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KATA PENGANTAR

Analisis pengaruh publikasi-publikasi laporan arus kas terhadap volume
perdagangan saham di Bursa Efek Jakarta merupakan topik penelitian yang sangat
menarik untuk dilakukan mengingat kondisi pasar modal kita adalah pasar modal
yang berkembang. Dimana para emiten sangat membutuhkan modal untuk
mengembangkan usahanya begitu juga investor yang selalu haus akan informasi
yang digunakan dalam pertimbangan melakukan investasinya. Publikasi laporan
arus kas merupakan salah satu bentuk informasi yang penting dalam memberikan
gambaran emiten bagi para investor dalam memberikan pertimbangan arah yang
akan -diambil atas investasinya yang secara langsung informasi ini dapat
mempersempit keterbatasan dalam bursa dengan terbukanya informasi yang
terjadi. Hal ini menjadikan peneliti tertarik untuk melakukan analisis pengaruh
publikasi laporan arus kas terhadap kandungan informasi dari pengumuman yang
dipublikasikan tersebut. \

Dengan: penuh ucapan puji syukur kepada Tuhan Yang Maha Pengasih
atas berkat dan rahmat-Nya yang telah dilimpahkan kepada peneliti, sehingga
peneliti dapat menyelesaikan skripsi dengan judul “Analisis Pengaruh Publikasi-
publikasi Laporan Arus Kas terhadap Volume Perdagangan Saham di Bursa Efek
Jakarta (Studi Kasus Perusahaan-perusahaan di BEJ yang masuk 50 Most Active
Stocks by Trading Volume)”. Skripsi ini disusun untuk memenuhi salah satu syarat
untuk menyelesaikan Program Sarjana (S1) pada Fakultas Ekonomi Jurusan

Akuntansi Universitas Katolik Soegijapranata Semarang. Penulis menyadari
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ABSTRAK

Suatu perekonomian dikatakan mengalami pertumbuhan apabila
tingkat ekonomi yang dicapai menjadi lebih tinggi dari pada masa
sebelumnya. Salah satu indikator keberhasilan ekonomi adalah dengan
banyaknya investasi yang ditanamkan. Pasar modal Indonesia terdapat dua,
yaitu : Buisa Efek Jakarta (BEJ) dan Bursa Efek Surabaya (BPS). Pasar modal
ini digunakan perusahaan yang /isting (emiten) didalamnya untuk mencari
dana begitu juga para investor dalam mengalokasikan dananya. Bagi emiten
yang melakukan going concern ataupun dalam usaha melakukan usaha
exspansinya pasti membutuhkan dana yang tidak sedikit. Kebutuhan akan
modal usaha ini dapat diperoleh secara internal maupun eksternal melalui
bank ataupun pihak ketiga yang hanya dapat memberikan dalam jumlah yang
terbatas baik jumlah-dana yang ditarik, jangka waktu pengembalian, dan
ikatan-ikatan lain seperti halnya tingkat bunga, atau perjanjian yang diadakan
secara periodik.

Oleh karena inilah bursa sebagai salah satu alternatif pembiayaan bagi
para emiten dewasa ini. Dengan menjual saham ataupun dengan Jalan
menerbitkan sekuritas lainnya, maka emiten dapat memperoleh dana yang
dibutuhkan begitu juga investor dapat menginvestasikan modalnya. Informasi
yang dikeluarkan diantara kedua belah pihak akan saling menguntungkan
karena diantara kedua belah pihak akan saling mendukung akan lancarnya
pasar modal yang efisien. Keterbukaan merupakan salah satu yang sangat
mendukung diantara keduanya dalam menyampaikan informasi yang dapat
mempersempit ketidakpastian pasar. Semakin sempitnya ketidakpastian pasar
akan membantu dalam mengambil langkah oleh investor yang tercermin
melalui volume perdagangan saham.

Laporan keuangan merupakan salah satu bentuk penyampaian
informasi_yang merupakan bentuk pertanggungjawaban bagi manajemen
kepada pemilik perusahaan atau pemegang saham. Informasi laporan
keuangan iniiah yang memegang peranan penting dalam melakukan investasi
karena menyediakan informasi mengenai-posisi keuangan dan kinerja
perusahaan tersebut. Agarlaporan keuangan dapat diketahui oleh para investor
maka laporan keuangan harus dipublikasikan kepada publik. Dengan adanya
publikasi ini maka investor dapat dengan selektif dalam melakukan
investasinya, juga perlu diketahuinya nama baik perusahaan, kinerja
perusahaan dengan memperhatikan laporan keuangan, dan kemampuan dalam
mengembalikan modalnya.

Berdasarkan penjelasan diatas maka masalah yang dapat dibahas
adalah ANALISIS PENGARUH PUBLIKASI-PUBLIKAS! LAPORAN
ARUS KAS TERHADAP VOLUME PERDAGANGAN SAHAM
PERUSAHAAN di BURSA EFEK JAKARTA (Studi Kasus Perusahaan-
perusahaan di BEJ yang masuk 50 Most Active Stocks by Trading Volume)
dengan mencari UETVA yang diperoleh dari selisih mean TVA periode
pengamatan dengan mean TVA periode normal. Periode normal dalam
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penelitian ini meliputi 200 hari sebelum periode pengamatan dan periode
pengamatan selama seputar 5 hari publikasi laporan arus kas.

