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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah variabel
arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas investasi dan arus kas dari
kegiatan pendanaan mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba bersih
perusahaan. Laba bersih dalam laporan keuangan pada penelitian ini dijadikan
sebagai variabel dependen karena laba bersih merupakan ukuran tingkat
keberhasilan kinerja perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya yang
dimilikinya selama suatu periode yang dinyatakan dalam satuan rupiah.
Sedangkan variabel arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas investasi
dan arus kas dari kegiatan pendanaan dijadikan sebagai variabel independen
karena variabel-variabel tersebut mampu memprediksi laba bersih perusahaan
karena menyajikan secara rinci penerimaan dan pengeluaran kas perusahaan
selama satu periode. Pengolahan dan analisis data dalam penelitian ini
menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan microsoft excel 2000. Objek
penelitiannya sebanyak 40 perusahaan. Data yang digunakan adalah laporan
keuangan perusahaan berupa laporan laba rugi tahun 2002-2004 dan laporan arus
kas periode tahun 2001-2003. Hasil penelitian adalah variabel arus kas dari
aktivitas operasi dan arus kas dari aktivitas investasi mempunyai kemampuan
dalam memprediksi laba bersih perusahaan. Sedangkan arus kas dari aktivitas
pendanaan tidak mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba bersih
peusahaan. Hal ini disebabkan karena adanya perbedaan pola manajemen yang
diterapkan oleh maing-masing perusahaan yang dijadikan sampel sehingga
mempengaruhi hasil penelitian.

Kata kunci: Laba bersih, arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas
investasi dan arus kas dari aktivitas pendanaan.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Untuk memutuskan melakukan investasi, investor harus melakukan

prediksi terhadap kinerja perusahaan di masa yang akan datang. Salah satu ukuran

kinerja yang dapat digunakan adalah laba. Informasi tentang laba penting bagi

investor karena kenaikan laba di masa yang akan datang berarti akan menaikkan

kesejahteraan pemilik perusahaan termasuk investor.

Informasi yang tersedia adalah informasi laba masa lalu dan laba periode

sekarang, sedangkan investor memerlukan informasi laba bersih yang dapat

dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang dan informasi tersebut tidak

tersedia. Oleh karena itu perlu dilakukan prediksi terhadap laba bersih yang dapat

dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang.

Dari hasil prediksi para investor dapat mengambil keputusan berdasarkan

kebutuhan masing-masing. Bagi para investor yang telah berinvestasi di periode

sebelumnya dapat menggunakan informasi tersebut untuk mengambil keputusan

apakah akan tetap berinvestasi di sebuah perusahaan atau tidak, sedangkan calon

investor akan menggunakan informasi tersebut untuk memutuskan apakah akan

melakukan investasi di suatu perusahaan atau tidak.

Adanya resiko kegagalan yang dapat terjadi dari investasi yang mereka

lakukan di sebuah perusahaan, menjadi alasan bagi investor untuk melakukan



prediksi sebelum memutuskan untuk melakukan investasi. Sehingga resiko

kegagalan yang mungkin terjadi di masa yang akan datang dapat dikurangi.

Dalam melakukan prediksi terhadap laba bersih perusahaan, ada beberapa

indikator yang dapat digunakan oleh investor, seperti laba masa lalu dan laporan

arus kas. Informasi laba periode sekarang dapat digunakan oleh para investor

untuk memprediksi laba perusahaan di masa yang akan datang, walaupun

kesuksesan masa lalu tidak menjamin kesuksesan di masa yang akan datang, akan

tetapi prediksi tentang laba di masa yang akan datang dapat dilakukan jika ada

hubungan yang cukup kuat antara aktivitas utama masa lalu dengan aktivitas masa

depan yang bertujuan untuk menghasilkan laba

Dalam penelitian ini indikator yang digunakan untuk memprediksi laba

adalah laporan arus kas, karena dari laporan arus kas investor dapat memperoleh

semua informasi tentang penerimaan dan pengeluaran yang terjadi di sebuah

perusahaan selama satu periode, dan aktivitas yang berkaitan dengan penerimaan

dan pengeluaran tersebut secara rinci. Ikatan Akuntan Indonesia (IAI)

berargumentasi bahwa informasi arus kas historis berguna untuk : (1)

menunjukkan jumlah, waktu dan kepastian arus kas masa depan, (2) meneliti

kecermatan taksiran arus kas masa depan.

Terdapat tiga komponen arus kas yaitu arus kas dari aktivitas operasi, arus

kas investasi dan arus kas pendanaan yang masing-masingnya menyajikan

informasi aktivitas yang berbeda-beda. Oleh karena itu masing-masing komponen

arus kas tersebut memiliki pengaruh yang berbeda-beda juga terhadap laba bersih



perusahaan, sehingga dalam penelitian ini juga dilakukan pemisahan terhadap

masing-masing komponen arus kas.

Penelitian yang dilakukan Utami (1999) menunjukkan bahwa laporan arus

kas harus disajikan terpisah dengan merinci komponen-komponen arus kas dari

aktivitas-aktivitas operasi, investasi dan pendanaan. Hal ini perlu dilakukan

karena masing-masing komponen tersebut dianggap mempunyai pengaruh yang

berbeda-beda terhadap laba bersih yang dihasilkan perusahaan. Arus kas dari

aktivitas operasi mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba bersih

(Brenstein, 2000 dalam Kusuma, 2003). Peningkatan investasi berhubungan

dengan arus kas di masa yang akan datang (Miller dan Rock, 1985 dalam Triyono

dan Jogiyanto, 2000).

Penelitian yang telah dilakukan sebelumnya memberikan inspirasi pada

penelitian ini untuk mengembangkannya lagi. Berdasarkan alasan tersebut maka

penelitian ini berjudul:

"Prediksi Laba Dengan Menggunakan Arus Kas Dari Aktivitas Operasi, Investasi

Dan Pendanaan".



