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Hubungan antara return saham, pendapatan dan arus kas menggambarkan secara langsung isu yang
didasarkan atas data akuntansi yang mempunyai nilai informasi yang relevan. Bukti empiris tentang
pendapatan terkini hanya di dokumentasikan dengan penjelasan yang masih kurang dan tidak ada
kesimpulan informasi inkremental tentang arus kas yang konklusif.

Perbedaan karakteristik perusahaan dapat menimbulkan hubungan fungsional yang berbeda antara variabel -
variabel pendapatan dan arus kas. Arus kas tidak banyak memberikan muatan informasi inkremental untuk
perusahaan-perusahaan kecil, tetapi memberikan informasi yang lebih banyak untuk perusahaan-perusahaan
besar. Pendapatan untuk perusahaan besar tergambar dari arus kas masuk sebagai hasil yang merupakan
sinyal ketetapan penghasilan. Sebaliknya, pendapatan untuk perusahaan kecil sebagian besar proporsinya
berupa komponen-komponen sementara, begitu juga arus kasnya. Namun demikian, pada dasarnya semua
ini mengisyaratkan sinyal keuangan yang sama.

Hasil penelitian menunjukkan terdapat hubungan yang signifikan antara return saham dengan pendapatan
dan arus kas pada perusahaan dengan kapitalisasi pasar yang besar. Sedangkan pada perusahaan
berkapitalisasi kecil hubungan antara return saham dengan pendapatan dan arus kas tidak signifikan. Ini
menunjukkan pasar modal di Indonesiayang masih kurang efisien.
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The relation between stock returns, earnings and cashflows is of importance because it directly addresses the
issue of whether accounting data provide value relevant information. The empirical evidence to date,
however, has documented low explanatory power for earnings and inconclusive incremental information
content for cashflows.

That differences in firm characteristics may give rise to different functional relations between earnings and
cashflow variables. Cashflows provide little incremental information content for small firms, but provide
comparatively greater information for large firms. Earnings for large firms are delincated from cashflows by
income smoothing which acts as a signal of income permanence. In contrast, earnings for small firms have a
larger proportion of temporary components, but so too does cashflows. Hence, They essentially provide a
similar financial signal.

The result of research shows there is significant relation between earnings, cashflows and return stock for
large firms. For small firms, there is no significant relation between earnings, cashflows and return stock. It
shows Indonesian Capital market is not efficient (weak form efficient).
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