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ABSTRAK

Pengaruh Laba Operasi Dan Arus Kas Terhadap Harga Saham
Studi Kasus: PT. Bursa Efek Jakarta

Y uliana Retnowulan
NIM :002114224
Universitas Sanata Darma
Y ogyakarta
2006

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh laba operasi
dan arus kas terhadap harga saham dan variabel mana yang paling besar pengaruhnya
terhadap harga saham pada perusahaan yang aktif dan likuid di PT. Bursa Efek
Jakarta.

Pada penelitian ini digunakan sampel sebanyak 20 emiten dari 300 emiten
yang terdaftar di PT. Bursa Efek Jakarta. Teknik pengumpulan data yang digunakan
adalah dokumentasi, sedangkan teknik analisis data yang digunakan adalah regres
linier sederhana dan regresi linier berganda.

Hasl| regres linier sederhana menunjukkan bahwa variabel |aba operasi dan
arus kas dari aktivitas operas mempunyai pengaruh positif signifikan, variabel total
arus kas mempunyai pengaruh positif signifikan, sedangkan variabel arus kas dari
aktivitas pendanaan dan arus kas dari aktivitas investass mempunya pengaruh
negative tidak signifikan. Sedangkan dalam regresi linier berganda menunjukkan
bahwa variabel total arus kas mempunyai pengaruh positif signifikan, sedangkan laba
operasi dan arus kas dari aktivitas investas mempunyai pengaruh negative signifikan,
untuk variabel arus kas dari aktivitas operas dan arus akas dari aktivitas pendanaan
mempunyai pengaruh negative negative tidak signifikan. Berdasarkan masing- masing
koefisien dari persamaan regres linier sederhana dan regresi linier berganda, variabel

total arus kas mempunyai pengaruh yang paling besar terhadap harga saham.
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ABSTRACT

The Influence of Operational Profit and Cash Flow
On The Stock Price
A Case Study: PT. Bursa Efek Jakarta

Y uliana Retnowulan
NIM : 002114224
Sanata Dharma University
Y ogyakarta
2006

This research was purposed to know in the influences of operational profit and
cash flow toward the stock price and which variable has the largest influence on the
stock price in an active and liquid company at PT. Bursa Efek Jakarta (Jakarta Stock
Excange).

This research use 20 out of 300 stock (securities) listed on PT. Bursa Efek
Jakarta ( Jakarta Stock Excange ) as sample. The date collection technique was using
documentation, while for the data analyses were using simple linier regression ang
multiple linier regression.

The result of the ssmple regression show that the variable of profit and cash
flow on the operational activity had significant positive influence, while the cash flow
variable of the funding activity and cash flow variable of investment activity had in
significant negative influence. Meanwhile, the multiple regression showed that the
variable of profit and cash flow of the investment activity had significant negative
influence. For the cash flow variable of the operational activity and the cash flow
variable of funding activity had in significant negative influence. Based of the value
of each coefficient of the smple regresson and multiple regression equations, the

variable of total cash flows had the largest influence on the stock price.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Perusahaan publik berkewajiban menerbitkan laporan keuangan tahunan
(annual report) kepada para pemakai laporan keuangan minimal setahun sekali.
Bagi para pemaka laporan keuangan merupakan sumber informasi khususnya
informas akuntansi. Informasi yang relevan dan bermanfaat merupakan salah satu
dasar dan bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan investas di pasar
modal. Budhi Purwanto Jati (1998), menunjukkan pentingnya laporan keuangan
tahunan sebagai sumber informasi untuk keputusan investasi.

Daam pasar modal yang efisien, harga saham mencerminkan semua
informasi publik yang relevan yang tersedia di pasar (Suad Husnan,1994:5), dan
informasi tersebut antara lain laba akuntansi (accounting earnings) dan laporan
arus kas (cash flow) yang diterbitkan melalui laporan keuangan. Perkembangan
pasar modal dipengaruhi oleh penawaran (supply) dan permintaan (demand) serta
lembaga pendukung dan perangkat hukum yang ada. Penawaran dan permintaan
yang dipengaruhi informas yang dianggap relevan. Ada tiga informasi yaitu
informas tentang perusahaan, informas tentang ekonomi makro dan informasi
andisis saham. Informas tersebut akan digunakan oleh para pemodal sebagai
dasar untuk membuat perkiraan tentang prospek perusalean.

Untuk memberikan informasi perusahaan, maka lkatan Akuntansi
Indonesia (IAlI 1994) mengeluarkan Pernyataan Standar Akuntans Keuangan

(PSAK) No. 2 tentang laporan arus kas yang merekomendasikan untuk



memasukkan laporan arus kas sebagal bagian tidak terpisahkan dari pelaporan
keuangan. Tujuan penygjian informas arus kas dalam PSAK No.2 adalah untuk
menilai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas serta
menilai kebutuhan perusahaan untuk menggunakan kas. Penelitian yang dilakukan
oleh Watts dan Zimmerman, yang dikutip oleh Parawiyati dan Baridwan (1998),
menemukan bahwa proses menghasilkan laba akuntans menunjukkan proses
menghasilkan arus kas. Hal ini memiliki implikasi terhadap besarnya harga saham
dihubungkan dengan laba yang diharapkan.

Selain dipengaruhi oleh kondisi ekonomi secara umum (misalnya
perubahan suku bunga) dan faktor industri (misalnya dampak perubahan harga
baja terhadap industri mobil), harga saham perusahaan dipengaruhi oleh persepsi
pasar terhadap, kondisi perusahaan saat ini dan prestas yang diharapkan di masa
yang akan datang. Abdul Halim dan Sarwoko (1995) menyatakan bahwa saham
sebagai salah satu sekuritas di pasar modal dipengaruhi oleh faktor-faktor internal
maupun eksternal perusahaan. Faktor internal yang mempengaruhi nilai saham
ada empat; Pertama, pengaruh pendapatan, kedua, pengaruh deviden, ketiga,
aliran kas dan keempat, pengaruh pertumbuhan yang diartikan sebagai
perkembangan penjualan, laba atau aktiva. Faktor eksternal yang mempengaruhi
nilai saham adalah pertumbuhan ekonomi, tingkat suku bunga, kondisi sosial

politik, dan peraturan pemerintah.



. Rumusan masalah

. Bagaimana pengaruh Bba operasi dan total arus kas beserta komponennya
terhadap harga ssham?

. Manakah dari variabel laba operasi ataukah total arus kas beserta

komponennya yang paling besar pengaruhnya terhadap harga saham?

. Batasan masalah

Penulis membatasi penelitian ini pada:

. Informasi laporan arus kas perusahaan yang melaporkan data arus kasnya dan
menghasilkan laba berturut-turut pada tahun 2001, dan 2002. Data yang
diteliti antara tahun 2001 dan 2002

. Informas laba rugi perusahaan yang melaporkan informas laba ruginya dan

yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta

. Tujuan Pendlitian

Untuk mengetahui pengaruh laba operas dan total arus kas beserta
komponennya berpengaruh terhadap harga saham.

Untuk mengetahui variabel laba operas ataukah total arus kas beserta

komponennya yang paling besar pengaruhnya terhadap harga saham.



. Manfaat Pendlitian

. Bagi Investor

Investor dapat menggunakan hasil pendlitian sebagai bahan pertimbangan

dalam mengambil keputusan investasi.

. Bagi Universitas

Menambah kepustakaan, agar dapat dimanfaatkan oleh seluruh mahasiswa

sebagal tambahan informasi.

. Bagi Penulis

Menambah pengetahuan dan kemampuan dalam menerapkan teori yang sudah

diperoleh dalam perkuliahan ke dalam realita yang terjadi.



BAB I1

LANDASAN TEORI

A. Pengertian Pasar Modal
Beberapa pengertian pasar modal antaralain :
Pasar modal adalah pasar untuk berbagai instrumen keuangan (sekuritas) jangka
panjang yang bisa diperjual belikan baik dalam bentuk hutang maupun modal
sendiri, baik yang diterbitkan oleh pemerintah maupun perusahaan swasta. (Suad
Husnan, 1994:3)
Pasar moda (capital market) adalah suatu perusahaan abstrak yang
mempertemukan dua kelompok yang saling berhadapan tetapi mempunyai
kepentingan untuk saling mengisi, yaitu calon pemodal (investor) dan pihak yang
membutuhkan dana (emiten), dengan kata lain pasar modal adalah tempat (dalam
pengertian abstrak) bertemunya penawaran dan permintaan dana jangka
menengah dan jangka panjang (Bambang Riyanto, 1993:164)
Ada empat tipe pasar modal (Jogiyanto,2000:15) yaitu:
1. Pasar Perdana (Primary Market)
Surat berharga yang baru dikeluarkan oleh perusahaan dijual di pasar ini.
Sarat berharga yang baru dikeluarkan dapat berupa penawaran perdana ke
publik atau tambahan surat berharga baru jika perusahaan sudah go public.
2. Pasar Sekunder (Secondary Market)
Surat berharga yang sudah beredar diperdagangkan di pasar ini ditentukan
oleh permintaan dan penawaran.
3. Pasar Ketiga (Third Market)
Pasar ketiga merupakan pasar perdagangan surat berharga pada saat pasar
sekunder tutup. Pasar ini dijalankan oleh broker yang mempertemukan

pembeli dan penjual pada saat pasar sekunder tutup.

4. Pasar Keempat (Fourt Market)



Pasar keempat merupakan pasar modal yang dilakukan oleh institusi yang

berkapasitas besar untuk menghindari komisi broker.

B. Saham
Saham adalah surat berharga yang menunjukkan bahwa seseorang ikut
memiliki sebuah perseroan terbatas (Arif Suadi 1994:213). Saham mempunyai
beberapa jenis dan berbagai karakteristik tertentu yaitu :
1. Saham Biasa (common stock)
Saham yang tidak mempunyai hak lebih atas saham lain, fungsi
dari sahamini :
a) Sebaga aat untuk memenuhi kebutuhan akan modal permanen.
b) Sebaga alat untuk menentukan pembagian modal.
c) Sebaga adat untuk mengadakan kombinas perusahaan.
d) Sebaga aat untuk menguasai perusahaan.
Klasifikas saham biasa terdiri dari :
= Blue -chip stock
Suatu saham dapat diklasifikasikan sebagai blue-chip bila suatu
perusahaan penerbitnya memiliki reputasi baik
= |ncome stock
Saham yang memiliki kemampuan untuk membagi devidennya lebih

tinggi dari rata-rata deviden yang dibayarkan tahun-tahun sebelumnya.



Growth stock (lesser-known)

Jka para emiten merupakan pemimpin didalam industrinya dan
selama beberapa tahun terakhir berturut-turut mampu mendapatkan
hasil diatas rata-rata emiten, ssham ini biasanya mempunyai reputasi
tinggi dan gaya publisitas yang nampak mewah dalam memperbaiki
peningkatan atau penurunan harga saham.

Growth stock (well-known)

Saham yang secara umum, pemiliknyatidak menjadi pemimpin dalam
industrinya, namun mempunyai ciri-ciri tetap seperti growth stock
(well known) yaitu mampu mandapatkan hasil yang lebih tinggi dari
penghasilan ratarata tahun terakhir.

Soecul ative stock (saham spekul atif)

Saham yang emitennya tidak bisa secara konsisten mendapatkan
penghasilan dari tahun ke tahun, namun memiliki posis untuk
mendapatkan penghasilan yang baik di masa mendatang.

Defentive atau counter cyclical stock (saham bertahan)

Jenis saham yang tidak mungkin terpengaruh oleh kondisi ekonomi
makro maupun Situasi bisnis secara umum.

Cychical Sock (saham bersiklus)

Perkembangan saham yang mengikuti pergerakan situasi ekonomi
makro atau kondisi bisnis secara umum selama ekonomi makro

sedang mengalami ekspansi.



2. Saham Preferen (preferred stock)

Pemegang saham jenis ini mempunya preferens tertentu atas

pemegang saham biasa yaitu dalam hal-hal : (Y ogiyanto 68-70)

a)

b)

Pembagian deviden

Deviden dari saham preferen diambil terlebih dahulu, kemudian
sisanya barulah disediakan untuk saham biasa. Deviden saham
preferen dinyatakan dalam prosentase tertentu dari nilai nominal
perusahaan.