1.2. Perumusan Masalah

Sesuai dengan judul yang diajukan dan berdasarkan uraian sebelumnya,

maka dapat dirumuskan permasalahan penelitian sebagai berikut:

Apakah arus kas dari aktivitas operasi, investasi dan pendanaan mampu untuk

memprediksi laba bersih perusahaan.

1.3. Tujuan Penelitian

Sesuai dengan perumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini

adalah:

Untuk mengetahui apakah arus kas dari aktivitas operasi, investasi danpendanaan

dapatdigunakan untuk memprediksi laba bersih perusahaan.

1.4. Manfaat Penelitian

1. Bagi penulis

> Memberi tambahan wawasan pengetahuan dan mampu

mengembangkan teori.

> Penelitian ini dapat memberikan pelajaran yang sangat berharga,

terutama dalam memperbaiki cara berpikir penulis dalam

menganalisis dan memecahkan masalah denganmetode ilmiah.

2. Bagi pihak lain

> Sebagai pengembangan ilmupengetahuan.

> Sebagai studi literature untuk peneliti selanjutnya, khususnya yang

menguji kandungan informasi arus kas.



1.5. Sistematika Penulisan

BAB I : PENDAHULUAN

Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah,

tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika

penulisan.

BAB II : KAJIAN PUSTAKA

Dalam bab ini akan diuraikan topik yang relevan dengan

penelitian ini, yaitu review penelitian terdahulu dan

pengembangan hipotesis.

BAB III : METODE PENELITIAN

Bab ini berisi, objek penelitian, data dan sumberpenelitian,

variabel penelitian, dan metode analisis data yang meliputi

uji normalitas data, uji multikolinearitas dan uji hipotesa.

BAB IV : ANALISIS DATA

Membahas mengenai hasil penelitian yang meliputi hasil

pengujiandata dan analisis pengujianhipotesisdata.

BAB V : PENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian dan

saran-saran untuk penelitian berikutnya.



BAB II

KAJIAN PUSTAKA

2.1. Laba

Laba sering juga disebut earnings, income atau profit. Informasi laba yang

dihasilkan oleh sebuah perusahan merupakan informasi yang menarik bagi

investor, karena berhubungan dengan tingkat pengembalian yang akan diterima

investor. Oleh karena itu laba dijadikan salah satu indikator untuk mengukur

kinerja sebuah perusahaan. Jika kinerja sebuah perusahaan baik, maka para

investor mau berinvestasi di perusahaan tersebut, karena diprediksi dapat

memberikan keuntungan bagi investor. Tetapi sebaliknya jika kinerja sebuah

perusahaan tidak baik maka investor tidak akan mau berinvestasi di perusahaan

tersebut.

Laba adalah perbedaan antara pendapatan yang direalisasi dari transaksi

yang terjadi selama satu periode dengan biaya yang berkaitan dengan pendapatan

tersebut. Perubahan laba yang dialami oleh suatu perusahaan apakah itu

mengalami kenaikan ataupun mengalami penurunan akan menunjukkan semakin

baik atau tidaknya kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba.

Investor bisa memperoleh informasi tentang laba perusahaan di masa lalu

dan laba bersih perusahaan yang dihasilkan pada periode sekarang, sedangkan

para investor memerlukan informasi laba di masa yang akan datang untuk

mengambil keputusan berkaitan dengan investasi yang akan dilakukan dan

informasi itu tidak tersedia. Oleh karena itu para investor harus mencari sendiri



informasi tersebut dengan melakukan prediksi atas laba bersih yang dapat

dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang.

Melakukan prediksi atau perkiraan laba yang akan diperoleh perusahaan di

masa yang akan datang sangat penting untuk dilakukan oleh investor maupun

calon investor. Dari prediksi para investor dapat memperoleh informasi yang

dibutuhkan, sehingga diharapkan dapat mengurangi resiko yang mungkin terjadi

dari keputusan investasi yang dilakukan. Informasi yang diperoleh dari prediksi

akan membantu para investor dalam mempertimbangkan keputusan berkaitan

dengan investasi yang telah dilakukan di sebuah perusahaan, apakah investasi

yang telah dilakukan di suatu perusahaan akan dilanjutkan atau tidak. Sedangkan

para calon investor akan menggunakan informasi tersebut untuk memutuskan

akan melakukan investasi atau tidak di suatu perusahaan. Hal itu dilakukan karena

para investor menginginkan dana yang diinvestasikan dapat memberikan

keuntungan, sehingga para investor dapat meningkatkan kesejahteraannya.

2.2. Prediksi Laba

Laporan arus kas dapat digunakan untuk memprediksi laba oleh para

investor. Hal ini disebabkan karena laporan arus kas menyajikan informasi yang

berkaitan dengan penerimaan-penerimaan dan pembayaran-pembayaran kas suatu

entitas selama satu periode. Laporan arus kas memberikan informasi lengkap

mengenai asset dan struktur keuangan (kewajiban dan equitas pemilik)

perusahaan serta bagaimana asset, kewajiban dan equitas tadi berubah selama

periode tertentu. Selain itu dari laporan arus kas para investor dapat memperoleh



informasi tentang liquiditas, solvabilitas serta fleksibilitas keuangan perusahaan.

Liquiditas merupakan kemampuan relative perusahaan untuk mengkonversi aktiva

menjadi kas, solvabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar

hutang padasaatjatuh tempo, sedangkan fleksibilitas keuangan perusahaan adalah

kemampuan perusahaan untuk mengambil manfaat dari peluang yang

menguntungkan.

