilever Indonesia Tbk 06-Des-11 27-Jun-12 | 28-Jun-13
19 Alumindo Light Metal Industry Tbk 26-Okt-11 | 16-Mei-12 | 20-Mei-13
20 Asahimas Flat Glass Tbhk 27-Okt-11 | 09-Mei-12 | 14-Mei-13
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Lampiran 4  Jumlah Saham Harian yang diperdagangkarb hari
sebelum penerbitan Laporan Keuangan
2011

No Kode -5 -4 -3 -2 -1 Rata-rata
1 ARNA 317.500 | 3.001.500 | 153.000 | 2.311.000 | 3.964.500 | 1.949.500
2 BRNA 96.000 781.500 924.000 935.000 325.500 612.400
3 EKAD | 1.281.500 | 6.124.000 | 6.124.000 | 70.143.500 | 8.485.000 | 18.431.600
4 DVLA 149.500 126.500 27.000 89.500 214.000 121.300
5 IGAR | 21.378.500 | 10.806.000 | 19.511.500 | 8.047.500 | 6.345.500 | 13.217.800
6 SMCB | 16.180.500 | 5.182.500 | 4.430.000 | 12.016.500 | 12.434.500 | 10.048.800
7 TRST | 4.524.000 | 1.586.000 | 6.298.500 | 2.673.500 | 7.010.000 | 4.418.400
8 GJTL 909.500 | 2.484.500 | 4.174.000 | 3.032.500 | 7.387.000 | 3.597.500
9 LION 4.000 4.500 5.000 3.000 2.800 3.860
10 INTP | 1.338.000 | 4.374.500 | 4.517.500 | 1.362.000 | 1.494.500 | 2.617.300
11 SKLT 1.000 1.000 1.500 2.000 1.000 1.300
12 JPFA 247.000 414.000 | 1.231.000 | 1.922.000 | 1.176.000 | 998.000
13 Scco 129.000 280.000 637.500 575.000 455.500 415.400
14 MAIN | 6.730.000 | 7.989.500 | 6.363.000 | 7.019.500 | 6.619.500 | 6.944.300
15 MYOR 46.000 66.000 123.000 66.000 123.000 84.800
16 SMGR | 5.429.000 | 4.859.500 | 6.728.000 | 3.327.500 | 3.631.500 | 4.795.100
17 SMSM 247.500 611.500 | 1.253.500 | 445.500 53.000 522.200
18 UNVR 433.000 970.500 885.000 | 1.101.500 | 766.000 831.200
19 ALMI 537.500 | 1.202.000 | 1.572.000 | 3.750.000 | 1.225.000 | 1.657.300
20 AMFG | 6.051.000 | 6.186.000 | 1.083.000 | 2.050.000 | 1.580.000 | 3.390.000




Lampiran 5

setelah penerbitan Laporan Keuangan
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Jumlah Saham Harian yang diperdagangkarb hari

2011
No Kode 1 2 3 4 5 Rata-rata
1 ARNA | 3025.000 | 1.817.500 | 703.500 | 4.792.000 | 11.095.000 | 4-286.600
2 BRNA | 129000 | 280000 | 637500 | 575.000 | 545.500 433.400
3 EKAD | 1.794.000 | 2.178.500 | 2.695.500 | 6.854.500 | 1.341.000 | 2.972.700
4 DVLA 1.000 239.000 53.000 22.000 12.000 65.400
> IGAR | 12.145.000 | 1.695.000 | 2.421.000 | 1.623.000 | 3.081.000 | 4.193.000
6 SMCB | 5851.000 | 6.457.000 | 15.832.000 | 5.695.000 | 2.110.000 | 7.189.000
7 TRST | 6.863.000 | 6.058.500 | 9.064.000 | 3.509.000 | 1.973.000 | °-493.500
8 GJTL | 8.350.500 | 9.655.500 | 6.945.500 | 1.296.000 | 6.616.000 | 6.572.700
9 LION 26.500 8.500 1.500 1.500 8.500 9.300
10 INTP | 3.295.500 | 3.782.000 | 3.857.500 | 5.681.000 | 2.209.500 | 3.765.100
11 SKLT 1500 1.000 1.000 2.000 1.000 1.300
12 JPFA" | 1.192.500 | 1.460.000 | 1.559.500 | 855.000 | 651.000 | 1.143.600
13 SCCo 27.000 89.500 214.000 | 781.500 | 924.000 407.200
14 MAIN | 5505.500 | 5.396.000 | 6.169.000 | 5.943.000 | 6.062.500 | °-815.200
15 MYOR | 336.000 | 838.000 | 850.500 57.000 | 650.000 | 546.300