Pembagian kekayaan

Apabila perusahaan terpaksa dilikuidasi, maka dalam pembagian

kekayaan, saham preferen akan didahulukan dari saham biasa.

Macam macam saham preferen adalah : (Kieso Weygant : 322-324)

1)

2)

Saham preferen komulatif (non prefered stock)

Saham preferen kumulatif adalah saham preferen yang jika
dalam satu tahun tidak dapat dibagikan deviden, misalnya karena
perseroan merderita rugi maka deviden yang tidak dapat dibagikan
tersebut digabungkan dengan deviden tahun berikutnya sampai
deviden dibagikan.

Saham preferen non komulatif (non comulatif prefered stock)

Saham preferen non kumulatif adalah saham preferen yang jika

ddam satu tahun tidak dibagikan deviden, maka pembagian deviden

tersebut hilang.



3) Saham preferen partisipatif (participation prefered stock)

Saham preferen partisipatif adalah saham preferen yang diberi
hak untuk memperoleh bagian deviden tambahan setelah saham biasa
memperoleh jumlah deviden yang sama dengan jumlah tetap yang
diperoleh saham preferen.

4) Saham preferen non partisipatif ( non participation prefered stock )

Saham preferen non partisipatif merupakan kebalikan dari
saham preferen partisipatif. Jadi, setelah pembagian saham biasa tidak

ada tambahan untuk saham preferen.

C. Harga Saham
Harga saham adalah nila bukti penyertaan modal pada perseroan
terbatas yang telah listed di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar
(outstanding securities) (Y arnes, 2003:613). Elemen-elemen dari harga saham
adalah sebagal berikut : (Yarnes, 2003 : 614)
a. Open
Open adalah harga pembentukan atau harga perdagangan pertama untuk
suatu periode (misalnya harga perdagangan pertama untuk hari ini).
b. High
High adalah harga tertinggi atau harga perdagangan tertinggi untuk suatu
periode. High adalah titik dimana ada lebih banyak penjua daripada
pembeli (artinya, seldu ada penjual yang tersedia menjual pada harga
yang lebih tinggi). High juga mencerminkan harga tertinggi dimam

pembeli bersedia membayar.



Cc. Low
Low adalah harga terendah atau harga perdagangan terendah untuk suatu
periode. Low adalah titik dimana lebih banyak pembeli daripada penjual
(artinya, selalu ada pembeli yang bersedia membeli pada harga yang lebih
rendah). Low juga mencerminkan harga terendah dimana penjua bisa
menerima.

d. Close
Close adalah harga penutup atau harga perdagangan terakhir untuk suatu
periode.

e. Bid
Bid adalah harga dimana pembeli bersedia membayar untuk suatu saham.

f. AsK

Ask adalah harga dimana penjua bersedia menerima untuk suatu saham.

D. Laba

Dalan bukunya (Anis Cariri, 128-129), laba adalah jumlah
pendapatan yang diperoleh dalam satu periode. Disis lain akuntan
mendefinisikan laba dari sudut pandang perusahaan sebagal satu kesatuan.
Laba akuntans secara operasional didefiniskan sebagai perbedaan
pendapatan yang direalisas dan transaksi yang terjadi selama satu periode
dengan biaya yang berkaitan dengan pendapatan tertentu. Data laba sering
dilaporkan dalam penerbitan laporan keuangan dan digunakan secara luas oleh
pemegang saham dan penanam modal serta potensial dalam mengevaluas

kemampuan perusahaan.
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Berdasarkan tingkatannya ada tiga jenis laba yaitu : (Anis Cariri :130)

1. Labakotor
Laba kotor adalah selisih lebih dari hasil penjualan bersih diatas harga
pokok penjualan. Laba kotor sering disebut juga laba dari penjualan.

2. Labaoperas
Laba operas adalah selisih lebih dari laba kotor dengan biaya-biaya
operasi. Biaya operasi terdiri dari biaya perjualan dan biaya administrasi
dan umum.

3. Lababersih setelah pajak
Laba bersih setelah pgjak adalah keseluruhan penjualan dengan biaya dan
telah dipotong atau dikurangi oleh pajak.

Keunggulan, kelemahan dan karakteristik laba adalah (Chairi dan

Ghozali, 2001 : 302) :

a. Laba akuntas teruji dalam sgarah dimana pemakai laporan keuangan
mash mempercayar bahwa laba akuntanss masih bermanfaat untuk
membantu pengambilan keputusan akuntansi.

b. Laba akuntans dapat diukur dan dilaporkan secara obyektif dapat diuji
kebenarannya karena didasarkan pada transaksi / fakta aktual, yang
didukung bukti yang obyektif.

c. Laba akuntans memenuhi kriteria konservatisme yang berarti akuntans
tidak mengakui perubahan nilai tetapi hanya mengakui untung yang
direalisas.

d. Labaakuntans dipandang bermanfaat untuk tujuan pengendalian terutama

pertanggungjawaban kepada manajemen.
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Sedangkan kelemahan laba yaitu :

a

Laba akuntans gaga mengakui kenaikan nilai aktiva yang belum
direalisasikan dalam suatu periode karena prinsip cost histories dan prinsip
realisas.

Laba akuntans yang didasarkan pada cost histories mempersulit
perbandingan keuangan karena adanya perbedaan metode perhitungan cost
dan metode akuntansi.

Laba akuntans didasarkan pada prinsip redlisasi, cost histories, dan
konservatisme dapat menghasilkan data yang menyesatkan dan tidak

relevan.

Adalima karakteristik laba yaitu : (Chairi dan Gozali,2001 : 304)

a

Laba akuntansi didasarkan pada transaksi aktual terutama yang berasal
dari penjualan barang dan jasa.

Laba akuntans didasarkan pada postulat periodesasi dan mengacu pada
kinerja perusahaan selama satu periode tertentu.

Laba akuntans didasarkan pada prinsip pendapatan yang memerlukan
pemahaman khusus tentang definisi, pengukuran dan pengakuan
pendapatan.

Laba akuntansi memerlukan pengakuan tentang biaya xspense) dalam
bentuk cost histories

Laba akuntanss menghendaki adanya penandingan (matching) antara
pendapatan dengan biaya yang relevan dan berkaitan dengan pendapatan

tersebut.



Dengan informasi tentang laba diharapkan para pemakai laporan dapat
mengambil keputusan sesuai dengan kepentingannya. Informasi tentang laba
perusahaan dapat digunakan sebagai : (Anis Cariri :146)

1. Indikator efisens penggunaan dana yang tertanam dalam perusahaan
yang diwujudkan dalam tingkat kembalian.

2. Pengukur prestasi mang emen.

3. Dasar penentuan besarnya pengenaan pajak.

4. Alat pengendalian alokasi sumber daya ekonomi suatu negara.

5. Dasar kompensasi dan pembagian bonus

6. Alat motivas mangemen dalam pengendalian perusahaan.

7. Dasar untuk kenaikan perusahaan.

8. Dasar pembagian deviden.

Daam bukunya (Widoatmojo :47), laba dimaksudkan untuk mengukur
efisenss suatu perusahaan. Efisiens berhubungan dengan penggunaan
sumber-sumber ekonomi perusahaan untuk memperoleh laba. Ukuran efisiens
umumnya dilakukan dengan membandingkan laba periode berjalan dengan
laba periode sebelumnya atau dengan perusahaan lain dengan industri yang
sama. Hingga saat ini banyak partisipan pasar yang memandang |laporan laba
rugi akuntansi akrual sebagai informas terbaik dalam menila prospek arus
kas dimasa depan, walaupun laporan arus kas lebih baik karena menunjukkan
hubungan yang kuat tentang penerimaan dan pengeluaran arus kas
perusahaan. Akuntans dasar aktual menyediakan informasi mengenai arus kas
perusahaan dimasa depan dengan melaporkan arus kas masuk dan keluar

setelah arus kas tersebut dapat diestimasikan dengan tingkat kepastian yang
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diterima dan bukan pada saat kas diterima atau dibayarkan. Beaver, yang
dikutip oleh Charles (1999), mengungkapkan bahwa aktual mencerminkan
ekspektas mangemen tentang aliran kas di masa datang dan system ini
didasarkan pada informasi yang lebih lengkap.

Adapun konsep perilaku laba berkaitan dengan keputusan para
investor dan kreditor (Chairi dan Gozali, 2001 : 305) Effisiens mangemen
dalam perusahaan menggunakan laba aktua sebagai alat pengukur yang
tercermin dalam tingkat hasil pengembalian atas investas (rate of return on
investment). Tingkat ini diperoleh dengan membagi laba bersih dengan modal
saham (tingkat hasil pengembalian atas investass pemegang saham) atau
dengan membagi laba bersih ditambah bunga (setelah dikurangi pajak) dengan
total kapitalisas perusahaan termasuk hutang jangka panjang dan modal
sendiri (tingkat pengembalian atas total ekuitas). Hal ini menunjukkan bahwa
laba akuntans aktual memberikan informas yang memadai bagi investor.
Terlebih lagi FASB statement of financial accounting concept No. |
menyatakan bahwa laba akuntanss merupakan pengukur yang baik atas
prestasi perusahaan dan bahwa laba akuntansi dapat digunakan dalam prediksi
arus kas yang akan datang. Hal ini menunjukkan bahwa laba akrual sebagai

alat ramal yang baik bagi investor dan kreditor.

E. ArusKas
Arus kas adalah arus kas masuk (inflow) dan arus kas keluar (uotflow)
dan setara kas yang dihasilkan perusahaan periode tertentu. Klasifikasi arus

kas (Prastow0,1995:120) ada tiga yaitu :
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1) Aktivitas operasi (operating activities)
Aktivitas operas adalah aktivitas penghasil utama pendapatan perusahaan
dan aktivitas lain yang mencakup aktivitas produks dan pengiriman
barang atau penyerahan jasa.

2) Aktivitasinvestas (investing activities)
Aktivitas investass mencakup aktivitas meminjamkan uang dan
mengumpulkan piutang serta memperoleh dan menjual investass dan
aktiva jangka panjang produktif.

3) Aktivitas pendanaan (financing activities)
Aktivitas pendanaan berkaitan dengan pos-pos hutang jangka panjang dan

modal.
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Laporan arus kas dapat digunakan untuk ( PSAK No 2) :

1. Menila kemampuan perusahaan menghasilkan, merencanakan,
mengontrol arus kas masuk dan keluar perusahaan pada masa lalu.

2. Menila kemungkinan keadaan arus kas masuk dan arus kas keluar bersih
perusahaan termasuk kemampuan membayar deviden.

3. Menygikan informasi bagi investor, kreditor untuk memproyeksikan
return dari sumber kekayaan perusahaan.

4. Menila kemampuan perusahaan untuk memasukkan kas ke perusahaan di
masa yang akan datang.

5. Menila atas perbedaan antara laba bersih dikaitkan dengan penerimaan
dan pengeluaran kas perusahaan.

6. Menilai pengaruh investas baik kas maupun bukan kas dan transaks

lainnya terhadap posisi keuangan perusahaan selama satu periode.

. Pengaruh Laba Operasi Terhadap Harga Saham

Dalam bukunya (Sawigji Widoatmojo, 1996 : 49), para pemegang
saham hendaknya memperhatikan pendapatan perusahaan, karena baik
pendapatan yang dilaporkan maupun ramalan pendapatan membantu investor
dalam memperkirakan atau meramalkan penghasilan dimasa yang akan
datang. Perkembangan penjualan memberikan arti bahwa perusahaan mampu
mengatas persaingan. Disamping itu juga menunjukkan adanya stabilitas
penjualan yang cukup besar. Perkembangan laba umumnya digunakan sebagai
ukuran untuk lembaga keuangan dan para pemegang saham. Pertumbuhan

keuntunaan ini dapat dilihat dari kenaikan laba. Pengamatan dipasar modal
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mengindikasi bahwa laba mempengaruhi harga saham. Dalam bukunya (Suad

Husnan 272-274) harga saham dipengaruhi oleh dua unsur utama yaitu:

1. Resko atau Beta saham tersebut. Apabila resko meningkat maka laba
makin besar.

2. Tingkat keuntungan bebas resiko. Semakin tinggi keuntungan bebas
resiko maka semakin besar keuntungan yang diisyaratkan oleh pemodal.
Keuntungan bebas resko juga mempengaruhi besarnya tingkat
keuntungan portofolio pasar yang berpengaruh terhadap harga saham.