Oleh karena itu para investor dapat menggunakan laporan arus kas untuk

memprediksi laba bersih perusahaan. Masing-masing komponen arus kas

menyajikan informasi keluar masuk arus kas dari sumber yang berbeda sehingga

dilakukan pemisahan terhadap masing-masing komponenarus kas tersebut.

2.2.1. Arus Kas Operasi

Informasi yang tersaji dalam laporan arus kas dari aktivitas operasi dapat

digunakan oleh para investor untuk memprediksi laba bersih. Laporan arus kas

dari aktivitas operasi menyajikan informasi arus kas masuk dan keluar yang

terjadi selama satu periode dan informasi tentang sumber arus kas tersebut

diperoleh. Para investor dapat melihat besarnya arus kas masuk yang diperoleh

perusahaan dari aktivitas operasi sehingga informasi tentang laba di masa yang

akan datang dapat diprediksi dengan menggunakan laporan ini.

Informasi tentang sumber arus kas yang diperoleh perusahaan penting

karena menunjukkan asal laba yang diperoleh. Karena perusahaan yang baik

adalah perusahaan yang mampu menghasilkan laba dari aktivitas utama yang

memang ditujukan untuk menghasilkan laba.



Aktivitas utama penghasil laba adalah penjualan. Besarnya arus kas masuk

yang diperoleh perusahaan dari penjualan dapat diketahui dari laporan ini. Apabila

perusahaan mampu meningkatkan penjualan yang terjadi pada setiap periode,

maka perusahaan itu akan dapat meningkatkan laba yang dapat dihasilkan pada

periode tersebut. Informasi laba inilah yang dibutuhkan investor untuk mengambil

keputusan melakukan investasi di suatu perusahaan

Selain itu dari laporan arus kas dari aktivitas operasi para investor dapat

melihat aktivitas apa saja yang dilakukan perusahaan dalam rangka menghasilkan

laba, karena semakin banyak aktivitas yang dilakukan maka arus kas masuk akan

meningkat sehingga laba yang diperoleh pun akan semakin meningkat. Semakin

tinggi arus kas masuk yang diperoleh perusahaan dari aktivitas operasi maka laba

bersih yang dapat dihasilkan pun akan semakin tinggi. Arus kas dari aktivitas

operasi mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba bersih (Brenstein, 2000

dalam Kusuma, 2003).

Berdasarkan penjelasan di atas, maka hipotesis yang dapat diajukan disini

dirumuskan sebagai berikut:

Hai Arus kas dari aktivitas operasi mempunyai kemampuan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan suatu

perusahaan.

Sedangkan Ho untuk hipotesa di atas adalah:

Hoi: Arus kas dari aktivitas operasi tidak mempunyai kemampuan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan suatu

perusahaan.
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2.2.2. Arus Kas Investasi

Arus kas masuk dari aktivitas investasi juga dapat digunakan oleh para

investor untuk melakukan prediksi terhadap laba bersih perusahaan. Hal ini terjadi

karena informasi yang disajikan dalam laporan ini juga berhubungan dengan

keluar masuk arus kas yang berkaitan dengan laba yang dapat dihasilkan

perusahaandi masa yang akan datang.

Informasi yang disajikan dalam laporan ini berhubungan dengan arus kas

masuk dan keluar untuk perolehan dan pelepasan aktiva jangka panjang serta

investasi lainnya yang tidak termasuk setara kas. Sehingga para investor harus

menganalisis transaksi dalam arus kas investasi tersebut dan melihat pengaruhnya

terhadap laba yang akan dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang.

Dari laporan ini para investor dapat melihat apa saja aktivitas yang

dilakukan perusahaan yang berhubungan dengan asset yang dimillikinya.

Informasi tersebut penting karena berkaitan erat dengan kemampuan perusahaan

menghasilkan labadi masayang akan datang.

Apabila arus kas keluar yang terjadi berhubungan dengan perolehan asset

yang produktif, maka hal itu pertanda positif karena dengan bertambahnya asset

maka produktivitas perusahaan di masa yang akan datang akan meningkat,

sehingga laba yang akan diperoleh perusahaan pun akan meningkat. Tetapi

sebaliknya, jika terjadi liquiditas terhadap asset yang masih produktif, maka hal

itu dapat mengurangi produktivitas perusahaan sehingga laba yang dapat

dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang pun akan ikut berkurang, karena

berkurangnya asset yang digunakan untuk melakukan aktivitas utama perusahaan.
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Tetapi akan berbeda jika asset yang diliquidasi adalah asset yang sudah

tidak produktif, karena asset tersebut sudah tidak digunakan untuk melakukan

aktivitas utama perusahaan sehingga hal itu tidak akan mempengaruhi laba yang

akan dihasilkan perusahaan di masa yang akan datang, malah dengan melakukan

liquidasi perusahaan tersebut dapat meningkatkan arus kas masuk tanpa

mengurangi produktivitas perusahaan. Oleh karena itu para investor bisa

melakukan prediksi atas laba bersih perusahaan dengan menggunakan laporan

arus kas dari aktivitas investasi, denganmelihat informasi tentang arus kas masuk

dan keluar yang berhubungan dengan asset perusahaan yang digunakan untuk

mendukung aktivitas perusahaan

Peningkatan investasi berhubungan dengan peningkatan arus kas di masa

yang akan datang (Miller dan Rock, 1985 dalam Triyono dan Jogiyanto, 2000).

Sehingga dari penjelasan di atas hipotesisnya dapat dirumuskan sebagai berikut:

Ha2: Arus kas dari aktivitas investasi mempunyai kemampuan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan suatu

perusahaan.

Sedangkan Ho untuk hipotesa di atas adalah:

H02: Arus kas dari aktivitas investasi tidak mempunyai kemampuan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan suatu

perusahaan.
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2.2.3. Arus Kas Pendanaan

Laporan arus kas dari aktivitas pendanaan dapat digunakan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan. Dari informasi yang disajikan investordapat

memperoleh informasi mengenai keluar masuk arus kas yang mengakibatkan

perubahan jumlah serta komposisi modal.