16 SMGR | 5481.500 | 6.303.000 | 5.605.500 | 2.943.000 | 2.969.500 | 4.660.500
17 SMSM | 932.000 | 802.500 69.500 | 1.027.000 | 3.454.500 | 1.257.100
18 UNVR | 1.072.500 | 2.260.000 | 1.347.500 | 1.495.000 | 794.500 | 1.393.900
19 ALMI 560.500 | 1.200.000 | 235.000 | 3.150.000 | 1.225.000 | 1.274.100
20 AMFG | 5.051.000 | 4.180.000 | 1.000.000 | 2.050.000 | 1.590.000 | 2.774.200
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Lampiran 6 Volume Perdagangan Saham (Y)
No Kode | Tahun | Jumlah saham yang diperdagangkan v
X- X+

1 ARNA 2011 1.949.500 4.286.600 3118050
2 ARNA 2012 4506800 3.468.700 3987750
3 ARNA 2013 2.725.020 5.003.420 3864220
4 BRNA 2011 612.400 433.400 522900
5 BRNA 2012 584700 551.700 568200
6 BRNA 2013 28.900 44.580 36740
7 EKAD 2011 18.431.600 2.972.700 10702150
8 EKAD 2012 3277000 1.488.500 2382750
9 EKAD 2013 228.200 409.320 318760
10 DVLA 2011 121.300 65.400 93350
11 DVLA 2012 109700 70.100 89900
12 DVLA 2013 3.400 6.920 5160
13 IGAR 2011 13.217.800 4.193.000 8705400
14 IGAR 2012 243600 4.931.200 2587400
15 IGAR 2013 18.660 62.780 40720
16 SMCB 2011 10.048.800 7.189.000 8618900
17 SMCB 2012 4475000 3.653.900 4064450
18 SMCB 2013 4.142.240 4.123.120 4132680
19 TRST 2011 4.418.400 5.493.500 4955950
20 TRST 2012 366000 876.400 621200
21 TRST 2013 876.400 226.240 551320
22 GJTL 2011 3.597.500 6.572.700 5085100
23 GJTL 2012 19223500 8.083.100 13653300
24 GJTL 2013 3.544.860 4.096.780 3820820
25 LION 2011 3.860 9.300 6580
26 LION 2012 15000 5.200 10100
27 LION 2013 840 1.400 1120
28 INTP 2011 2.617.300 3.765.100 3191200
29 INTP 2012 3936000 4.422.900 4179450
30 INTP 2013 5.387.700 3.648.860 4518280
31 SKLT 2011 1.300 1.300 1300
32 SKLT 2012 1600 1.400 1500
33 SKLT 2013 1.020 700 860
34 JPFA 2011 998.000 1.143.600 1070800
35 JPFA 2012 930700 5.751.300 3341000
36 JPFA 2013 3.358.720 5.214.500 4286610
37 SCCO 2011 415.400 407.200 411300
38 SCCO 2012 89500 26.300 57900
39 SCCO 2013 4.060 1.340 2700
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40 MAIN 2011 6.944.300 5.815.200 6379750
41 MAIN 2012 14177000 13.123.000 13650000
42 MAIN 2013 3.922.240 2.534.360 3228300
43 MYOR 2011 84.800 546.300 315550
44 MYOR 2012 198700 243.100 220900
45 MYOR 2013 22.600 49.060 35830
46 SMGR 2011 4.795.100 4.660.500 4727800
47 SMGR 2012 5806700 11.982.300 8894500
48 SMGR 2013 5.962.320 8.238.880 7100600
49 SMSM 2011 522.200 1.257.100 889650
50 SMSM 2012 767200 743.400 755300
51 SMSM 2013 42.720 26.160 34440
52 UNVR 2011 831.200 1.393.900 1112550
53 UNVR 2012 2059000 1.610.800 1834900
54 UNVR 2013 1.924.960 2.701.260 2313110
55 ALMI 2011 1.657.300 1.274.100 1465700
56 ALMI 2012 1.417.400 1.357.300 1387350
57 ALMI 2013 1.143.600 1.224.300 1183950
58 AMFG 2011 3.390.000 2.774.200 3082100
59 AMFG 2012 29.300 31.500 30400
60 AMFG 2013 9.300 285.500 147400
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No Nama Perusahaan Tahun AKOp AKin AKPn