Jika perusahaan bisa memperoleh laba yang besar maka secara teoritis
perusahaan mampu membagikan deviden yang makin besar. Teori keuangan
mengatakan bahwa laba tidak perlu dibagikan sebagai deviden jika perusahan
bisa menggunakan laba tersebut dengan menguntungkan. Uraian tersebut
menunjukkan bahwa kalau kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba
meningkat maka harga sasham akan meningkat. Dengan kata lain informasi
tentang |aba perusahaan akan sangat berpengaruh terhadap harga saham.

Beberapa pendlitian tentang hubungan laba akuntansi dengan harga
saham dapat dilihat dari hasil penelitian dipasar moda yang telah dilakukan
sebelumnya yaitu antara lain (dikutip oleh Budi Purwanto Jati, 1998):

1. Ball dan Brown (1968), menunjukkan adanya hubungan positif antara laba
tahunan dan tingkat keuntungan abnormal, artinya jika laba mengalami
kenaikan maka rata-rata tingkat keuntungan abnormal juga akan
meningkat dan peningkatan itu terjadi sepanjang tahun, sebaliknya jika
perubahan laba tersebut berupa penurunan maka tingkat keuntungan

abnormal juga akan menurun terus sepanjang tahun.
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. Breaver (1970), menunjukkan bahwa pengumuman laba memberikan
informasi baru bagi pasar, sehingga menyebabkan terjadinya perubahan
harga saham.

. Brown (1970), menunjukkan terjadinya peningkatan abnormal return
sebesar 5% selama 12 bulan sebelum laba diumumkan pada perusahaan
yang labanya mengalami penurunan, abnormal returnnya selama 12 bulan
sebelum laba diumumkan terus menerus mengalami penurunan sebesar
9%.

. Beaver, Charke dan Wright (1979), menunjukkan adanya hubungan yang
searah antara tanda (sign) dan besarnya (magnitude) perubahan laba tak
terduga dengan tanda dan besarnya keuntungan abnormal dalam periode
sebelum laba tahunan diumumkan.

. Easton dan Harris (1991), menunjukkan bahwa secara signifikan
keuntungan saham dipengaruhi oleh perubahan laba akuntansi dengan
probability-value (p-value) < 0,01.

. Strong (1993), menunjukkan adanya hubungan yang signifikan antara
tingkat keuntungan (return) saham dengan perubahan laba (earning
changes).

. Husnan, et a (1995), menunjukkan bahwa laporan keuangan yang
menurut informas laba mempunyai pengaruh terhadap kegiatan
perdagangan dan variabilitas tingkat keuntungan saham. Hal ini tercemin
pada lebih tingginya kegiatan perdagangan dan variabilitas tingkat
keuntungan saham pada periode pengumuman laporan keuangan

dibandingkan dengan periode di luar pengumuman.
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Dari berbagai hasil penelitian diatas, dapat disimpulkan bahwa laba
akuntans mempunyai hubungan yang positif dengan tingkat keuntungan
saham.

Dari penelitian yang dilakukan oleh Siti Majoroh (2004) terhadap 30
perusahan yang terdaftar di PT. BEJ dihasilkan:

1. Dengan menggunakan uji statistik regres linier sederhana menunjukkan
bahwa variabel |aba operas mempunyai pengaruh positif signifikan.
2. Dengan menggunakan uji statistic regres linier berganda menunjukkan

variaabel laba operas mempunyai pengaruh negatif signifikan.

. Pengaruh Arus Kas Dengan Harga Saham

Dalam bukunya (Sawigi Widoatmojo, 1996 : 176) mengemukakan
bahwa laporan arus kas sebagal bagian yang tak terpisahkan dari laporan
keuangan serta mengisyaratkan bahwa laporan arus kas sebagai salah satu alat
ukur Kkinerja. Laporan arus kas merupakan pilihan yang paling tepat dari
berbagai macam infoimasi yang dimiliki perusahaan yang dapat digunakan
investor untuk menilai kinerja perusahaan. Jika para investor mendapatkan
informas yang memadai dari pelaporan arus kas yang terpisah dari laba-rugi
dan neraca, maka perilaku investor dapat diamati melalui pengembalian pasar
sekuritas. Dengan demikian komponen arus kas tersebut berpengaruh terhadap
harga saham. Salah satu tujuan penyajian data arus kas ialah menyediakan
informasi yang diasumsikan akan membantu investor meramalkan jumlah arus
kas yang mungkin didistribusi pada waktu yang akan datang dalam bentuk

deviden atau bunga dalam bentuk distribusi likuiditas. Dan juga membantu
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dalam mengevaluas resiko yang meliputi: baik veriabilitas yang diharapkan
dalam pengembalian mendatang maupun kemungkinan insolvabilitas. Oleh
karena itu data arus kas dianggap menygjikan informasi yang utama dalam
penentuan harga saham di pasar modal.

1. Pengaruh total arus kas dengan harga saham.

Dari hasil penelitian Board dan Day, yang dikutip oleh Triyono
dan Yogiyanto (2000), menunjukkan bahwa arus kas tidak mempunyai
kandi.mgan informasi dalam hubungannya dengan harga saham.
Kandungan infornlasi arus kas diluar laba akuntans hanya memberikan
dukungan yang lemah untuk kegunaan data arus kas bagi investor.

Dari hasil penelitian yang dilakukan oleh Siti Majuroh (2004),
dengan menggunakan uji statistic regresi linier sederhana menunjukkan
bahwa total arus kas menpunyai pengaruh positif tidak signifikan terhadap
harga ssham. Dengan menggunakan uju statistic regres linier berganda
menunjukkan bahwa total arus kas mempunya pengaruh positif
signifikan.

2. Pengaruh arus kas operasi dengan harga saham.

Dari hasil penelitian Livnat dan Zarowin, yang dikutip oleh
Triyono dan Jogiyanto (2000), menunjukkan bahwa unexpected cash
inflow or outflow dari operasi dalam periode tertentu akan mempengaruhi
harga saham melalui pengaruhnya pada arus kas, sehingga diharapkan
komponen arus kas dalam operas mempunyai hubungan yang signifikan

dengan harga saham.
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Dari hasil pendlitian yang dilakukan Siti Majuroh (2004), dengan
uji statistic regresi linier sederhana menunjukkan bahwa arus kas operas
mempunyai pengaruh positif tidak signifikan. Dengan uji statistic regresi
linier berganda arus kas operas mempunya pengaruh negative tidak
signifikan terhadap harga saham.

3. Pengaruh arus kas pendanaan dengan harga saham.

Dari hasil penelitian Ross, dkk, yang dikutip oleh Triyono dan
Jogiyanto (2000), berargumen bahwa asums yang timbul berkaitan
dengan hubungan arus kas pendanaan dengan harga saham adalah :

a. Penerbitan hutang merupakan sinyal yang baik untuk menaksir arus
kas karena pemilik dapat mempertahankan proporsi kepemilikannya
daripada menerbitkan saham.

b. Investor yang diasumsikan mempunyai informasi khusus mengenai

perusahaan akan bereaks negatif terhadap pengumuman pengeluaran
saham baru dan bereaks positif terhadap pengumuman penarikan
saham.
Dari hasil pendlitian yang dilakukan Siti Mauroh (2004), dengan uji
statistic regresi linier sederhana menunjukkan arus kas pendanaan
mempunyai pengaruh negative signifikan terhadap harga saham,
sedangkan dengan regresi linier berganda menunjukkan arus kas
pendaan mempunyai pengaruh negative tidak signifikan terhadap
harga saham.

4. Pengaruh arus kas investas dengan harga saham.
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Dari hasil penelitian Miller dan Rock, yang dikutip oleh Triyono
dan Jogiyanto (2000), menentukan bahwa peningkatan investas
berhubungan dengan peningkatan arus kas masa yang akan datang dan
mempunyai pengaruh positif dengan return saham pada saat pengumuman
investas baru.

Dari hasil penelitian siti Mauroh (2004), dengan uji statistic
regres linier sederhana menunjukkan arus kas investass mempunyai
pengaruh naegatif tidaki signifikan terhadap harga saham, sedangkan uji
statistic regres linier berganda menunjukkan arus kas investas

mempunyai pengaruh negative signifikan terhadap harga saham.

Hipotesis

Hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini berkaitan dengan ada
atau tidaknya pengaruh yang signifikan dari variabel independen yaitu laba
dan arus kas terhadap variabel dependen yaitu harga saham. Maka pengujian
yang dilakukan adalah pengujian hipotesis nol (Ho), yang menyatakan bahwa
tidak berarti atau tidak signifikan hubungan antara dua variabel dengan

hipotesis adternatif (Ha) yang menyatakan berarti atau signifikan. Perumusan

Ho dan Ha adalah:

Hop = Tidak terdapat pengaruh signifikan laba operas terhadap harga
saham

Ha; = Terdapat pengaruh signifikan antara laba operas terhadap harga
saham.



Ho, = Tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara arus kas terhadap
harga saham.
Ha; = Terdapat pengaruh yang signifikan antara arus kas terhadap harga

saham.
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BAB I11

METODE PENELITIAN

A. Jenispenelitian
Jenis penelitian adalah studi kasus yaitu penelitian tentang objek
tertentu dari sampel yang hasilnya hanya berlaku pada objek yang diteliti
pada perusahaan yang aktif dan likuid di Bursa Efek Jakarta pada tahun 2001

dan 2002.

B. Populas dan sampel
Populas merupakan jumlah dari keseluruhan objek dari penelitian
yang karakteristiknya hendak diduga. Dalam penelitian ini yang dimaksudkan
dengan populas adalah keseluruhan saham yang ada di Bursa Efek Jakarta.
Sampel merupakan himpunan objek pengamatan yang dipilih dari
populasi yang karakteristiknya akan diselidiki dan dianggap dapat mewakili
keseluruhan populasi. Sampel dari populasi adalah perusahaan yang go public

di PT. Bursa Efek Jakarta.

C. Subyek dan obyek pendlitian
Subyek penelitian :
Perusahaan yang melaporkan data laba operas, total arus kas, arus kas dari
aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas pendanan clan arus kas dari

aktivitas investas pada tahun 2001, 2002.
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Obyek penelitian :
Harga saham tahunan, laba operas, total arus kas, arus kas dari aktivitas
operasi, arus kas dari aktivitas pendanaan dan arus kas dari aktivitas

investasi.

D. Tempat dan waktu penelituan
Tempat pendlitian :
Pojok BEJ Universitas Sanata Dharma.
Waktu penelitian :

Pada bulan Juni tahun 2006.

E. Datayang diperlukan
1. Laporan tahunan perusahaan yang listing d BEJ pada tahun 2001 dan
2002 yang sudah diaudit.
2. Data harga saham tahunan periode 2001 dan 2002.
3. Datalabaoperasi tahunan periode 2001 dan 2002.
4. Datatota arus kas, aruas kas dari aktifivitas operasi, arus kas dari aktivitas

pendanaan dan arus kas dari aktivitas investas periode 2001 dan 2002.

F. Metode pengambilan sanipel
Metode pangambilan sampel adalah Purposive Sampling yang artinya
populasi yang akan dijadikan sampel penelitian adalah populas yang
memenuhi  kreiteria yang dikehendaki peneliti. Seluruh perusahaan yang

menjadi populasi dan memenuhi kriteria yang sudah ditentukan. Penentuan
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G.

kriteria sangat diperlukan untuk menghindari timbulnya kesalahan dalam
penentuan sampel penelitian yang selanjutnya akan berpengaruh terhadap
hasi| penelitian.
Sampel akan diambil melaui dua tahap. Tahap pertama adalah
memililih perusahaan yang memenuhi syarat sebagai berikut:
1. Semua perusahaan yang menjadi populasi adalah perusahan yang terdaftar
di Bursa Efek Jakarta.
2. Perusahaan yang menjadi populas adalah perusahean yang melaporkan
arus kas dan laporan rugi laba pada tahun 2001 dan 2002.
3. Sampel diambil dari perusahaan yang menghasilkan laba berturut-turut
dan melaporkan arus kas pada tahun 2001 dan 2002.