Mampu atau tidaknya arus kas masuk dari aktivitas pendanaan untuk

memprediksi laba bersih, tergantung pada pola manajemen yang diterapkan oleh

masing-masing perusahaan dalam menggunakan arus kas yang masuk dari

aktivitas pendanaan tersebut. Apabila arus kas yang masuk dari aktivias

pendanaan tersebut digunakan oleh perusahaan untuk mendukung aktivitas utama

perusahaan seperti usaha untuk meningkatkan penjualan, maka arus kas masuk

tersebut dapat digunakan oleh para investor untuk memprediksi laba bersih

perusahaan karena diprediksi dapat meningkatkan laba bersih.

Tetapi akan berbeda bila arus kas masuk dari aktivitas pendanaan tersebut

digunakan untuk melakukan aktivitas lain seperti investasi jangka panjang, maka

arus kas masuk dari aktivitas pendanaan tersebut tidak dapat digunakan untuk

memprediksi laba bersih. Hal ini terjadi karena laba dari investasi jangka panjang

tersebut akan diperoleh perusahaan beberapa tahun lagi.

Oleh karena mampu atau tidaknya arus kas dari aktivitas pendanaan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan akan sangat tergantung dari pola manajemen

yang digunakan dalam menggunakn arus kas masuk yang berasal dari aktivitas

pendanaan. Berdasarkan uraian di atas maka dapat diambil hipotesa sebagai

berikut:
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Ha3: Arus kas dari aktivitas pendanaan mempunyai kemampuan untuk

memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan suatu

perusahaan.

Sedangkan Ho untukhipotesa di atasadalah:

Ho3: Arus kas dari aktivitas pendanaan tidak mempunyai kemampuan

untuk memprediksi laba bersih perusahaan dalam laporan keuangan

suatu perusahaan.
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BAB III

METODOLOGI PENELITIAN

3.1. Objek Penelitian

Populasi dalam penellitian ini adalah perusahaan manufaktur yang

bergerak di bidang industri makanan dan industri tekstil yang terdaftar pada Bursa

Efek Jakarta (BEJ). Jumlah perusahaan yang terdaftar sebelum tahun 2001 ada 58

perusahaan. Perusahaan-perusahaan tersebut yang memiliki kelengkapan data

penelitian mengenai arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas

investasi, dan arus kas dari aktivitas pendanaan, serta laba bersih berjumlah 40

perusahaan. Berdasarkan kriteria tersebut maka populasi dalam penelitian ini

sebanyak 40 perusahaan.

3.2. Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data historis. Data penelitiannya berupa

laporan keuangan laporan laba rugi dan laporan arus kas. Jenis data yang

digunakan adalah data sekunder yang diambil dari Bursa Efek Jakarta melalui

database pojok BEJ UII dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) tahun

2001 sampai tahun 2004 yang meliputi data arus kas dari aktivitas operasi, arus

kas dari aktivitas investasi, arus kas dari aktivitas pendanaan dan laba bersih

perusahaan. Periodisasi data penelitian mencakup data laporan arus kas tahun

2001 sampai 2003 dan data laporanlaba rugidari tahun 2002 sampai 2004.
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3.3. Variabel-Variabel Penelitian

Terdapat dua golongan variabel dalam penelitian ini, yaitu variabel bebas

(independent variable) dan variabel tak bebas (dependent variable). Dalam

penelitian ini variabel bebasnya adalah arus kas dari aktivitas operasi, arus kas

dari aktivitas investasi dan arus kas dari aktivitas pendanaan, sedangkan variabel

tak bebasnya adalah laba bersih.

3.3.1. Arus Kas Operasi

Arus kas dari aktivitas operasi atau diberi simbol CFO adalah arus kas

yang berasal dari kegiatan perusahaan dalam rangka mendapatkan net income,

seperti penerimaan uang dari pelanggan, pembayaran kepada pemasok,

pembayaran kepada pemasok dalam rangka mendapatkan barang dagangan, dan

pembayaran kepada karyawan untuk biaya gaji/upah. Data arus kas ini diambil

langsung dari laporan arus kas.

3.3.2. Arus Kas Investasi

Arus kas dari aktivitas investasi atau diberi simbol CFI adalah arus kas

yang diperoleh dari kegiatan transaksi penerimaan kas dan pembayaran yang

berkaitan dengan pemilikan asset jangka panjang yang meliputi : memberi

pinjaman pada perusahaan lain, investasi atau penjualan surat berharga dan aktiva

tetap. Data arus kas ini diambil langsung dari laporanarus kas.
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3.3.3. Arus Kas Pendanaan

Arus kas yang berasal dari aktivitas pendanaan atau diberi simbol CFF

adalah arus kas yang berasal dari kegiatan yang berhubungan dengan pengeluaran

surat utang dan saham yang meliputi menerima uang dari kreditur, membayar

pinjaman, menerima kas dari penjualan saham. Data arus kas ini juga diambil dari

laporan arus kas.

3.3.4. Laba Bersih

Laba bersih atau diberi simbol dengan Net Inc adalah laba bersih yang

diperoleh perusahaan setelah dikurangi dengan pajak. Data laba bersih ini diambil

langsung dari laporan laba rugi.

