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Penelitian ini menguji mengenal pengaruh implied cost of capital terhadap market excess return. Cost of
capital merupakan tingkat pengembalian yang dipersyaratkan oleh investor, sehingga secara teoritis return
seharusnya lebih tinggi dari cost of capital tersebut. Implied cost of capital (ICC) didefinisikan sebagai
tingkat diskon yang digunakan ketika harga pasar saham setara dengan present value dari arus kas yang
diharapkan sehingga | CC dapat menjadi proks yang baik untuk memprediksi return saham di masa
mendatang.

Penelitian ini menggunakan pendekatan dividend discount model untuk menghitung |CC dengan
menggunakan dasar tahun penelitian 2012. Variabel yang digunakan adalah excess return sebagal variabel
terikat dan untuk variabel bebasnya menggunakan |CC sebagal variabel uji dan P/E ratio serta PBV ratio
sebagai variabel kontrol.

Hasil penelitian memperlihatkan bahwa | CC berpengaruh signifikan terhadap excess return pada horizon 6
bulan, 12 bulan dan 24 bulan. Penelitian ini juga memperlihatkan bahwa ICC lebih mampu menjelaskan
excess return dibandingkan dengan P/E ratio dan PBV ratio sehingga dapat digunakan sebagai alternatif
penilaian saham perusahaan dalam analisisinvestasi.

This study examines the effect of implied cost of capital (ICC) to market excess return. Cost of capital isthe
expected return on an investor s investment and theoretically it is equal to minimal returns required by
investor. Implied cost of capital (ICC) can be defined as the discount rate that equates the firm's market
stock price to the present value of expected cash flows. Several researchs showed that ICC can be a good
proxy for predicting future stock returns.

This study used a dividend discount models approach to calculate the ICC using a base year of 2012.
Variables used are excess return as dependent variable and | CC as independent variable with P/E ratio and
PBV ratio as control variables.

The results showed that the ICC is significant on excess return for the horizon of 6 months, 12 months and
24 months of holding period. This study also shows that the ICC has better correlation coefficients than P/E
ratio and PBV ratio so that this variable can be used in ng the company's stocks valuation.
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