Tahap kedua adalah mengambil 20 perusahaan untuk dijadikan sampel.

Variabel Penelitian

Variabel yang digunakan terdiri dari: Variabel independen ( X ) yaitu
laba operasi dan arus kas.

Laba operas merupakan jumlah pendapatan yang diperoleh dalam
suatu periode. Arus kas adal ah arus kas masuk clan arus kas keluar clan setara

kas yang dihasilkan perusahaan pada periode tertentu.
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1. Variabel dependen (Y ) yaitu harga sasham.
Harga saham yang digunakan adalah harga saham ratarata tahunan.
Untuk harga saham tahunan diperoleh dari laporan transaksi pasar moda

untuk tahun 2001 dan 2002.

H. Teknik Pengumpulan Data
Data diperoleh melalui dokumentasi terhadap data sekunder yaitu data
yang diperoleh dalam bentuk sudah jadi atau dalam bentuk publikasi dan

dikumpulkan serta diolah suatu organisasi atau pihak lain.

|. Teknik Analisis Data
Untuk menganilis data digunakan metode statistik yaitu menguji
pengaruh variabel independen dan variabel dependen, yang dilakukan dengan
menggunakan dua pengujian yaitu regresi sederhana dan regresi ganda.
Analisis data untuk permasalahan pertama:
1. Pengujian terhadap masing- masing variabel independen
a. Pengaruh laba operasi terhadap harga saham
Rumus :Y=a+R1X1
Keterangan:
Y = Rata-rata harga saham
a= Koefisien konstanta
31 = Koefisien variabel independen
X1 = Labaoperasi

_ayY bax

n n
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_rlax)- B
8 %) (& X

b. Pengaruh total arus kas terhadap harga saham
1. Untuk menguji pengaruh antaratotal arus kas dengan harga saham
Rumus:Y = a+ 32 X2
Keterangan:
Y = Rata-rata harga saham
a = Koefisien konstanta
32 = Koefisien variabel independen

X2 =Tota aruskas

ay ba X
a=—-
n n
g xv)- @ xkay)

2. Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas operasi dengan harga
saham.
Rumus: Y =a+ 3 X3
Keterangan:
Y = Rata-rata harga saham
a= Koefisien konstanta
3= Koefisien variabel independen

X3z = Arus kas dari aktivitas operasi
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3. Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas pendanaan dengan harga

saham.
Rumus : Y=a+Xs
Keterangan:
Y = Rata-rata harga saham
a = Koefisien konstanta
3y = Koefisien variabel independen

Xa= Arus kas dari aktivitas pendanaan

ay b3 X
a=—-

n n
g xv)- B xkay)

4. Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas investas dengan harga
saham.
Rumus : Y=a+BXs
Keterangan:
Y = Rata-rata harga saham
a = Koefisien konstanta
(35 = Koefisien variabel independen

Xs = Arus kas dari aktivitas investas
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g xv)- B xIay)

@ x*)- (& xJ

c. Pengujian hipotesis

1. Pengujian terhadap variabel independeri yaitu laba operasi.
a. Penentuan formulasi hipotesis

Hois = [ = 0 berarti laba operas tidak berpengaruh secara

signifikan terhadap harga saham.

Hay = B ? 0 berarti laba operas mempunya pengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.

b. Menentukan level of significance (a) sebesar 5% dan degree of

freedomn- 2.

c. Menentukan kriteria pengujian dua sis

Daerah

Daerah
Ditolak

Daerah Ditolak

Diterima

AN
t(@/z;n2)

-t (a/2;r'1-2)
Ho diterimaapabila-t (a/2;n2) =t=t(a/2;n2)
Ho ditolak apablat hitung <-t (a/2;n2) atau t hitung >t (a /2;n2)
d. Mencari besarnyat hitung dengan rumus sebagai berikut
t hitung = (a - B) / S, dimana a merupakan koefisien variabel
independen dan 3 merupakan nilai parameter hipotesis dimana 3

dianggap = 0 artinya tidak ada pengaruh antara laba dengan harga

saham dan S = Standar error.



e. Membandingkan nilai t hitung dengan nilai t tabel, kemudian

mengambil keputusan apakah Ho diterima atau ditolak.

Pengujian terhadap variabel independen yaitu arus kas.
a Menentukan formulasi Ho dan Ha
Ho, = B = 0 beati arus kas tidak berpengaruh secara

sicynifikan terhadap harga saham.

Ha 3 ? O berarti arus kas berpengaruh secara signifkan

terhadap harga saham.

b. Menentukan level of significance (a) sebesar 5% dan degree of
freedomn- 2.

c. Menentukan kriteria pengujian dua sis

Daerah
Ditolak

Daerah

Daerah Ditolak

Diterima

N
-t (@/2;n2) t(@a/2;n2)

Ho diterimaapabila-t (a/2;n2) =t=t(a/2;n2)
Ho ditolak apablat hitung <-t (a/2;n2) atau t hitung >t (a /2;n2)
d. Uji sgnifikans terhedap variabel independen dengan rumus t
hitung=(a-R)/S
e. Membandingkan nila t hitung dengan t tabel, kemudian
mengambil keputusan apakah Ho diterima atau di tolak.
Analisis data untuk permasalahan kedua :

Pengujian bersama dengan menggunakan analisa regresi berganda.
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Analisis regresi berganda alalah regres yang menggunakan
lebih dari satu variabel independen guna menduga variabel dependen
(Budivuwono, 1996 : 283). Keuntungan analisis regresi ganda adalah
dapat menggunakan informasi yang lebih banyak sebagai variabel
independen guna menduga variabel dependen, dengan demikian hasil
estimasi kita menjadi lebih akurat.

Daam regres sederhana, X adalah variabel independen, oleh
karena dalam regresi ganda variabel independen lebih dari satu, maka
digunakan simbol X, Xz, Xs, ..... X1 dan seterusnya, sehingga garis
regresi ganda dinyatakan dengan persamaan :

Y =a+ B Xy + [pXo + BX3 + [4X4 + X5
Keterangan:

Y = Rata-rata harga saham

X1 = Laba operasi

X2 = Total aruskas

X3 = Arus kas dari aktivitas operasi

X4 = Arus kas dari aktivitas pendanaan

Xs = Arus kas dari aktivitas investas

1. = Koefisien konstanta

n = Jumlah data

b = Jumlah variabel independen

,=aY ba X
n n
g ) (& A Y)




Masing- masing koefisien persamaan regresi diatas, dengan

metode kuadrat terkecil (least square method) dapat menghasilkan

persamaan normal sebagal berikut :

. SY

. SX1Y

ii. SXoY

iv. SX3Y

V. SX4Y

vi. SXsY

na+ [3S X1 + (S Xot+ [33S X3+ [34S Xyt 35S X5
a SX1 + RS X1 + RS XyXot+ R S Xy Xs+ RS
X1X4+ BsS X1 X5

a SXz + S XoX1 + RBSXa? + ReSXoXs +
24 SX2X s+ 5SX2X5

a SX3z + RiSXaX; + RS X3Xo + ReSX3? +
24 SX3Xa+ 5SX4X5

a SX4 + BiSXaX1 + RS XaXo + ReSXyX3 +
R4SX4? Xa+ RsSX4Xs

a SXs + B1SXsX1 + S XsXo + BgSXsX3 +

RySX5X4+ R5SXs?

Setelah mendapatkan persamaan regresi linier berganda,

selanjutnya diadakan uji signifikansi (uji F). Tujuan diadakan uji

signifikans dengan menggunakan uji F pada persamaan regres

linier berganda yang didapatkan berdasarkan penelitian ini adalah

untuk meyakinkan apakah regres linier berganda yang didapat

berdasarkan penelitian ini ada artinya apabila dipaka untuk

membuat kesimpulan (Sudjana, 1998 : 63). Langkahlangkah yang

ditempuh dalam uji signifikans ini memerlukan dua macam

jumlah kuadrat yaitu regres (JK Reg) dan sisa (JKS). Kedua



jumlah kuadrat tersebut dihitung dengan menggunakan rumus

sebagal berikut :
JK Reg = BSX1Y + BSXoY + ReSXaY + RuSXaY+ RsSXsY
XKS = SX?- XK Reg

Selanjutnya uji signifikansi dengan mengunakan uji F dapat
dilakukan dengan menggunakan rumus :

__XReglb
"W K S/ (n-b-1)

Apabila F niwng lebih besar dari F tabel dengan taraf nyata
5% maka dapat disimpulkan bahwaregresi berarti.

Untuk menentukan faktor dari 5 varibel independen yaitu
laba operas, total arus kas dari aktivitas investasi, arus kas dari
aktivitas pendanaan clan arus kas dari arus kas dari aktivitas
operas yang paling berpengaruh terhadap harga saham, penulis
mendekatinya dengan melihat nila koefisen masing-masing

variabel pada persamaan garis linier diatas



BAB IV

ANALISISDATA DAN PEMBAHASAN

A. Deskrips Data
Sampal dengan tahun 2003 jumlah emiten yang terdaftar di PT. Bursa

Efek Jakarta telah mencapai 300 emiten. Perusahaan yang terdaftar tersebut
tersebar di berbagai sektor usaha dengan 3 sektor usaha pokok. Sektor tersebut
antaralain :
1. Sektor primer (ekstraktif):

a. Sektor 1, yaitu pertanian.

b. Sektor 2, yaitu pertambangan.
2. Sektor sekunder (industri pengolahan dan manufaktur):

a. Sektor 3, yaitu industri kimia.

b. Sektor 4, yaitu aneka industri.

c. Sektor 5, yaitu industri barang konsumsi.
3. Sektor-sektor tersier (jasa):

a. Sektor 6, yaitu property dan real estate.

b. Sektor 7, yaitu transportasi dan infrastruktur.

c. Sektor 8, yaitu keuangan.

d. Sektor 9, yaitu Perdagangan, jasa dan investasi.

Data diolah dengan menggunakan data laba operasi dan arus kas baik

total maupun per komponen, yaitu arus kas dari aktivitas pendanaan dan arus
kas dari aktivitas investas pada tahun 2001 dan 2002. Sedangkan untuk harga

saham adalah harga saham rata-rata untuk setigp akhir tahun. Data sampel



emiten 20 perusahaan yang terdaftar di PT. Bursa efek Jakarta. Data harga
saham digunakan sebagai variabel dependen dan sebagai variabel independen
adalah laba operasi, total arus kas, arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari

aktivitas pendanaan dan arus kas dari aktivitas investasi.