3.4. Perumusan Model Penelitian

Persamaan regresi linier berganda (multiple regresion analysis)

akan dipakai untuk menguji hipotesis yang telah dibangun. Analisis regresi ini

digunakan untuk mengetahui apakah hipotesis penelitian terbukti signifikan

atau tidak signifikan. Analisis ini untuk menguji kemampuan variabel arus kas

dari aktivitas operasi, aktivitas investasi, dan aktivitas pendanaan dalam

memprediksi variabel laba bersih. Secara matematik persamaan tersebut

dirumuskan sebagai berikut:

Netlnc = a + 01 CFO+02 CFI + 03CFF + e
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Keterangan:

Net Inc = Laba bersih

a = Koefisien konstanta

P1 -(33 = Koefisien variabel independen

e = Koefisien error

CFO = Arus kas operasi

CFI = Arus kas investasi

CFF = Arus kas Pendanaan

3.5. Tehnik Analisis

Teknik analisis dalam penelitian ini dilakukan dengan bantuan program

microsoft excel 2000. Pengujian hipotesis dilakukan setelah model regresi

berganda yang digunakan bebas dari pelanggaran asumsi klasik yaitu uji

multikolinearitas. Uji normalitas datajuga dilakukan untuk mengetahui datayang

digunakan dalam penelitian ini berdistribusi normal. Hal ini bertujuan agar hasil

perhitungan tersebut dapat diinterpretasikan secara tepat dan efisien.

3.5.1. Uji Normalitas Data

Statistik deskriptifdipakai untuk melihat berbagai gambaran tentang data,

salah satunya adalah untuk melihat normalitas data dalam penelitian. Normalitas

datadilihat dari nilai skewnessnya. Skewness menunjukkan tingkat kemencengan

data, jika nilainya semakin besar maka data tersebut semakin menceng. Batas

untuk menentukan menceng atau tidaknya data yaitu 3, apabila nilai skewnessnya
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berada di atas 3 berarti data tersebut menceng. Nilai skewness yang tinggi

menunjukkan ada data yang ekstrim. Kemencengan data dapat diatasi dengan

menghilangkan data yang ekstrim sehingga didapatkan nilai skewness yang

optimal, yaitu sampai semuanya berada di titik minimal.

3.5.2. Uji Multikolinearitas

Pengujian multikolinearitas ini dilakukan dengan bantuan program SPSS.

Indikator yang digunakan untuk melihat apakah pada persamaan terdapat

multikolinearitas atau tidak adalah VTF dan Tolerance Value.

3.5.3. Pengujian Hipotesis

Penelitian ini menggunakan regresi linear berganda untuk mengetahui

apakah arus kas dari aktivitas operasi, arus kas dari aktivitas investasi, dan arus

kas dari aktivitas pendanaan dapat digunakan untuk memprediksi laba bersih.

Pengujian hipotesis ini dilakukan dengan melihat nilai lvalue.
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BAB IV

ANALISIS DATA

Dalam bab ini akan dilakukan analisis atas data yang telah di dapat.

Penelitian ini akan menguji pengaruh arus kas dari operasi (CFO), arus kas dari

investasi (CFI), dan arus kas dari pendanaan (CFF) terhadap laba bersih (Net Inc).

4.1 Uji Statistik Deskriptif

Hasil dari pengujian yang menggunakan statistik deskriptif terdapat pada

tabel 4.1 berikut ini

Tabel 4.1

Statistik Deskriptif Dengan Nilai Ekstrim

CFO CFI CFF Net Inc

Mean 3.14E+11 -9,4E+10 -1.4E+11 3,27E+11

Standard Dev. 6,67E+11 3,16E+11 6,25E+11 8.3E+11

Kurtosis 12,58012 19,63674 20,79438 17,56545

Skewness 3,306234 -2,42471 -3,77697 3,876125

Minimum -2.5E+11 -2,2E+12 -3,9E+12 -4.2E+11

Maximum 4,14E+12 1.32E+12 1.6E+12 5,41E+12

(Output Excel)

Dalam tabel 4.1 dapat dilihat bahwa terdapat beberapa variabel yang

memiliki nilai skewness yang tinggi yaitu 3,306234, -3,77697, 3,876125. Hal ini

menunjukkan bahwa pada variabel tersebut memiliki data ekstrim. Sedangkan

nilai skewness negatif menunjukkan bahwa kemencengan data ada pada sisi kiri

distribusi. Untuk menghilangkan dampak atas data ekstrim, maka data yang
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mengandung nilai ekstrim tersebut harus dibuang. Proses membuang sekelompok

data ini berlanjut sampai didapatkan nilai skewness yang optimal, yaitu sampai

semuanya berada di titik minimal. Dengan cara ini data yang dibuang ada 4,

sehingga data yang diproses berjumlah 116. Statistik deskriptif atas 116 data yang

tersisa dapat dilihat pada tabel 4.1.1

Tabel 4.1.1

Statistik Deskriptif

CFO CFI CFF Net Inc

Mean 2,39401E+11 -U4669E+11 -5,5947E+10 2,23E+11

Std Dev 4,62602E+11 2,83912E+11 3,34687E+11 4,85E+11

Kurtosis 7,187830546 25,78364085 10,12970687 5,50253

Skewness 2,676552396 -4,454388902 0,209856292 2,469139

Min -2,51784E+11 -2,15144E+12 -1,3613E+12 -4,24E+11

Max 2,21586E+12 3,00383E+11 1,60358E+12 2,09E+12

(Output Exeel)

Pada tabel 4.1.1 dapat dilihat bahwa tingkat normalitas data menjadi lebih

baik. Hal ini ditunjukkan dengan rendahnya tingkat kemencengan data yaitu dari

0,209856292 sampai 2,676552396. Tetapi dalam pengujian tersebut masih

terdapat variabel yang memiliki nilai skewness yang cukup tinggi, yaitu pada

variabel CFI yang memiliki nilai skewness sebesar -4,454388902. Tapi data

ekstrim pada variabel CFI yang memiliki nilai skewness yang tinggi tidak dapat

dihilangkan, karena apabila data yang mengakibatkan CFI menceng dihilangkan

maka akan meningkatkan kemencengan pada data yang lain. Dengan alasan yang

dikemukakan di atas data tersebut terpaksa tetap digunakan.
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4.2. Uji Asumsi Klasik

Sebelum dilakukan analisis regresi perlu dilakukan pengujian asumsi klasik

terlebih dahulu. Pengujian asumsi klasik yang akan digunakan dalam penelitian

ini adalah uji multikolinearitas. Melalui pengujian ini akan diketahui apakah

persamaan regresi layak digunakan.

