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Arus kas adalah bagian vital bagi perusahaan. Dengan adanya arus kas yang baik maka kegiatan operasi,
investasi dan pembiayaan dari perusahaan bisa dilaksanakan. Informasi arus kas dapat untuk menilai
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan kas dan setara kas sehingga dimungkinkan untuk memprediksi
nilai sekarang dari arus kas masa depan (future cash flows) dari perusahaan.

Penghasilan yang memakai dasar akrual untuk menentukan pengakuannya merupakan ukuran kinerja
perusahaan. Penghasilan juga mempunyai hubungan dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
arus kas.

Karya akhir ini akan membahas hubungan arus kas dan penghasilan terhadap return saham. Arus kas
dipisahkan menurut aktivitasnya (operasi, investasi dan pembiayaan). Return saham dihitung menggunakan
dua pendekatan, Total Return dan Adjusted MarketReturn. Perhitungan dilakukan pada sampel dari
perusahaan-perusahaan yang terdaftar.

Bursa Efek Jakarta dengan pengamatan selamatiga tahun (1995-1997). Dari analisa hubungan arus kas dan
penghasilan terhadap return saham yang memakai dua metode (Spearman Rank dan analisaregress) ini akan
didapatkan koefisien korelasinya dan juga pengujian signifikan atau tidaknya hubungan tersebut.

Dari hasil analisa didapatkan hasil bahwa hubungan arus kas baik dari aktivitas operasi, investasi dan
pembiayaan terhadap return saham pada umumnyatidak signifikan. Dan dapat dikatakan bahwa tidak
terdapat hubungan yang erat antara arus kas dengan return saham. Hal ini ditunjukkan dengan nilai koefisien
korelasi yang lemah yaitu berkisar dari -0,276 sampai dengan 0,353. Dan juga nampak bahwa hubungan
penghasilan terhadap return adalah signifikan. Namun demikian dapat dikatakan tidak ada hubungan yang
erat antara penghasilan dengan return saham. Hal ini ditunjukkan dengan nilai koefisien korelasi yang lemah
yaitu berkisar dari 0,232 sampai dengan 0,353. Dengan demikian dapat dikatakan tidak ada hubungan yang
erat antara penghasilan dengan return saham.

Hasil analisaregress mempunyai nilai coefficient of determination (R2)yang sangat kecil, berarti kesalahan
yang dihasilkan dalam pemakaian persamaan regresi akan sangat besar. R2 yang sangat kecil menunjukkan
banyaknya pengaruh dari faktor-faktor lain yang tidak dikontrol dalam regresi. Nilai F yang tidak signifikan
menunjukkan semua variabel bebas secara simultan (bersama-sama) tidak berpengaruh terhadap return
saham. Nilai t statistik dari ketiga analisaregres: menunjukkan semua variabel anus kas tidak mempunyai
nilai signifikan sedangkan penghasilan mempunyai nilai signifikan pada pendekatan Total Return, tetapi
nilai koefisien arus kas dari aktivitas operasi (CFO) dan penghasilan (EAT) pada umumnya menunjukkan
hasil yang sama dengan nilai ekspektasi.
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