Tabel 1V.1

Data Sampel EmiteN

No Kode Nama Perusahaar
1 AALI AstraArgo Lestari
2 ANTM Aneka Tambang (Persero)
3 ASGR Astra Graphia
4 ASH AstraInternational
5 AUTO Astra Otoparts
6 BBCA Bank Central Asia
7 BHIT Bhakti Investama
8 BMTR Bimantara Citra
9 FASG Fajar SuryaWisesa
10 | GGRM Gudang Gararr
11 HMSP H.M Sampoerna
12 IDSR Indosiar Visual Mandiri
13 INDF Indifood Sukses Makmur
14 ISAT Indonesian Satellite Co
15 KAEF KimiaFarma
16 KLBF Kalbe Farma
17 KOMI Komatsu Indonesia
18 MEDC Medco Energi Co
19 MLPL Multicular Co
20 MPPA Matahari Putra Prima




B. AnalisisData
Data diolah dengan menggunakan regresi linier sederhana dan regresi
linier ganda. Regres digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Variable dependen (Y) dalam hal ini
adalah harga saham dan untuk variable independert (X) adalah laba operasi,
tota arus kas, arus kas dari aktivitas operas, arus kas dari aktivitas
pendanaan, dan arus kas dari aktivitas investasi.
1. Analisisregres linier sederhana
Regresi linier sederhana digunakan untuk mengetahui pengaruh
satu variabel dependen terhadap harga saham. Dengan asumsi bahwa
hanya ada satu variabel yang mempengaruhi harga saham (YY), sehingga
variabel yang lain dianggap tidak ada.
a. Pengaruh laba operas terhadap harga saham
Persamaan regresinya adalah Y= 80.095 + 2.550x10° Dari
hasil olahan komputer diketahui bahwa mempunyai pengaruh yang
positif terhadap harga saham. Dimana apabila laba operasi mengalami
perubahan positif (naik) dan negatif (turun) akan berpengaruh
langsung terhadap perubahan harga ssham. Setigp laba (X;) naik
sebesar Rp 1,- maka harga saham (Y) akan naik sebesar Rp 2.550 x
10°°. semakin tinggi laba operasi semakin tinggi pula harga saham.
b. Pengaruh arus kas terhadap harga saham
I.  Untuk menguji pengaruh total arus kas terhadap harga saham.
Persamaan regresinya adalah Y=180.210 + 4.198 x 10%° Dai hasil

olahan diketahui bahwa variabel total arus kas mempunyai pengaruh
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yang positif terhadap harga saham. Artinya, apabila total arus kas
mengalami perubahan yang positif (naik) dan negatif (turun) akan
berpengaruh langsung pada perubahan harga sasham. Setiap total arus
kas (X2) naik sebesar Rp 1,- maka harga saham (Y) akan naik sebesar
Rp. 4.198x10%°. Semakin tinggi total arus kas semakin tinggi pula

harga saham.

. Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas operasi terhadap harga

saham.

Persamaan regresinya adalah Y= 213.70 + 1.984 x10'1°
Dari hasil olahan diketahui bahwa variabel arus kas operasi
mempunyai pengaruh yang positif terhadap harga saham. Artinya,
apabila arus kas dari aktivitas operas mengalami perubahan positif
(naik) dan negatif (turun) akan berpengaruh langsung pada perubahan
harga saham. Setiap arus kas dari aktivitas operasi (X3) naik sebesar
Rp 1,- maka harga saham (Y) naik sebesar Rp 1.984 x 10, semakin
tinggi arus kas dari aktivitas operas maka semakin tinggi pula harga
saham.

Untuk menguji pengaruh arus kas dari aktivitas pendanaan terhadap
harga saham.

Persamaan regresi adalah Y= 339.32-1.41 x 10'** Dari hasil
olahan diketahui bahwa variable arus kas dari aktivitas pendanaan
mempunyai pengaruh negatif terhadap harga saham. Artinya, apabila
arus kas dari aktivitas pendanaan mengalami perubahan positif (naik)

dan negatif (turun) akan berpengaruh langsung pada perubahan harga



saham. Setiap arus kas dari aktivitas pendanaan (X4) naik sebesar
Rp |,- maka harga saham akan turun sebesar Rp. 1.41x10™*, Semakin
tinggi arus kas dari makin rendah harga saham.

iv. Untuk menguji peangaruh arus kas dari aktivitas investas terhadap
harga saham.

Persamaan regresinya adalah Y = 308.027 — 4.875x10'!*

Dari hasil olahan diketahui bahwa investas mempunyai pengaruh
negatif terhadap harga saham. Artinya, apabila arus kas dari aktivitas
investas mengalami perubahan positif (naik) dan negatif (turun) akan
berpengaruh langsung terhadap perubahan harga saham. Setiap arus
kas dari aktivitas investasi (Xs) naik sebesar Rp 1,- maka harga saham
akan turun sebesar Rp 4.875E-11. semakin tinggi arus kas dari

aktivitas investas maka semakin tinggi harga saham.

Tabel V. 2

Persamaan Regresi

No Variabel Persaman

1 | Labapperas Y =80.095 + 2.550 x 10

2 | Tota aruskas Y =180.210 + 4.1998 x 10'1°
3 | Aruskasdari aktivitas operasi Y =123.705 + 1.984 x 10'1°
4 | Aruskasdari aktivitaspendanaan | Y =339.327- 1.41 x 101

5 | Aruskasdari aktivitas Investasi Y =308.027 —4.875 x 101
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Variabel laba operass mempunyai pengaruh positif terhadap harga
saham. Semakin tinggi laba operass maka semakin tinggi pula harga
saham. Pasar akan memberi tanggapan positif terhadap informas laba
sebagai salah satu informasi dalam penentuan harga saham, dikarenakan
informas laba perusahaan dan mempunyai kemampuan untuk kas dimasa
depan bagi investor. Tanggapan berupa keinginan untuk berinvestas
akhirnya akan menaikkan harga saham.

Variabel total arus kas mempunyal pengaruh positif terhadap harga
saham. Semakin tinggi total arus kas maka semakin tinggi pula harga
saham. Pasar akan memberi tanggapan positif karena mencerminkan
kinerja memprediksi arus investor biasanya pada perusahaan yang total
arus kas merupakan total arus kas secara keseluruhan, apabila total arus
kas besar maka keadaan kas perusahaan balk. Sehingga perusahaan
mampu melunas hutang, memelihara kemampuan operasi perusahaan,
membayar deviden, melakukan investasi baru tanpa mengandalkan sumber
dari luar. Investor akan Memberi tanggapan dengan menginvestasikan
dananya ke perusahaan. Dan investas ini akan menyebabkan harga saham
naik.

Variabel arus kas dari aktivitas operas mempunya pengaruh yang
positif terhadap harga saham. Semakin tinggi arus kas dari aktivitas
operasi semakin tinggi pula harga saham. Jika arus kas dari aktivitas
operasi tinggi maka indikasinya perusahaan mampu menghasilkan kas

yang cukup untuk melunasi kewgjibannya tanpa harus meminjam dari



pihak luar. Hal ini akan direspon positif oleh pasar dan ditanggapi oleh
investor dengan menginvestasikan dananya ke perusahaan.

Variabel arus kas dari aktivitas pendanaan mempunyal pengaruh
yang negatif terhadap harga saham. Semakin tinggi arus kas dari aktivitas
pendanaan maka harga sasham akan semakin rendah, sebaliknya jika arus
kas dari aktivitas pendanaan semakin turun maka harga saham akan
semakin naik berarti arus kas banyak keluar dari aktivitas pendanaan ini,
misalnya pelunasan pinjaman, pembayaran deviden, pembayaran bunga
dan lainlain. Maka pasar akan merespon positif karena kemampuan
membayar deviden yang tinggi akan ditanggapi investor dengan
menginvestasikan dananya ke perusahaan.

Variabel arus kas dari aktivitas investass mempunyai pengaruh
yang negatif terhadap harga saham. Semakin tinggi arus kas dari aktivitas
investas maka akan semakin rendah harga saham, sebaliknya jika arus kas
dari aktivitas investas semakin turun maka harga saham semakin tinggi
berarti arus kas banyak keluar dari aktivitas investasi misalnya membeli
peralatan, membeli mesin dan lain-lain. Maka pasar &an memberikan
respon positif dan investor akan melakukan investas karena aktivitas
investas mencerminkan penerimaan dan pengeluaran kas yang bertujuan

menghasilkan pendapatan dan arus kas masa depan.
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c. Pengujian hipotesis

Pengujian hipotesis terhadap |aba operasi.

a. Penentuan formulasi hipotesis

Hop, = B = O berarti laba operasi tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.
Ho, = R ? 0 berarti laba operas mempunyai pengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.
Menentukan level of significance (a) sebesar 5% dan degree of

freedom 18.

. Menentukan kriteria pengujian nilai t 1.

Daerah
Ditolak

Daerah
Ditolak

Daerah
Diterima

-t (0.025; 18) t(0.025; 18)

Dari hasil olahan komputer dari program SPSS for windows
didapat nilai t hitung 9 = 0.2308.

Karena nilai t hitung < t tabel (2.308 < 2.552 ) maka Ho diterima. Hal
ini menunjukkan bahwa laba operasi ternyata tidak mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

il. Pengujian hipotesis terhadap total arus kas

a. Menentukan formulas Ho dan Ha

Ho, = 3 = O berarti laba operasi tidak berpengaruh secara

signifikan terhadap harga saham.

&



Ho, = R ? O berarti laba operas mempunyai pengaruh secara
signifikan terhadap harga saham.

b. Menentukan level of significance (a), dimana pemilihan a = 5%
dan degree of fredom 18

c. Menentukan kriteria pengujian t tabel.

Daerah
Ditolak

Daerah
Ditolak Daerah

Diterima

[

-t (0.025; 18) t(0.025; 18)
d. Dari hasil olahan komputer dengan program SPSS for windows
didapat nilai t hitung = 2.274.
e. Karenanilai t nhitng > t tave (2.574 > 2.552) maka Ho ditolak. Hal
ini menunjukkan bahwa total arus kas mempunyai pengaruh yang

signifikan terhadap harga saham.

lii. Pengujian hipotesis terhadap arus kas dari aktivitas operas

a. Penentuan formulasi hipotesis
Hop, = R = O berarti arus kas dari aktivitas operasi tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.
Hop =137 0 berarti arus kas dari aktivitas operasi mempunyai
pengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

b. Menentukan level of significant (a) sebesar 5% dan degree of
freedom 18.

c. Menentukan kriteria pengujian nilai t tape



Dagerah
Ditolak

Daerah
Ditolak

Daerah
Diterima

-(0.025; 18) £(0.025 ; 18)
d. Dari hasil olahan komputer dengan program SPSS for windows
didapat nilai t nitung = 1.850.
e. Karenanilai t nitung <t tael (1.850 < 2.552) maka Ho diterima. Hal
ini menunjukkan bahwa arus kas dari aktivitas operasi ternyata

tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

iv. Pengujian hipotesis terhadap arus kas dari aktivitas pendanaan.
a. Penentuan formulasi hipotesis
Hop, = B =0 berarti arus kas dari aktivitas pendanaan tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.
Hop = B ? 0 berati arus kas dari aktivitas pendanaan
mempunyai pengaruh secara signifikan terhadap harga saham.
b. Menentukan level of significance (a) sebesar 5% dan degree of

freedom 18.



c. Menentukan kriteria pengujian nilai t (apel.

Dagerah
Ditolak

Daerah
Ditolak Daerah

Diterima

N
-t (0.025; 18) £ (0.025; 18)

d. Dari hasil olahan komputer dengan program SPSS for windows
didapat nilai t hitung = -0.457.

e. Karenanilai -t hiting > -t tape (-0.457 > -2.552) maka Ho diterima.
Hal ini menunjukkan bahwa arus kas dari aktivitas pendanaan
ternyata tidak mempunya pengaruh yang signifikan terhadap
harga saham.

v. Pengujian hipotesis terhadap arus kas dari aktivitas investasi

a. Penentuan formulasi hipotesis
Ho; = B =0 berarti arus kas dari aktivitas investas tidak
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

Hos = R7? 0 berarti arus kas dari aktivitas investasi mempunyai
pengaruh secara signifikan terhadap harga saham.

b. Menentukan level of significance (a) sebesar 5% dan degree of
freedom 18.

c. Menentukan kriteria pengujian nilai t (e

Daerah
Ditolak

Daerah
Ditolak Dagerah

Diterima

-t(0.025; 18) £ (0.025; 18)



d. Dari hasil olahan komputer denganprogram SPSS for windows

dldapat nllal t hitung = '0348

e. Karenanilal -t nhitung > -t tabel (-0.348 > -2.552) maka Ho diterima.

Ha ini menunjukkan bahwa arus kas dari aktivitas investas

ternyata tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap

harga saham.