4.2.1. Uji multikolinearitas

Uji multikolinearitas dengan menggunakan VIF dapat dilihat pada tabel

4.2.1 berikut ini

Tabel 4.2.1

Multikolinearitas

variabel Tolerance value VIF

CFO

CFI

CFF

0,21732914

0,263666382

0,446148052

4,60131577

3,7926716

2,24140842

(Output Excel)

Hasil pengujian dengan menggunakan VIF di atas dapat dilihat bahwa

semua variabel independennya memiliki nilai tolerance value yang lebih besar

dari 0,1. Nilai masing-masing arus kas operasi, investasi dan pendanaan adalah

0,21732914, 0,263666382, 0,446148052 yang menunjukkan tidak terjadi

multikolinearitas. Begitu juga untuk nilai Variance Inflation Factor (VIF), semua

variabel independen memiliki nilai VTF di bawah 10 yaitu masing-masing

4,60131577, 3,7926716 dan 2,24140842. Ini berarti bahwa pada model regresi ini

tidak ditemukan adanya multikolinearitas.
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4.3. Uji Regresi Linear Berganda

Persamaan regresi linier digunakan untuk menguji kemampuan arus kas

dari aktivitas operasi (CFO), arus kas dari aktivitas investasi (CFI), dan arus kas

dari aktivitas pendanaan (CFF) dalam memprediksi lababersih(NetInc).

4.3.1. Uji Model

Model yang digunakan untuk menganalisis kemampuan komponen arus

kas dalam memprediksi laba adalah

Net Inc = a + pi CFO +P2 CFI + p3 CFF + e

Net Inc = Laba bersih

a = Koefisien konstanta

pi -P3 = Koefisien variabel independen

e = Koefisien error

CFO = Arus kas operasi

CFI = Arus kas investasi

CFF = Arus kas Pendanaan

Hasil uji regresi dapat dilihat pada tabel 4.3.1 berikut ini

Tabel 4.3.1 Uji Regresi

Regression Statistics

Multiple R 0,776059862

R Square 0,60226891

Adjusted R Square 0,591615398

Standard Error 3,09694E+11

Observations 116

F- Value 56,53243239

P- Value 0

(Output Excel)
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Table di atas menunjukkan nilai Adjusted R Square sebesar 0,5916. Ini

berarti sebesar 59 % laba bersih dalam laporan keuangan perusahaan dapat

dijelaskan oleh ketiga komponen arus kas sebagai variabel independen sedang

sisanya sebesar 41 % dijelaskan oleh sebab-sebab yang lain. Meskipun nilai

adjusted R square hanya 59 % tapi dengan nilai signifikansi F yang rendah yaitu

0,0000 menunjukkan bahwa model regresi ini adalah model yang sangat baik.

Semakin rendah nilai signifikan F menunjukkan semakin baik persamaan regresi

yang dihasilkan untuk menjelaskan variabel dependen. Sebaliknya, semakin besar

nilai signifikan F maka semakin rendah ketepatan persamaan regresi yang

dihasilkan untuk menjelaskan nilai variabel dependennya.

4.3.2. Uji Variabel bebas

Hasil uji t atas kemampuan prediksi komponen-komponen arus kas dalam

mempengaruhi laba bersih yang dihasilkan perusahaan dapat dilihat pada tabel

4.3.2 berikut ini

Tabel 4.3. Uji Hipotesa

Coefficients tStat P-value

Intercept 30750367924 0,947447562 0,34545051

CFO 0,535221189 3,996828227 0,00011533

CFI -0,537844315 -2,715090518 0,00767564

CFF -0,036719761 -0,284245872 0,77674681

(Output Excel)
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4.3.2.1. Intercept

Intercept model ini memiliki nilai t-hitung sebesar 0,947447562 dengan

tingkat signifikansi sebesar 34,5 %. Tingkat signifikansi yang besar ini

menunjukkan bahwa intercept tidak berpengaruh secara signifikan terhadap laba.

Hal ini menunjukkan bahwa secara umum model regresi ini bergantung pada

variabel bebasnya. Dengan variabel intercept yang tidak signifikan, maka model

yang dibuat di atas adalah model regresi yang sangat baik.

4.3.2.2. Arus Kas Operasi (CFO)

Penelitian ini mampu membuktikan bahwa arus kas dari operasi (CFO)

mempunyai mempunyai hubungan yang positif dengan laba bersih perusahaan

dan secara statistik signifikan,hal ini menunjukkan bahwa semakintinggi arus kas

yang diperoleh perusahaan dari operasi maka laba yang akan diperoleh

perusahaan akan semakin tinggi. Hasil ini didukung oleh nlai t hitung sebesar

3,996828227 dengan tingkat signifikansinya sebesar 0,00011533.

Arus kas masuk dari aktivitas operasi berasal dari sumber-sumber utama

dari yang tujuannya adalah untuk menghasilkan arus kas masuk bagi perusahaan.

Aktivitas utama operasi yang menyebabkan terjadinya arus kas masuk adalah

penjualan. Dengan penjualan produk yang tinggi maka laba yang dapat dihasilkan

oleh perusahaanjuga akan tinggi. Sehingga jika perusahaan mampumeningkatkan

penjualan terhadap produk yang mereka hasilkan maka arus kas masuk

perusahaan yang berasal dari aktivitas operasi akan semakin besar. Begitu juga

sebaliknya bila arus kas masuk dari aktivitas penjualan sedikit atau malah
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perusahaan mengalami kerugian maka laba yang diperoleh perusahaan juga akan

menurun. Arus kas dari aktivitas operasi mempunyai kemampuan dalam

memprediksi laba bersih (Brenstein, 2000 dalam Kusuma, 2003).