1 Arwana Citra Mulia Tbk 2011 | 143.852.597.433 | (22.240.989.655) 151.629.295.009
2 Arwana Citra Mulia Tbk 2012 | 237.695.889.064 | (56.893.120.390) | (145.791.893.194)
3 Arwana Citra Mulia Tbk 2013 | 278.878.036.499 | (158.716.830.866) | (133.068.776.625)
4 Berlina Tbk 2011 | 96.770.632.000 | (70.899.075.000) | (27.463.887.000)
5 Berlina Tbk 2012 | 101.095.907.000 | (60.214.782.000) | (36.542.545.000)
6 Berlina Tbk 2013 | 103.086.504.000 | (78.914.105.000) (8.699.757.000)
7 Ekadharma International Tbk 2011 | 14.308.565.425 (5.076.773.873) (4.901.187.943)
8 Ekadharma International Tbk 2012 | 28582.923.169 | (18.837.700.947) | (10.070.278.063)
9 Ekadharma International Tbk 2013 | 23.212.236.950 | (29.475.171.484) 9.840.851.053
10 Darya Varia Laboratoria Thk 2011 73.025.709.000 (34.694.073.000) (33.600.000.000)
11 Darya Varia Laboratoria Tbhk 2012 119.207.439.000 (52.233.349.000) (35.280.000.000)
12 Darya Varia Laboratoria Thk 2013 106.931.180.000 (53.931.973.000) (41.484.665.000)
13 Champion Pasific Indonesia Tbhk 2011 156.230.625.000 (89.412.810.000) (99.810.638.000)
14 Champion Pasific Indonesia Tbhk 2012 88.404.562.000 (12.884.451.000) (185.699.699.000)
15 Champion Pasific Indonesia Tbhk 2013 133.099.062.000 (13.067.643.000) (79.356.638.000)
16 Holcim Indonesia Tbk) 2011 | 2.086.236.000.000 | (94.630.000.000) | (1.082.375.000.000)
17 Holcim Indonesia Tbk) 2012 | 1.692.112.000.000 | (1.941.639.000.000) | (327.650.000.000)
18 Holcim Indonesia Tbk) 2013 | 2.262.247.000.000 | (3.077.287.000.000) | 619.229.000.000
19 Trias Sentosa Tbk 2011 | 131.729.690.468 | (99.271.434.388) | (54.695.650.032)
20 Trias Sentosa Tbk 2012 | 76.503.968.063 | (136.998.025.885) | 47.836.005.962
21 Trias Sentosa Tbk 2013 | 135.466.939.215 | (204.866.823.069) | 64.124.559.506
22 Gajah Tunggal Tbk 2011 | 303.823.000.000 | (506.212.000.000) | (31.791.000.000)
23 Gajah Tunggal Tbk 2012 | 1.707.135.000.000 | (1.349.113.000.000) | (47.601.000.000)
24 Gajah Tunggal Tbk 2013 | 1.299.132.000.000 | (920.481.000.000) | 557.080.000.000
25 Lion Metal Works Tbk 2011 | 40.207.285.424 (5.851.550.300) (10.204.577.000)
26 Lion Metal Works Tbk 2012 | 66.606.219.113 | (24.792.591.600) | (15.332.542.500)
27 Lion Metal Works Tbk 2013 | 52.556.704.619 | (29.204.752.798) | (20.557.419.062)
28 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2011 | 3.883.711.000.000 | (504.789.000.000) | (1.190.000.000.000)
29 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2012 | 5.674.822.000.000 | (959.008.000.000) | (1.126.361.000.000)
30 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2013 | 5.419.268.000.000 | (2.005.318.000.000) | (1.707.042.000.000)
31 Sekar Laut Tbk 2011 | 10.232.581.561 (8.436.270.482) (4.797.356.014)
32 Sekar Laut Tbk 2012 | 15.260.831.786 | (20.744.042.190) (6.517.247.920)
33 Sekar Laut Tbk 2013 | 26.893.558.457 | (31.821.277.181) (3.847.898.504)
34 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2011 | (75.144.000.000) | (401.590.000.000) | 541.782.000.000