Tabel 1V. 3

Perbandingan t hitung dan t tabel untuk Regresi Sederhana

Variabel t hitung t tabel Signifikan / tidak
signifikan
Labaoperasi (X1) 2,308 +/- 2,552 | Tidak signifikan
Total arus kas (X2) 2,574 +/- 2,552 | Siginifikan
Arus kas dari aktivitas operasi (X3) 1,850 +/- 2,552 | Tidak signifikan
Arus kas dari aktivitas pendanaan (X4) -0,457 +/- 2,552 | Tidak signifikan
Arus kas dari aktivitasinvestasi (X5) -0,348 +/- 2,552 | Tidak signifikan

Dalam akuntansi ditemukan hasil yang kontradiksi mengenai arus kas dan

laba. Pasar akan bereaksi lebih kuat pada arus kas dari pada laba, karena

laba dapat dimanipulasi untuk tujuan tertentu. Dalam keadaan ekonomi

yang tidak stabil, pasar akan bereaks lebih kuat ketika mangemen

melikuidasi non-cash working capital untuk menjadikannya sbagai kas,

sedangakan dalam kondisi ekonomi yang stabil, pasar akan bereaks lebih

kuat ketika manajemen menggunakan kas untuk meningkatkan non-cash

working capital. sehingga arus kas lebih kecil dari laba (Triyono dan

Yogiyanto, 2000 : 57). Pasar akan bereaks lebih kuat pada perusahaan

yang mempunya kas dalam jumlah besar, karena arus kas merupakan

unsur yang penting bagi kelangsungan hidup perusahaan.

2. Pengujian dengan menggunakan analisisregres berganda.




a. Andisisregres linier berganda.

Mode regresi linier berganda yang digunakan dalam penelitian
ini berdasarkan pada enam variabel penelitian, yang terdiri dari satu
variabel dependen yaitu harga saham dan lima variabel independen
yaitu laba, total arus kas, arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari
aktivitas pendanaan, dan arus kas dari aktivitas investasi.

Data diperolen dari sampel sebanyak 20 emiten di BEJ.
Analisis regresi berganda yang dihasilkan dengan bantuan SPSS for
windows, diperoleh persamaan regresi sebagai berikut :

Y = 13499 - 1.440E-09X; + 3.258E-10X,; - 1.778E-10X3 -
3.118E-11X4 - 2.116E-10Xs.

Dari hasil yang didapat diketahui bahwa variabel total arus kas
mempunyai pengaruh positif terhadap harga saham. Sedangkan
variabel laba operas, arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari
aktivitas pendanaan, dan arus kas dari aktivitas investas mempunyai
pengaruh yang negatif terhadap harga saham. Semakin tinggi total
arus kas semakin tinggi pula harga ssham. Semakin tinggi laba, arus
kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas pendanaan. arus kas

dari aktivitas investasi, maka semakin rendah harga saham.
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b. Uji signifikasi (Uji F)

Tujuan diadakannya uji signifikasi dengan menggunakan uji F
pada persamaan regres linier berganda adalah untuk meyakinkan
apakah regresi linier berganda yang didapat dalam penelitian ini ada
artinya apabila dipakai untuk membuat kesimpulan. Berdasarkan
perhitungan yang diperoleh dari program SPSS for windows, didapat
F hitung sebesar 15.444 lebih besarbila dibandingkan dengan F dari
daftar distribusi F untuk dk pembilang 5 dan untuk dk penyebut 14
dengan taraf nyata 5% sebesar 2.96. Dengan hasil pengujian ini
menyatakan bahwa regresi diatas secara berarti dapat digunakan untuk
membuat kesimpulan mengenai pertautan antara harga saham (Y)
dengan laba (), total arus kas (X3), arus kas dari aktivitas operasi
(X3), arus kas dari aktivitas pendanaan (X4), dan arus kas dari aktivitas
investasi (Xs).

c. Ujit

Uji hipotesis dilakukan untuk menentukan koefisien mana dari
persamaan regres berganda yang kita dapat, berarti. Untuk itu
masingmasing koefisien akan diuji. Dengan bautuan SPSS for
windows diperoleh t nhitung Yang untuk laba operasi, total arus kas, arus
kas dari aktivitas operas, arus kas dari aktivitas pendanaan, arus kas

dari aktivitas investas dibandingkan dengan t (ape.



Pengujian terhadap variabel laba operasi (X 1)

Nilai t tabel dengan level of significance sebesar 5% diperoleh t
tabel sebesar -2.552, sedangkan nilai t nitung dari laba operasi (X1)
adalah - 2.619. dengan demikian -t hitung 1€DIN kecil dari -t tape,
berarti Ho ditolak. Hal ini berarti laba operas mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Penguj ian terhadap variabel total arus kas (X2)

Nilai t tabel dengan level of significance sebesar 5% diperoleh tiapa
sebesar 2.552, sedangkan t hitng dari total arus kas (X.) adalah
sebesar 6.895. Dengan demikian t nitung l€bih besar dari t (ape
berarti Ho ditolak. Ha ini berarti tota arus kas mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Pengujian terhadap variabel anis kas dari aktivitas operasi (X3)
Nilal t tape dENgaN jevel of significance SEbeSar 5% diperoleh t tane
sebesar 2.552, sedangkan t hitung dari arus kas dari aktivitas operasi
(X3) adalah sebesar 2.711. Dengan demikian -t nirung l€bih besar
dari -t (e, berarti Ho diterima. Hal ini berarti arus kas dari
aktivitas operas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan
terhadap harga saham.

Pengujian terhadap variabel arus kas dari aktivitas pendanaan (Xa)
Nilai t rape dengan level of significance sebesar 5% diperoleh t (apel
sebesar -2.552, sedangkan t hiwng dari arus kas dari aktivitas
pendanaan (Xs) adalah sebesar -2.195. Dengan demikian -t hitung

lebih besar dari -t ;e berarti Ho diterima. Hal ini berarti arus kas
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dari aktivitas pendanaan tidak mempunyai pengaruh Yyang
signifikan terhadap harga saham.

v. Pengujian terhadap variabel arus kas dari aktivitas investasi (Xs)
Nilal t tahe dengan level of significance sebesar 5% diperoleh t iape
sebesar -2.552, sedangkan t hitung dari arus kas dari aktivitas
investasi (X4) adalah sebesar -2.843. Dengan demikian -t hitung
lebih kecil dari -t tanel, berarti Ho ditolak. Hal ini berarti arus kas
dari aktivitas investas mempunya pengaruh yang signifikan

terhadap harga saham.

Tabel 1V. 4

Perbandingan t hitung dant tabel Untuk Regresi Berganda

Variabel t hitung t tabel Signifikan / tidak
signifikan
Labaoperasi (X1) -2.619 +/- 2,552 | Signifikan
Total aruskas (X2) 6.895 +/- 2,552 | Siginifikan
Arus kas dari aktivitas operasi (X3) -2.711 +/- 2,552 | Tidak signifikan
Arus kas dari aktivitas pendanaan (X4) -2.195 +/- 2,552 | Tidak signifikan
Arus kas dari aktivitasinvestasi (X5) -2.843 +/- 2,552 | Signifikan

3. Nila koefisen digunakan untuk mengetahui variabel independen
yang paling ber pengar uh.

Untuk mengetahui variabel laba ataukah arus kas yang paling besar

pengaruhnya terhadap harga saham dengan melihat koefisen dalam

regres linier sederhana dan regresi linier berganda.



a. Regres linier sederhana.

Untuk koefisien dalam persamaan regres linier sederhana
untuk meneritukan variabel independen yang paling besar
pengaruhnya pada variabel dependen. Berdasarkan nilai koefisien
yang paling besar adalah total arus kas (X2) 3.258E-10 (t hiung Sebesar
6.895) signifikan. Maka dapat disimpulkan bahwa total arus kas %
merupakan variabel yang paling besar pengaruhnya terhadap harga
saham (YY), dengan asumsi variabel laba operasi, arus kas dari aktivitas
operasi, arus kas dari aktivitas pendanaan, arsu kas dari aktivitas
investas tidak ada.

b. Regres linier berganda

Nilai koefisien dalam persamaan regres linier berganda
digunakan untuk menentukan variabel independen yang paling besar
pengaruhnya pada variabel dependen. Berdasarkan hasil pengujian
variabel yang signifikan adalah (X1) koefisen -1.440E-09 (t nitung
sebesar -2.619), total arus kas (X2) koefisien 3.258E 10 (t hitung SEbesar
6.895), arus kas dari aktivitasinvestas (Xs) koefisien-2.11E-10 (thitung
-2.843). Total arus kas (XZ) mempumyal nilai koefisien yang paling
besar, maka dapat dismpulkan bahwa total arus kas (X2) merupakan
variabel yang paling besar pengaruhnya terhadap harga saham (Y).

Bagi perusahaan yang go public, data laba dan arus kas
dilaporkan dalam penerbitan Iaporan keuangan dan digunakan secara
luas oleh pihak-pihak yang membutuhkan. Bagi pemegang saham

laporan keuangan yang didalamnya berisi laba dan arus kas digunakan
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untuk mengevaluasi kemampuan perusahaan. Informas laba
disampaikan dalam laporan laba dan rugi, sedangkan informasi arus
kas dilaporkan dalam laporan arus kas.laporan keuangan disampalkan
secara rutin kepada BEJ dan BAPEPAM sebagai media penyebar
infformasi bagi pemodai, yang digunakan bagi kepentingan dalam
investasi saham.

Berdasarkan hasil penelitian dengan menggunakan regres
linier sederhana menunjukkan bahwa variabel laba operasi dan arus
kas dari aktivitas operas mempunya pengaruh positif yang, tidak
signifikan, variabel total arus kas mempunyai pengaruh positif yang
signifikan, sedangkan variabel arus kas dari aktivitas pendanaan dan
variabel arus kas dari aktivitas investas mempunyai pengaruh
negative yang tidak signifkan. Dari hasil penditian dengan
menggunakan regres linier ganda menunjukkan bahwa variabel total
arus kas mempunyai pengaruh positif yang signifikan. Sedangkan
variabel laba operasi dan arus kas dari aktivitas investas mempunyai
pengaruh negative yang signifikan, untuk variabel arus kas dari
aktivitas operasi clan arus kas dari aktivitas pendanaan mempunyai
pengaruh negatif yang tidak signifikan.

Dengan melihat nilai koefisien, dapat diketahui variabel
independen yang paling besar pengaruhnya terhadap harga saham.
Pada analisis regresi sederhana dan berganda variabel total arus kas
merupakan variabel yang paling besar pengaruhnya terhadap harga

saham, dengan demikian total arus kas direspon paling baik oleh pasar
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karena investor melihat bahwa total arus kas merupakan arus kas
secara keseluruhan, apabila kas dalam jumlah besar maka dianggap
kas dadam keadaaan baik. Dalam arus kas menunjukkan hubungan
yang kuat tentang penerimaan dan pengeluaran kas. Informasi arus kas
mempunyai kualitas yang lebih tinggi dibandingkan laba, karena laba
dapat dimanipulasi sehingga mendorong pasar bereaks lebih kuas

terhadap arus kas.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Dari hasil analisis mengenai pengaruh laba dan arus kas terhadap harga
saham di pasar modal dengan menggunakan regres tinier sederhana dan
regres tinier berganda, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Berdasarkan hasil analisis regresi Inier sederhana menunjukkan bahwa
variabel laba operas dan arus kas dari aktivitas operasi mempunyai
pengaruh yang positif tidak signifikan, variabel total arus kas mempunyai
pengaruh positif signifikan, sedangkan variabel aus kas dari aktivitas
pendanaan dari variabel arus kas dari aktivitas investas mempunyai
pengaruh negatif tidak signifikan. Maka dapat dissmpulkan variabel
independen yang paling besar pengaruhnya terhadap harga saham adalah
variabel total arus kas.

2. Berdasarkan hasil analisis regresi inier berganda menunjukkan variabel
total arus kas mempunyai pengaruh positif signifikan. Sedangkan variabel
laba operasi dan arus kas dari aktivitas investass mempunyai pengaruh
negatif signifikan, untuk variabel arus kas dari aktivitas pendanaan dan
arus kas dari aktivitas operas mempunya pengaruh negatif tidak
signifikan. Maka dapat disimpulkan bahwa variabel laba operasi, total arus
kas dan arus kas dari aktivitas investas berpengaruh terhadap harga
saham.