Dari hasil penelitian di atas dapat disimpulkan bahwa arus kas dari

aktivitas operasi mempunyai kemampuan dalam memprediksi laba bersih

perusahaan sehingga Ho ditolak. Dengan demikian kemampuan prediksi yang

dimiliki oleh arus kas operasi tersebut bisa digunakan oleh para investor sebagai

informasi untuk memprediksi laba yang diperoleh olehsuatu perusahaan.

Dataarus kas dalam penelitian ini tidak dibedakan antara perusahaan yang

mempunyai arus kas operasi yang negatif dengan perusahaan yang mempunyai

arus kas yang positif. Oleh karena itu penelitian selanjutnya dapat menggunakan

sampel perusahaan yang mempunyai nilai arus kas yang tidak berbeda. Hal

tersebut dimungkinkan dapat mempengaruhi hasil penelitian-penelitian yang akan

dilakukan selanjutnya sehingga menjadi lebihbaik lagi.

4.3.2.3. Arus Kas Investasi (CFI)

Penelitian ini membuktikan bahwa arus kas dari investasi (CFI)

mempunyai mempunyai hubungan yang negatif dengan laba bersih perusahaan

dan secara statistik signifikan, hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi arus kas

yang diperoleh perusahaan dari aktivitas investasi maka laba yang akan diperoleh

perusahaan akan kecil. Hal ini didukung oleh nlai t hitung sebesar -2,715090518

dengan tingkat signifikansinyasebesar0,00767564.
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Kemampuan arus kas dari aktivitas investasi dalam memprediksi laba

berhubungan dengan arus kas masuk dari aktivitas investasi yang berasal dari

likuidasi asset utama perusahaan. Likuidasi tersebut berpengaruh karena aktiva

tetap yang dijual masih aktif beroperasi. Likuidasi aktiva yang masih produktif

berpotensi untuk menurunkan penjualan, karena aktiva tetap tersebut masih

digunakan untuk mendukung kegiatan operasi perusahaan. Akan tetapi bila

likuidasi tersebut dilakukan terhadap aktiva tetap yang sudah tidak produktifmaka

likuidasi tersebut tidak akan berpengaruh pada produksi yang dilakukan

perusahaan, sehingga tidak akan mempengaruhi laba bersih yang akan dihasilkan.

Dari penjualan aktiva tetap yang masih produktif tersebut maka terjadi arus kas

masuk yang diperoleh perusahaan. Tapi di lain pihak penjualan tersebut

menyebabkan aktivitas produksi perusahaan jadi berkurang, karena aktiva tetap

yang biasanya digunakan untuk menjadi berproduksi menjadi lebih sedikit.

Dengan jumlah aktiva yang berkurang secara otomatis produk yang dihasilkan

perusahaan menjadi berkurang. Dengan berkurangnya jumlah produk yang

dihasilkan perusahaan menyebabkan penjualan produk pun jadi berkurang, karena

produk yang bisa dihasilkan lebih sedikit dari jumlah yang biasanya sehingga laba

bersih yang dapat dihasilkan dari aktivitas utama perusahaan juga jadi berkurang.

Peningkatan arus kas investasi menyebabkan peningkatan arus kas masa yang

akan datang (Miller dan Rock, 19985 dalam Triyono dan Jogiyanto, 2000).

Dari alasan yang dikemukakan di atas dapat disimpulkan bahwa penelitian

ini mampu membuktikan bahwa arus kas dari aktivitas investasi mempunyai

kemampuan dalam memprediksi laba bersih perusahaan sehingga Ho ditolak.
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Oleh karena itu informasi tersebut di atas dapat digunakan oleh perusahaan agar

tidak melakukan likuidasi terhadap asset perusahaanyang masih produktif karena

dapat mempengaruhi laba bersih perusahaan.

Dalam penelitian ini tidak dilakukan pemisahan apakah asset yang

dilikuidasi masih memiliki nilai buku atau tidak, sehingga untuk penelitian yang

akan dilakukan selanjutnya harus diketahui sumber aktiva yang dijual apakah

aktiva yang dilikuidasi tersebut masih memiliki nilai buku atau sudah tidak

memiliki nilai buku lagi. Untuk mengetahui apakah aktiva tersebut masih

memiliki nilai buku atau tidak maka perusahaan yang dijadikan sampel harus

menggunakan metode langsung dalam penyusunan laporan arus kasnya. Hal

tersebut perlu dilakukan agar kualitas penelitian yang akan dilakukan selanjutnya

menjadi lebih baik lagi.

4.3.2.4. Arus Kas Pendanaan (CFF)

Penelitian ini tidak mampumembuktikan bahwaterdapat hubungan antara

arus kas dari pendanaan (CFF) terhadap lababersihperusahaan. Hal ini didukung

oleh nlai t hitung sebesar -0,284245872 dengan tingkat signifikansinya sebesar

0,77674681.

Munculnya arus kas dari aktivitas pendanaan terjadi karena perusahaan

membutuhkan tambahan modal dari pihak eksternal untuk melakukan kegiatan

operasional perusahaan. Hal ini dikarenakan modal yang berasal dari internal

perusahaan tidak mencukupi sehingga perusahaanperlu mencari tambahan modal

dengan menerbitkan hutang. Apabila dana yang diperoleh perusahaan dari
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kegiatan pendanaan digunakan oleh perusahaan untuk melakukan investasi jangka

panjang maka arus kas dari kegiatan pendanaan tersebut tidak dapat digunakan

untuk memprediksi laba bersih perusahaan, karena laba baru akan diterima

perusahaan beberapa tahun kemudian. Tetapi Apabila dana yang berasal dari arus

kas pendanaan tersebut digunakan untuk membantu meningkatkan penjualan,

maka arus kas tersebut akan mempunyai kemampuan untuk memprediksi laba

bersih perusahaan, karena dengan adanya peningkatan penjualan maka secara

otomatis akan dapat meningkatkan laba.