35 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2012 | 299.125.000.000 | (1.352.052.000.000) | 1.091.654.000.000
36 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2013 | 175.820.000.000 | (1.547.359.000.000) | 2.152.769.000.000
37 Supreme Cable Manufacturing and 2011 | 134.184.022.983 | (6.332.505.854) 68.340.372.854
Commerce Tbk
38 Supreme Cable Manufacturing and 2012 | 137.153.872.387 | (13.903.333.162) | (153.595.329.663)
Commerce Tbk
39 Supreme Cable Manufacturing and 2013 | 20.804.645.848 | (44.591.916.078) 65.073.398.920
Commerce Tbk
40 Malindo Feedmill Tbk 2011 | 66.218.691.000 | (187.071.494.000) | 87.787.842.000
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41 Malindo Feedmill Thk 2012 293.046.848.000 (319.111.411.000) 29.518.643.000
42 Malindo Feedmill Thk 2013 109.333.001.000 (352.925.827.000) 233.763.015.000
43 Mayora Indah Tbk 2011 | (607.939.545.937) | (929.382.752.946) 1.390.050.746.668
44 Mayora Indah Tbk 2012 830.244.056.569 (699.360.306.502) 879.470.158.427
45 Mayora Indah Tbk 2013 987.023.231.523 (609.978.840.945) (63.660.670.000)
46 Semen Gresik Tbk 2011 | 4.415.753.320.000 | (4.295.179.378.000) | (409.206.583.000)
47 Semen Gresik Tbk 2012 | 5.591.864.816.000 | (4.774.273.954.000) | (1.171.111.599.000)
48 Semen Gresik Tbk 2013 | 6.047.147.495.000 | (2.675.188.649.000) | (2.323.590.671.000)
49 Selamat Sempurna Tbk 2011 243.517.273.152 (127.301.258.053) (120.995.944.757)
50 Selamat Sempurna Tbk 2012 353.110.841.978 (137.916.325.897) (173.463.985.870)
51 Selamat Sempurna Tbk 2013 449.576.533.100 (206.919.223.180) (212.941.977.430)
52 Unilever Indonesia Tbk 2011 | 5.458.478.000.000 | (1.429.740.000.000) | (4.010.747.000.000)
53 Unilever Indonesia Tbk 2012 | 5.191.646.000.000 | (1.102.030.000.000) | (4.196.937.000.000)
54 Unilever Indonesia Tbk 2013 | 6.241.679.000.000 | (1.129.148.000.000) | (5.121.735.000.000)
55 Alumindo Light Metal Industry Tbk 2011 211.886.388.964 (54.134.058.008) (104.898.694.078)
56 Alumindo Light Metal Industry Tbk 2012 (28.929.201.503) 601.734.783 15.572.825.785
57 Alumindo Light Metal Industry Tbk 2013 | (713.749.446.281) | (148.703.653.856) 734.675.550.476
58 Asahimas Flat Glass Tbhk 2011 335.387.000.000 (255.909.000.000) (34.720.000.000)
59 Asahimas Flat Glass Tbhk 2012 411.135.000.000 (321.152.000.000) (34.720.000.000)
60 Asahimas Flat Glass Tbhk 2013 551.871.000.000 (329.214.000.000) (34.720.000.000)
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Lampiran 8  Laba Bersih Perusahaan 2011-2013 (X2)
No Nama Perusahaan Tahun Laba Bersih
1 Arwana Citra Mulia Tbk 2011 95.949.405.045
2 Arwana Citra Mulia Tbk 2012 158.684.349.130
3 Arwana Citra Mulia Tbk 2013 237.697.913.883
4 Berlina Thk 2011 47.463.061.000
5 Berlina Tbhk 2012 60.643.256.000
6 Berlina Tbhk 2013 21.632.494.000
7 Ekadharma International Tbk 2011 27.747.625.873
8 Ekadharma International Tbk 2012 49.223.703.788