B. Keterbatasan Penelitian



1. Kesimpulan yang diambil hanya berlaku pada perolehan data pada tahun
2001 dan 2002, mungkin untuk periode penelitian yang berbeda akan
menghasilkan kesimpulan yang berbeda pula.

2. Jumlah sampel sebanyak 20 emiten yang digunakan dalam penelitian ni
relatif sedikit dan hal ini biasa berpengaruh terhadap estimasi parameter
regresi.

3. Tidak dilakukan uji asums klasik untuk model regresi.

C. Saran

1. Variabel penelitian yang digunakan untuk melihat pengaruh laba dan arus
kas terhadap harga saham dalam penelitian ini, hanya sebatas pada laba
operas dan arus kas, baik total maupun komponennya, serta harga saham.
Untuk itu perlu dilakukan dengan menggunakan variabel lain seperti
komponen lain yang menghasilkan arus kas dari aktivitas investas
eontohnya: pembayaran kas untuk membeli aktiva tetap, penerimaan kas
dari penjualan tanah, atau komponen yang menghasilkan arus kas dari
aktivitas pendanaan, contohnya : penerimanakas dari emisi saham

2. Pendlitian ini perlu diuji kembali karena jumlah sampel dan tahun yang
berbeda tentu sgja menghasilkan interpretasi yang berbeda pula, tetapi

dapat menggunakan langkah — langkah seperti yang dilakukan peneliti.
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Regression

Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X1 laba? Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 4782 .228 .185 389.782
a. Predictors: (Constant), X1 laba
ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 809355,77 1 809355.773 5.327 .0332
Residual 2734738,0 18 151929.888
Total 3544093,8 19
a. Predictors: (Constant), X1 laba
b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 80.095 136.897 .585 .566
X1 laba 2.550E-09 .000 478 2.308 .033

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Page 1



Regression

Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1
X2 Total Enter
arus kas

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 4722 223 .180 391.077

a. Predictors: (Constant), X2 Total arus kas

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 791156,98 1 791156.976 5.173 .0352
Residual 2752936,8 18 152940.932
Total 3544093,8 19

a. Predictors: (Constant), X2 Total arus kas

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 180.210 107.843 1.671 112
X2 Total arus kas 4.198E-10 .000 AT72 2.274 .035

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Regression

Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X3 Arus kas
dari
aktivitasa
operasi

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

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

1 4002 .160 113 406.743

a. Predictors: (Constant), X3 Arus kas dari aktivitas operasi

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 566170,15 1 566170.154 3.422 .0812
Residual 2977923,6 18 165440.200
Total 3544093,8 19

a. Predictors: (Constant), X3 Arus kas dari aktivitas operasi
b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 213.705 108.677 1.966 .065
X3 Arus kas dari
aktivitas operasi 1.984E-10 .000 .400 1.850 .081

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Regression

Variables Entered/Removed®

Variables Variables
Model Entered Removed Method
1 X4 Arus kas
dari
aktivitas
pendanaan

Enter

a. All requested variables entered.
b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

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

1 .1072 .011 -.043 441.173
a. Predictors: (Constant), X4 Arus kas dari aktivitas pendanaan

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 40680.839 1 40680.839 .209 .6532
Residual 3503412,9 18 194634.051
Total 3544093,8 19

a. Predictors: (Constant), X4 Arus kas dari aktivitas pendanaan
b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 339.327 104.368 3.251 .004
X4 Arus kas dari
aktivitas pendanaan -1.414E-11 .000 -.107 -.457 .653

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Regression

Variables Entered/Removed®

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

X5 Arus kas
dari
aktivitas a
investasi

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .0822 .007 -.048 442.241

a. Predictors: (Constant), X5 Arus kas dari aktivitas investasi

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 23710.318 1 23710.318 121 7322
Residual 3520383,4 18 195576.857
Total 3544093,8 19

a. Predictors: (Constant), X5 Arus kas dari aktivitas investasi

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 308.027 108.711 2.833 .011
X5 Arus kas dari
aktivitas investasi 4.875E-11 .000 .082 .348 732

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Regression

Variables Entered/Removed®

Model

Variables
Entered

Variables
Removed

Method

X5 Arus kas
dari
aktivitas
investasi,
X1 laba, X4
Arus kas
dari
aktivitas
pendanaan,
X2 Total
arus kas,
X3 Arus kas
dari
aktivitasa
operasi

Enter

a. All requested variables entered.

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham

Model Summary

Adjusted R Std. Error of
Model R R Square Square the Estimate
1 .9202 .847 792 197.111

a. Predictors: (Constant), X5 Arus kas dari aktivitas investasi, X1 laba, X4 Arus kas
dari aktivitas pendanaan, X2 Total arus kas, X3 Arus kas dari aktivitas operasi

ANOVAP
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3000153,0 5 600030.595 15.444 .0002
Residual 543940,78 14 38852.913
Total 3544093,8 19

a. Predictors: (Constant), X5 Arus kas dari aktivitas investasi, X1 laba, X4 Arus kas dari

aktivitas pendanaan, X2 Total arus kas, X3 Arus kas dari aktivitas operasi

b. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Coefficients?

Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1 (Constant) 13.499 72.066 .187 .854
X1 laba 1.440E-09 .000 .270 2.219 .044
X2 Total arus kas 3.258E-10 .000 .784 6.895 .000
X3 Arus kas dari
aktivitas operasi 1.778E-10 .000 .358 2.711 .017
X4 Arus kas dari
aktivitas pendanaan -3.118E-11 .000 -.236 -2.195 .046
X5A kas dari
ATUS kas darl -2.116E-10 000 -.355 -2.843 013
aktivitas investasi

a. Dependent Variable: Y Rata-rata harga saham
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Lampiran 3. Ratarata harga saham, Total arus kas dan aktivitas arus kas per komponen

No | Y Rata-rata X1 Laba X2 Total arus kas X3 Arus kas dari X4 Arus kas dari X5 Arus kas dari

harga

saham aktivitas operasi aktivitas pendanaan | aktivitas investasi
1 625 7.181.303.748 4.647.112.992 894.597.089 3.230.867.344 1.042.891.819
2 200 | -181.404.883.000 | 160.005.000.000 81.767.187.000 19.641.475.000 25.828.102.000
3 -85 7.531.687.988 30.594.110.898 78.831.187.000 47.116.105.653 1.253.320.251
4 1275 198.243.000.000 | 1.226.950.000.000 802.629.000.000 | 1.084.726.000.000 | 237.884.000.000
5 175 30.246.000.000 -31.571.000.000 -45.743.000.000 -10.593.000.000 -57.524.000.000
6 1025 252.651.000.000 | 1.114.064.000.000 | -3.565.672.000.000 | 1.098.738.000.000| 885.421.000.000
7 100 -16.673.938.150 -31.843.399.512 228.097.300.065 127.680.219.922 | 425.271.414.408
8 1425 73.193.000.000 | 444.971.000.000 881.000.000 -168.821.000.000 | 270.017.000.000
9 -70 38.843.526.229 -30.111.342.539 68.139.954.041 | 1.263.684.930.046 11.923.453.417
10 350 65.053.000.000 | 227.134.000.000 | -1.664.712.000.000 313.124.000.000 | 543.309.000.000
11 500 74.677.000.000 | 224.636.000.000 1.330.469.000.000 | 1.174.886.000.000 -18.328.000.000
12 25 24.477.370.921 71.076.362.839 198.474.443.574 40.015.863.232 13.190.832.854
13 25| -154.323.977.441| 534.060.000.000 942.776.931.850 | 14.821.529.035.504 | 243.739.340.162
14 -200 83.033.000.000 | 1.806.040.000.000 | -1.209.201.000.000 | 1.617.426.000.000 | 3.248.140.000.000
15 -30 66.468.510.793 | -207.097.619.362 12.836.028.457 -52.415.285.345 64.940.275.564
16 50 177.984.486.887 | 181.553.692.403 230.180.823.134 15.646.869.398 40.373.397.191
17 25 35.012.450.591 12.668.381.583 -174.327.938.020 -24.675.840.000 17.621.698.697
18 150 -32.333.736.000 19.668.381.583 48.053.451.000 43.930.270.000 | 142.238.622.000
19 75 -24.527.642.904 8.914.821.818 11.183.829.571 11.126.021.276 2.246.2025.018
20 65 107.510.000.000 | 306.788.000.000 151.745.000.000 -14.097.000.000 | 154.740.000.000




Lampiran 4. Datarata-rata harga saham

No

O©CoO~NO UL WN P

Kode

AALI
ANTM
ASGR

ASII
AUTO
BBCA

BHIT
BMTR
FASW
GGRM
HMSP

IDSR

INDF

ISAT
KAEF
KLBF

KOMI
MEDC
MLPL
MPPA

Rata-rata

harga saham
2002

1.550
-600
275
3.150
1.400
2.500
385
2.850
420
8.300
3.700
-550
600
9.250
185
275
800
-1.350
-170
500

Rata-rata
harga saham
2001

925

-800

360
1.875
1.255
1.475
285
1.425
940

865
3.200
-575

625
9.450
215

225

825
-1.500
-245

435

Selisih
harga saham
(2002-2001)

625
200
-85
1.275
175
1.025
100
1.425
-70
350
500
25
25
-200
-30
50
25
150
75
65




Lampiran 5. Data laba operas

No | Kode Data laba Data laba Selisih laba
2002 2001 (2002-2001)

1 AALI -1.487.317.680 -8.668.621.428 7.181.303.748
2 ANTM 289.616.763.000| 471.021.646.000 | -181.404.883.000
3 ASGR 62.431.117.019 54.899.429.031 7.531.687.988
4 ASII 2.882.513.000.000 | 2.684.273.000.000 | 198.243.000.000
5 AUTO -174.028.000.000 | -204.274.000.000 30.246.000.000
6 BBCA | 3.363.175.000.000 | 3.111.064.000.000 | 252.651.000.000
7 BHIT 75.465.498.708 92.139.436.858 | -16.973.938.150
8 BMTR 169.056.000.000 95.863.000.000 73.193.000.000
9 FASW 89.421.140.836 50.577.614.607 | 38.843.526.2259
10 | GGRM | 3.455.030.000.000 | 3.389.977.000.000 65.053.000.000
11| HMSP | 2.727.495.000.000 | 2.652.818.000.000 74.677.000.000
12 IDSR 345.756.337.162 | 321.278.966.241 24.477.030.921
13| INDF | 1.880.135.685.451| 2.034.459.662.892 | -154.323.977.441
14 ISAT |1.911.837.000.000 | 1.828.804.000.000 83.033.000.000
15| KAEF -60.871.870.163 | -127.034.380.956 66.468.510.793
16 | KLBF 514.407.379.998 | 336.442.893.111| 177.984.486.887
17 | KOMI 74.814.833.851 39.651.338.000 35.012.450.591
18 | MEDC 161.317.602.000| 193.651.338.000| -32.333.736.000
19| MLPL 37.055.824.501 61.583.467.405 | -24.527.642.904
20 | MPPA -100.505.000.000| -208.015.000.000 | 107.510.000.000




Lampiran 6. Data total aruskas

No | Kode Total arus kas Total arus kas Selisih Total arus kas
2002 2001
1 AALI 831.256.736 5.478.369.755 -4.647.112.992
2 ANTM -641.741.341.000 -801.746.726.000 160.005.385.000
3 ASGR 101.020.353.071 70.426.424.173 30.594.110.898
4 ASI| 4.779.330.000.000 | 3.552.385.000.000 1.226.945.000.000
5 AUTO 336.388.000.000 367.959.000.000 -31.571.000.000
6 BBCA 8.827.322.000.000 | 7.713.258.000.000 1.114.064.000.000
7 BHIT 85.460.057.600 117.303.457.112 -31.843.399.512
8 BMTR -217.295.000.000 -662.266.000.000 444.971.000.000
9 FASW 46.417.121.699 76.528.464.238 -30.111.342.539
10 | GGRM 464.982.000.000 237.848.000.000 227.134.000.000
11| HMSP 1.115.599.000.000 890.963.000.000 224.636.000.000
12| IDSR 111.778.053.974 40.701.691.135 71.076.362.839
13| INDF 1.368.445.832.616 834.385.979.101 534.059.853.515
14 ISAT | -2.831.760.000.000 | -4.637.796.000.000 1.806.063.000.000
15| KAEF 147.758.635.590 354.856.254.952 -207.097.619.362
16 | KLBF 428.444.489.554 246.890.797.151 181.553.692.103
17 | KOMI 257.361.206.481 244.692.824.898 12.668.381.583
18 | MEDC 74.969.006.000 55.624.026.000 19.645.880.000
19 | MLPL -14.649.345.915 -23.564.167.233 8.914.821.818
20 | MPPA 784.415.000.000 477.627.000.000 306.788.000.000