Pengambilan sampel ini1 dilakukan dengan jalan purposive sampling
dengan kriteria bahwa perusahaan telah /isting di BEJ sebelum tanggal 31
desember 2000 dan termasuk dalam 50 emiten teraktif berdasarkan frekuensi
perdagangan. Batasan listing ini digunakan karena yang diteliti adalah masuk
50 Most Active Stocks by Trading Volume tahun 1999-2001. Dipilihnya saham
yang paling aktif diperdagangkan adalah untuk meningkatkan keterwakilan
tiap-tiap bidang usaha dan sekaligus untuk menghindari tidak bereaksinya
volume perdagangan saham saat publikasi laporan arus kas yang disebabkan
karena tidak adanya transaksi sehubungan dengan saham.

Dalam penelitian ini, laporan arus kas merupakan indikator yang
menyebabkan terjadinya perubahan volume perdagangan saham di BEJ.
Sehingga diperoleh pendugaan, yaitu : adanya hubungan antara publikasi
laporan arus kas dengan volume perdagangan saham. Berdasarkan rumusan
tersebut maka diturunkan hipotesis statis dalam penelitian ini sebagai berikut;

Ho : Tidak terdapat pengaruh signifikan antara publikasi laporan arus
kas terhadap volume perdagangan sahamn selama lima hari
sebelum tanggal publikasi laporan keuangan dan lima hari
sesudahnya pada perusahaan-perusahaan di BEJ.

Ha : Terdapat pengaruh signifikan antara publikasi laporan arus kas
terhadap volume perdagangan saham selama lima hari sebelum
tanggal publikasi laporan keuangan dan lima hari sesudahnya
pada perusahaan-perusahaan di BEJ.

Tujuan yang hendak dicapai dalam penelitian ini adalah untuk
mengetahui pengaruh publikasi laporan arus kas yang memberikan peranan
penting di pasar modal, yang tercermin lewat reaksi pasar dengan adanya
perubahan volume perdagangan saham seputar publikasi laporan keuangan.

Berdasarkan hasil studi yang telah dilakukan, maka dapat ditarik
kesimpulan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara publikasi laporan
arus kas.terhadap volume perdagangan saham selama lima hari sebelum
tanggal publikasi laporan arus kas dan lima hari sesudahnya pada perusahaan-
perusahaan di BEJ yang masuk 50 Most Active Stocks by Trading Volume
tahun 1999- 2001. Hal ini dapat diketahui dengan melihat hasil statistik
dimana ¢ tabel (+2.021) < t hitung (+2.400) maka Ho ditolak, melalui uji
probabilitas yang menghasilkan tingkat sig/significance adalah 0.02 yang
berada dibawah 0.05, sehingga dapat diambil kesimpulan bahwa variabel
independen secara signifikan berpengaruh terhadap variabel dependen.
Sehingga penelitian menghasilkan kesimpulan bahwa publikasi laporan arus
kas mempengaruhi dengan signifikan volume perdagangan saham sebagai
dari reaksi pasar yang tercermin pada UETVA. Hasil penelitian ini didukung
oleh penelitian sebelumnya seperti halnya Ambar Woro Hastuti dan Bambang
Sudibyo (1998), Dilah Cahyani Utami (1997:17) menemukan bukti bahwa
pengumuman laporan arus kas mempengaruhi keputusan investor di pasar
modal. Begitu juga Finger (1994) seperti yang dikutip Dilah Cahyani Utami
(1999:16) mengemukakan bahwa arus kas merupakan prediktor yang lebih
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baik atas arus kas dalam periode jangka pendek (1-2) tahun dibandingkan
prediktor laba, dan penelitian yang lainnya yang mendukung bahwa laporan
arus kas memberikan muatan informasi bagi reaksi pasar.

Sebagai suatu instrumen ekonomi, pasar modal tidak terlepas dari
berbagai pengaruh lingkungan, terutama lingkungan ekonomi dan lingkungan
politik. Perubahan lingkungan ekonomi makro yang terjadi seperti perubahan
suku bunga tabungan dan deposito, kurs valuta asing, inflasi serta berbagai
regulasi ekonomi yang dikeluarkan pemerintah turut berpengaruh pada
fluktuasi volume perdagangan saham di pasar modal. Walaupun tidak terkait
langsung dengan dinamika yang terjadi di pasar modal, namun pengaruh
lingkungan non ekonomi tidak dapat dipisahkan dari aktivitas bursa saham hal
inilah kemungkinan yang mempengaruhi volume perdagangan saham.

Peristiwa politik dalam negeri sebagai salah satu bentuk cerminan
peristiwa yang selalu terjadi di'Indonesia mengharuskan investor untuk lebih
jeli dalam menimbang hubungan dan pengaruh peristiwa non ekonomi
maupun hal-hal lain selain laporan-arus kas yang terkandung dalam laporan
keuangan maupun faktor-faktor lainnya " dengan pergerakan volume
perdagangan saham di Bursa Efek.
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