9 Ekadharma International Tbk 2013 51.319.954.316
10 Darya Varia Laboratoria Thk 2011 120.915.340.000
11 Darya Varia Laboratoria Tbhk 2012 148.909.089.000
12 Darya Varia Laboratoria Thk 2013 125.796.473.000
13 Champion Pasific Indonesia Thk 2011 55.322.166.080
14 Champion Pasific Indonesia Thk 2012 44.507.701.367
15 Champion Pasific Indonesia Thk 2013 35.030.416.158
16 Holcim Indonesia Tbk) 2011 1.063.560.000.000
17 Holcim Indonesia Tbk) 2012 1.350.791.000.000
18 Holcim Indonesia Tbk) 2013 952.305.000.000
19 Trias Sentosa Tbk 2011 151.994.094.078
20 Trias Sentosa Tbk 2012 112.201.202.609
21 Trias Sentosa Tbk 2013 384.764.680.986
22 Gajah Tunggal Tbk 2011 906.274.000.000
23 Gajah Tunggal Tbk 2012 1.086.114.000.000
24 Gajah Tunggal Tbk 2013 340.488.000.000
25 Lion Metal Works Tbk 2011 52.535.147.701
26 Lion Metal Works Tbk 2012 85.373.721.654
27 Lion Metal Works Tbk 2013 67.761.350.816
28 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2011 3.601.516.000.000
29 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2012 4.763.388.000.000
30 Indocement Tunggal Prakasa Tbk 2013 5.012.294.000.000
31 Sekar Laut Tbk 2011 5.976.790.919
32 Sekar Laut Tbk 2012 7.962.693.771
33 Sekar Laut Tbk 2013 11.440.014.188
34 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2011 650.169.000.000
35 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2012 1.077.433.000.000
36 Japfa Comfeed Indonesia Tbk 2013 661.699.000.000
37 Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk 2011 109.826.481.329
38 Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk 2012 169.741.648.691
39 Supreme Cable Manufacturing and Commerce Tbk 2013 104.962.314.423
40 Malindo Feedmill Tbk 2011 204.966.319.000
41 Malindo Feedmill Tbk 2012 302.421.030.000
42 Malindo Feedmill Tbk 2013 241.632.645.000
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43 Mayora Indah Tbk 2011 483.826.229.688
44 Mayora Indah Tbk 2012 742.836.954.804
45 Mayora Indah Tbk 2013 1.053.624.812.412
46 Semen Gresik Thk 2011 3.960.604.545.000
47 Semen Gresik Thk 2012 4.924.791.472.000
48 Semen Gresik Thk 2013 5.852.022.665.000
49 Selamat Sempurna Tbk 2011 241.576.270.793
50 Selamat Sempurna Tbk 2012 268.543.331.492
51 Selamat Sempurna Tbk 2013 338.222.792.309
52 Unilever Indonesia Tbk 2011 4.164.304.000.000
53 Unilever Indonesia Tbk 2012 4.839.145.000.000
54 Unilever Indonesia Tbk 2013 5.352.625.000.000
55 Alumindo Light Metal Industry Tbhk 2011 48.831.778.434
56 Alumindo Light Metal Industry Tbhk 2012 15.224.117.248
57 Alumindo Light Metal Industry Tbhk 2013 75.618.535.427
58 Asahimas Flat Glass Tbhk 2011 336.995.000.000
59 Asahimas Flat Glass Tbhk 2012 346.609.000.000
60 Asahimas Flat Glass Tbhk 2013 346.609.000.000
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Lampiran 9  Dividen yang dibagikan Perusahaan period 2011-2013 (X3)
No KODE Tahun I_Ra_sm Saham Total Dividen Tunai
Dividen Beredar

1 ARNA 2011 15 1.835.357.744 27.530.366.160