Lampiran 7. Data aruskasdari aktivitas operas

Selisih arus kas

No | Kode Arus kas dari Arus kas dari dari
aktivitas aktivitas aktivitas operasi
operasi 2002 operasi 2001

1 AALI 4.495.004.193 3.600.407.104 894.597.089
2 | ANTM -303.745.723.000 -385.512.910.000 81.767.187.000
3 | ASGR 157.654.667.853 78.813.771.668 78.931.896.167
4 ASII 4.201.839.000.000| 3.399.210.000.000 802.628.000.000
5 | AUTO 71.050.000.000 116.793.000.000 -45.743.000.000
6 | BBCA | 4.029.258.000.000 463.586.000.000 | -3.565.672.000.000
7 BHIT 280.390.626.411 52.293.326.346 228.097.300.065
8 | BMTR -109.335.000.000 -110.216.000.000 881.000.000
9 | FASW | -152.560.069.840 -220.700.023.881 68.139.954.041
10 | GGRM | 2.215.856.000.000 551.144.000.000 | -1.664.712.000.000
11| HMSP | 1.826.574.000.000 496.105.000.000 | 1.330.469.000.000
12| IDSR 236.208.710.772 37.734.267.198 198.474.443.574
13| INDF -251.784.155.137 | -1.194.561.086.987 942.776.931.850
14 | ISAT 344.484.000.000 | 1.553.685.000.000 | -1.209.201.000.000
15| KAEF 71.063.463.507 58.227.435.050 12.836.028.457
16 | KLBF 399.127.691.739 168.946.868.605 230.180.823.134
17| KOMI 37.753.517.201 212.081.455.041 -174.327.938.020
18 | MEDC 182.935.759.000 134.882.308.000 48.053.451.000
19 | MLPL 39.734.812.762 28.550.983.191 11.183.829.571
20 | MPPA 444.541.000.000 292.796.000.000 151.745.000.000




Lampiran 8. Data aruskasdari aktivitas pendanaan

Selisih arus kas

No | Kode Arus kas dari Arus kas dari dari
aktivitas aktivitas aktivitas
pendanaan 2002 pendanaan 2001 pendanaan

1 AALI -7.331.748.157 4.080.880.813 -3.230.867.341
2 ANTM 239.889.565.000 220.248.090.000 19.641.475.000
3 ASGR 141.352.246.791 94.236.141.138 47.116.105.653
4 ASI| -2.634.727.000.000 -3.719.453.000.000 | 1.084.726.000.000
5 AUTO 112.684.000.000 123.277.000.000 -10.593.000.000
6 BBCA 1.881.838.000.000 782.660.000.000 | 1.098.738.000.000
7 BHIT 352.124.129.527 224.443.909.605 127.680.219.922
8 BMTR 28.590.000.000 197.411.000.000 -168.821.000.000
9 FASW 1.612.435.468.882 348.750.538.836 | 1.263.684.930.046
10 | GGRM 611.217.000.000 298.093.000.000 313.124.000.000
11| HMSP 1.361.269.000.000 186.383.000.000 | 1.174.886.000.000
12| IDSR -51.324.620.462 -91.340.483.964 40.015.863.232
13| INDF | 16.035.750.076.331 1.214.221.040.827 | 14.821.529.035.504
14 ISAT 2.019.758.000.000 402.330.000.000 | 1.617.426.000.000
15| KAEF 69.495.333.764 121.910.619.109 -52.415.285.345
16 | KLBF 105.027.250.134 89.380.380.736 15.646.869.398
17| KOMI 15.422.400.000 40.098.240.000 -24.675.840.000
18 | MEDC -40.700.711.000 -84.630.981.000 43.930.270.000
19| MLPL -38.259.318.385 -49.385.339.661 11.126.021.276
20 | MPPA 369.888.000.000 383.985.000.000 -14.097.000.000




Lampiran 9. Data arus kas dari aktivitasinvestasi

No | Kode Arus kas dari Arus kas dari Selisih arus kas dari
aktivitas aktivitas aktivitas
investasi 2002 investasi 2001 investasi

1 AALI -1.830.369.028 -2.873.260.847 1.042.891.819
2 ANTM 152.368.804.000 126.540.702.000 25.828.102.000
3 ASGR 20.276.082.718 19.022.762.167 1.253.320.251
4 ASI| -140.782.000.000 | -378.666.000.000 237.884.000.000
5 AUTO 10.063.000.000 67.587.000.000 -57.524.000.000
6 BBCA | 1.033.796.000.000 148.375.000.000 885.421.000.000
7 BHIT 664.358.155.450 239.086.741.042 425.271.414.408
8 BMTR 520.982.000.000 250.965.000.000 270.017.000.000
9 FASW 21.427.865.497 9.504.412.080 11.923.453.417
10 | GGRM | 1.364.099.000.000 820.790.000.000 543.309.000.000
11| HMSP 240.669.000.000 258.997.000.000 -18.328.000.000
12| IDSR 113.807.727.471 100.616.894.887 13.190.832.854
13| INDF 817.730.998.679 573.991.658.517 243.739.340.162
14 ISAT | 4.172.128.000.000 923.988.000.000 3.248.140.000.000
15| KAEF 66.538.822.091 1.598.546.527 64.940.275.564
16 | KLBF 99.349.257.968 58.975.860.777 40.373.397.191
17| KOMI 9.662.735.438 27.284.434.135 17.624.698.697
18 | MEDC 203.991.490.000 61.752.868.000 142.238.622.000
19| MLPL 17.888.901.962 20.134.926.980 2.246.025.018
20 | MPPA 503.500.000.000 348.760.000.000 154.740.000.000




Lampiran 10. Contoh Perhitungan Laba Rugi

PT. X
Perhitungan Laba Rugi
Untuk Tahun Yang Berakhir
31 Desember 2006
Penjualan Rp.......
Return Penjualan Rp.......
Potongan Penjualan Rp....... *
Rp.......
-, —
Harga Pokok Penjualan
Persediaan Barang awal Rp.......
Pembelian Rp.......
Biaya Angkut Pembelian Rp....... ¥
Rp.......
Retur Pembelian Rp.......
Pot. Pembelian Rp....... +
I . . +
Pembelian Bersih Rp....... +
Jumlah Barang Yang dijual Rp.......
Persediaan Akhir Rp....... B
Harga Pokok Barang Dijual Rp........
Laba Kotor Rp.......
Biaya Usaha
Biaya Penjualan:
(Gaj1 Bagian Penjualan - Rp.......
Biaya Iklan Rp.......
Biya Penyusutan Rp.......
Ongkos Angkut Penjualan Rp.......
Jumlah Biaya Penjualan B
‘Biaya Umum Dan Administrasi
Biaya Gaji Rp.......
Biaya Asuransi < o D

Biaya Telpon dan Listrik Rp.......




Jumlah Biaya Umum dan Administrasi RQ; ...... +

Jumlah Biaya Usaha Rp.......

Laba Operasi 12, ——

Hal diluar Usaha

Penghasilan:
Penghasilan Sewa  Rp.......
Penghasilan Bunga Rp.......
Penghasilan Deviden Rp.......
Laba penjualan AktivaRp....... +

Biaya: |
Biaya Bunga Rp....

Hasil Laba Bersih Diluar Usaha Rp.......

Laba Bersih Sebelum Pajak Rp.......
Pajak Pendapatan . Rp.......

Laba Bersih Setelah Pajak Rp.......




Lampiran 11. Contoh Laporan Keuangan

PT ASTRA ARGO LESTARI Tbk

LAPORAN LABA RUGI

Tahun yang berakhir pada tanggal 31 Desember 2002
Dengan angka perbandingan untuk tahun 2001

PENJUALAN BERSIH
BEBAN POKOK PENJUALAN
LABA KOTOR

BEBAN USAHA
Penjualan

Umum dan Adminintrasi
Jumlah

LABA USAHA

PENGHASILAN (BEBAN) LAIN-LAIN

Beban bunga

Rugi kurs bersih
Pendapatan bunga

Laba penjualan aktiva tetap
Lain-lain bersih

Beban lain-lain bersih

LABA SEBELUM BEBAN PAJAK
BEBAN (PENGHASILAN) PAJAK
Tahun berjalan

Ditangguhkan

Beban pajak bersih

LABA BERSIH

2002

2001

24.628.526.205
9.505.594.818

29.226.976.865
9.713.608.774

15.122.931.387

19.513.368.091

9.554.638.173
4.080.975.534

7.757.152.949
3.087.593.714

13.635.613.707

10.844.746.663

1.487.317.680

8.668.621.428

(1.072.338.848)
(6.334.975)
392.409.640
223.916.476
(139.127.754)

(2.379.278.369)
(20.499.086)
90.570.827
138.585.300
328.901.841

(601.475.461)

(1.841.719.487)

885.842.219  6.826.901.941
502.833.500  2.167.403.000
(53.888.355)  (34.390406)
448.945.145  2.133.012.594
436.897.074  4.693.889.347




PT ASTRA ARGO LESTARI Tbk
LAPORAN ARUS KAS

Tahun yang berakhir tanggal 31 Desember 2002
Dengan angka perbandingan untuk tahun 2001

(Dinyatakan dalam Rupiah)

ARUS KAS DARI AKTIVITAS OPERASI
Penerimaan kas bersih dari:
Pelanggan
Bunga
Lain-lain bersih
Pembayaran kas bersih untuk:
Pemasok
Beban usaha (diluar gaji & tunjangan)
Gaji & tunjangan lainnya
Pajak penghasilan dan pajak lainnya
Bunga

Kas bersih diperoleh dari Aktivitas
operasi

ARUS KAS DARI AKTIVITAS
INVESTASI

Perolehan aktiva tetap

Hasil penjua lan aktiva tetap

Uang muka pembelian mesin dan lainnya

Kas bersih digunakan untuk aktivitas
investasi

ARUS KAS DARI AKTIVITAS
PENDANAAN

Pembayaran hutang bank dan cerukan
Pembayaran hutang bank jangka panjang
Pembayaran deviden kas

Penurunan hutang hubungan istimewa
Pembayaran hutang sewa guna usaha
Penambahan setoran modal
Perolehan hutang bank jangka panjang
Pembayaran biaya emisi saham
Pembayaran hutang lainnya

2002

27.925.792.877
392.409.640

316.317.070

(7.030.433.605)
(9.068.979.193)
(4.608.886.001)
(2.164.122.853)
(1.267.093.442)

2001

26.818.789.563
90.570.827

13.973.544

(9.660.655.661)
(5.864.963.581)
(3.951.490.956)
(1.225.468.818)
(2.620.347.814)

4.495.004.193

3.600.407.104

(2.245.619.208)
415.250.000.
0

(2.450.330.947)
211.154.900
(634.154.900)

(1.830.369.028)

(2.873.260.847)

(2.745.122.407)
(2.400.002.000)
(868.400.000)
(649.912.126)
(648.311.624)

0

0
0
0

(2.245.442.281)
(2.466.666.666)
0
(1.302.634.605)
(1.935.603.936)
16.600.000.000
1.500.000.000
(1.550.921.499)
(517.845.200)



Kas bersih digunakan untuk aktivitas
pendanaan (7.311.748.157)

4.080.880.813

KENAIKAN (PENURUNAN) BERSIH
KAS (4.647.112.992)

DAN SETARA KAS

KAS DAN SETARA KAS AWAL TAHUN 5.478.369.755

4.808.030.070

670.337.685

TOTAL ARUS KAS 831.256.763

5.478.369.755