Kesimpulan dari penelitian ini adalah arus kas dari aktivitas pendanaan

tidak dapat digunakan untuk memprediksi laba sehingga Ho tidak ditolak. Hasil

penelitian yang tidak signifikan tersebut diperoleh karena perusahaan yang

dijadikan sampel dalam penelitian ini menggunakan arus kas yang diperoleh dari

aktivitas pendanaan untuk melakukan investasi jangka panjang, dan bukan

digunakan untuk mendukung kegiatan penjualan perusahaan. Dengan pola

manajemen yang berbeda yang diterapkan oleh perusahaan mengakibatkan hasil

penelitian yang diperoleh akan berbeda juga.

Dalam penelitian ini ternyata arus kas dari aktivitas pendanaan tidak

mempunyai kemampuan untuk memprediksi laba. Oleh karena itu untuk

penelitian selanjutnya dapat menggunakan variable lain yang mempunyai

kemampuan untuk memprediksi laba bersih perusahaan, sehingga hasil penelitian

yang akan diperoleh menjadi lebih baik lagi.
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BABV

PENUTUP

Berdasarkan uraian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka pada

tahap akhir dari penulisan skripsi ini, dapat ditarik beberapa kesimpulan dan saran

mengenai "Prediksi Laba Dengan Menggunakan Arus Kas Dari Aktivitas Operasi,

Investasi Dan Pendanaan".

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui kemampuan arus kas dari

aktivitas operasi, investasi dan pendanaan dalam memprediksi laba bersih

perusahaan, sehingga dapat disimpulkan bahwa :

1. Model regresi yang dikembangkan dalam penelitian ini dapat diterima.

2. Variabel arus kas dari aktivitas operasi (CFO) dan arus kas dari

aktivitas investasi (CFI) mempunyai kemampuan untuk memprediksi

laba bersih perusahaan

3. Variabel arus kas dari aktivitas pendanaan (CFF) tidak mempunyai

kemampuan untuk memprediksi laba bersih perusahaan di masa yang

akan datang.
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5.2. Keterbatasan

Penelitian ini memiliki keterbatasan sebagai berikut:

1. Data arus kas dalam penelitian ini tidak dibedakan antara perusahaan

yang mempunyai arus kas operasi yang negatif dengan perusahaan

yangmempunyai aruskasyang positif.

2. Dalam penelitian ini tidak dilakukan pemisahan apakah asset yang

dilikuidasi masih memiliki nilai buku atau tidak.

5.3. Saran

Penelitian ini memiliki keterbatasan-keterbatasan sehingga ditemukan

ketidakkonsistenan dalam hasil penelitian ini. Oleh karena itu saran yang

ditujukan untukpenelitianselanjutnya adalah:

1. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan sampel perusahaan yang

mempunyai nilai arus kas yang positif atau yang negatif saja. Hal

tersebut dimungkinkan dapat mempengaruhi hasil penelitian-penelitian

yang akan dilakukan selanjutnya sehingga menjadi lebih baik lagi.

2. Penelitian selanjutnya harus mengetahui sumber aktiva yang dijual

oleh perusahaan, apakah aktiva yang dilikuidasi tersebut masih

memiliki nilai buku atau sudah tidak memiliki nilai buku lagi.. Hal

tersebut perlu dilakukan agar kualitas penelitian yang akan dilakukan

selanjutnya menjadi lebih baik lagi.

3. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan variable lainselain arus kas

dari aktivitas pendanaan yang mempunyai kemampuan untuk



31

memprediksi laba bersih perusahaan, sehingga hasil penelitian yang

akan diperoleh menjadi lebih baik lagi.

4. Data dalam penelitian ini mengindikasikan terjadinya

multikolinearitas, sedangkan pengujian yang dilakukan dengan

menggunakan VIF dan Tolerance Value tidak ditemukan adanya

multikolinearitas. Untuk penelitian selanjutnya dapat melakukan uji

multikolinearitas dengan menggunakan matrikorelasi sehingga hasil

penelitian yang diperoleh akan lebih baik lagi.
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17fTIRA TiraAusteniteTbk

TFCO PT. Teijin Indonesia FiberCorporation Tbk.

STTP PT. Siantar Top Tbk.
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Mandom Indonesia Tbk.
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Tempo Scan Pacific Tbk
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102 TOTO 55945436958 -82982174198 47473771475 68873709808
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106 UNVR U2215E+12 -2,05772E+11 56462000000 9/78249E+11

107 RMBA 1,30651E+11 -24163010124 59822009663 1,0078E+11

108 BIMA -85635456035 -1336013888 86966041922 -29987174563

109 TIRA 3080814264 -2243856335 93302434523 2695339592

110 TFCO -44965169600 -2,0936E+11 1,716E+11 -47584938000

111 ULTJ 10369179281 -1,90743E+11 2,21113E+11 18908630022

112 GGRM 5,51144E+11 -8,2079E+11 2,98093E+11 2,08689E+12

113 GJTL 5,63534E+11 6827000000 5,44945E+11 4,7815E+11

114 INDR 6,10844E+11 43247360000 8,45778E+11 33511634700

115 GGRM 2,11253E+12 -2J5144E+12 1J8848E+12 1.79621E+12

116 INDF -2,51784E+11 -8,17731E+11 1,60358E+12 6,03481E+11
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