2 ARNA 2012 20 1.835.357.744 36.707.154.880
3 ARNA 2013 40 7.341.430.976 293.657.239.040
4 BRNA 2011 90 138.000.000 12.420.000.000
5 BRNA 2012 90 690.000.000 62.100.000.000
6 BRNA 2013 23 690.000.000 15.870.000.000
7 EKAD 2011 8 698.775.000 5.590.200.000
8 EKAD 2012 7 698.775.000 4.891.425.000
9 EKAD 2013 8 698.775.000 5.590.200.000
10 DVLA 2011 30 1.120.000.000 33.600.000.000
11 DVLA 2012 31,5 1.120.000.000 35.280.000.000
12 DVLA 2013 34,5 1.120.000.000 38.640.000.000
13 IGAR 2011 25 1.050.000.000 26.250.000.000
14 IGAR 2012 75 1.050.000.000 78.750.000.000
15 IGAR 2013 40 972.204.500 38.888.180.000
16 SMCB 2011 23 7.662.900.000 176.246.700.000
17 SMCB 2012 32 7.662.900.000 245.212.800.000
18 SMCB 2013 48 7.662.900.000 367.819.200.000
19 TRST 2011 20 2.808.000.000 56.160.000.000
20 TRST 2012 20 2.808.000.000 56.160.000.000
21 TRST 2013 10 2.808.000.000 28.080.000.000
22 GJTL 2011 12 3.484.800.000 41.817.600.000
23 GJTL 2012 10 3.484.800.000 34.848.000.000
24 GJTL 2013 27 3.484.800.000 94.089.600.000
25 LION 2011 200 52.016.000 10.403.200.000
26 LION 2012 300 52.016.000 15.604.800.000
27 LION 2013 400 52.016.000 20.806.400.000
28 INTP 2011 263 3.681.231.699 968.163.936.837
29 INTP 2012 293 3.681.231.699 | 1.078.600.887.807
30 INTP 2013 450 3.681.231.699 | 1.656.554.264.550
31 SKLT 2011 2 690.740.500 1.381.481.000
32 SKLT 2012 2 690.740.500 1.381.481.000
33 SKLT 2013 3 690.740.500 2.072.221.500
34 JPFA 2011 365 2.071.732.660 756.182.420.900
35 JPFA 2012 75 2.132.104.582 159.907.843.650
36 JPFA 2013 20 10.660.522.910 213.210.458.200
37 SCCO 2011 90 205.583.400 18.502.506.000
38 SCCO 2012 170 205.583.400 34.949.178.000
39 SCCO 2013 250 205.583.400 51.395.850.000
40 MAIN 2011 23 1.695.000.000 38.985.000.000
41 MAIN 2012 25 1.695.000.000 42.375.000.000
42 MAIN 2013 36 1.695.000.000 61.020.000.000
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43 MYOR 2011 130 766.584.000 99.655.920.000
44 MYOR 2012 130 766.584.000 99.655.920.000
45 MYOR 2013 230 894.347.989 205.700.037.470
46 SMGR 2011 248,26 5.931.520.000 | 1.472.559.155.200
47 SMGR 2012 330,89 5.931.520.000 | 1.962.680.652.800
48 SMGR 2013 367,7 5.931.520.000 | 2.181.019.904.000
49 SMSM 2011 30 1.439.668.860 43.190.065.800
50 SMSM 2012 50 1.439.668.860 71.983.443.000
51 SMSM 2013 25 1.439.668.860 35.991.721.500
52 UNVR 2011 344 7.630.000.000 | 2.624.720.000.000
53 UNVR 2012 296 7.630.000.000 | 2.258.480.000.000
54 UNVR 2013 334 7.630.000.000 | 2.548.420.000.000
55 ALMI 2011 70 308.000.000 21.560.000.000
56 ALMI 2012 50 308.000.000 15.400.000.000
57 ALMI 2013 20 308.000.000 6.160.000.000
58 AMFG 2011 80 434.000.000 34.720.000.000
59 AMFG 2012 80 434.000.000 34.720.000.000
60 AMFG 2013 80 434.000.000 34.720.000.000
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Lampiran 10 Grafik P-Plot Normalitas

Mormal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: Y
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