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ABSTRAK

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah Capital Expenditure
berpengaruh terhadap respon investor. Metode yang digunakan untuk mengumpulkan data
dalam penelitian ini adalah teknik dokumentasi melalui data dari Bloomberg pada tahun 2014-
2018, kemudian data tersebut diperiksa sesuai dengan keperluan dari analisis penelitian
sehingga data yang diperoleh adalah data yang dapat dipertanggungjawabkan.

Pengelolaan data kegiatan pada penelitian ini menggunakan software Gretl dan hasil
dari penelitian ini menunjukan bawha Capital Expenditure berpengaruh positif terhadap CAR

ditolak.

Kata Kunci : Capital Expenditure, CAR, Market Share, Firm size

ABSTRACT
The purpose of this study i1s to determine whether Capital Expenditure has an effect on
investor reponse. The method used collect data in this research is documentation technique,
through data from Bloomberg in 2014-2018, then the data obtained is checked acording to the
needs of research analysis so that the data obtained is reliable data.
Management of activity data in this study using Gretl software, the results of this study

indicate that Capital Expenditure has a positive effect on rejected CAR.

Keywords : Capital Expenditure, CAR, Market Share, Firm Size


mailto:juniarti012@gmail.com

PENDAHULUAN

Perusahaan yang akan melalukan
investasi harus memiliki perencanaan atau
perhitungan yang akurat agar keputusan
tersebut dapat mengahasilkan profit bagi
perusahaan di  masa depan, untuk
menentukan keberhasilan dari suatu
perusahaan tentu perusahaan tersebut
membutuhkan Capital Expenditure. Capital
Expenditure adalah “pengeluaran modal
atau pemilahan proyek-proyek jangka
panjang pada perusahaan yang nanti akan
dilihat apakah proyek tersebut dapat
memberikan dampak baik bagi perusahaan
atau sebaliknya” menurut Brigham dan
Daves (2010), dari penjelasan tersebut
secara sederhana capital expenditure adalah
proses perencanaan Investasi jangka
panjang yang dilakukan perusahaan guna
untuk mempertahankan keuntungan
perusahaan. Peneliti telah melakukan
banyak pengujian mengenai pengaruh dari
Capital Expenditure, tetapi hasil yang di
dapatkan dari penguji-penguji terdahulu
belum  konsisten.  Beberapa  peneliti
menemukan bahwa Capital Expenditure
berpengaruh  positif  terdahap respon
investor yaitu pada penelitian Beracah
(2016), Chwee (2019), Dutordoir, Li, Liu,
dan Verwijmeren (2015), Kim dan Han
(2018). Terdapat perbedaan hasil penelitian
yang menemukan bahwa capital expenditure
berpengaruh  negatif terhadap respon
investor yaitu pada penelitian Cordis dan
Kirby (2016), Hertzel dan Li (2010).

Berdasarkan latar belakang diatas
dapat dirumuskan rumusan masalah

sebagai berikut :

Apakah Capital Expenditure berpengaruh
terhadap respon investor ?.

Lalu tujuan peneliti dalam melakukan
penelitian ini adalah untuk mengetahui
apakah Capital Expenditure berpengaruhi
terhadap respon investor.

Manfaat yang didapatkan dalam
penelitian ini yaitu membantu manajemen
untuk mengelola Capital Expenditure secara
optimal, mengingat Capital Expenditure
membantu investor untuk menilai kinerja
perusahaan di masa depan dan manfaat
penelitian ini juga untuk menjadi bahan
pertimbangan  bagi investor sebelum

melakukan investasi.

LANDASAN TEORI

Efficient Market Hypothesis

Pembahasan hipotesis pasar modal
yang efisien pertama kali dikemukakan oleh
Fama (1970) yang mengatakan “suatu pasar
dikatakan efisien ketika tidak seorang pun,
baik investor individu maupun investor
institusi, dapat memperoleh return tidak
normal (abnormal return), setelah dicocokan
dengan risiko dengan menggunakan strategi
perdagangan yang ada”. Yang berarti,
harga-harga yang tecipta di pasar adalah
hasil cerminan dari informasi yang ada atau
stock prices reflect all available information.
EMH dapat dikatakan efisien apabila harga

saham direspon oleh pasar.

Respon Investor

Respon investor merupakan “tindakan
yang dilakukan investor setelah melihat
informasi yang dipublikasikan perusahaan,
apabila kedepannya perusahaan semakin

baik maka akan direspon positif oleh



investor begitu juga sebaliknya, apabila di
masa depan perusahaan semakin buruk
maka akan direspon negatif oleh investor”
menurut (Maharani, 2014). Respon investor
dapat  diketahui melalui  Cumulative
Abnormal Return (CAR), yang mengacu
pada penelitian Groening dan Kanuri (2013)
dan Arya dan Zhang (2009). Menurut
Groening & Kanuri (2013) CAR adalah
“total perubahan persentase harga saham
setelah menyesuaikan perubahan
pergerakan pasar saham dan risiko
sistematis perusahaan”. Dari CAR kita akan
mengetahui selisth atau return yang
menunjukan atau menggambarkan respon
dari investor Berikut ini merupakan
tahapan dalam menghitung CAR menurut
Arya dan Zhang (2009) :
1. Mengestimasi hubungan return
perusahaan (Rit) dengan return pasar (Rmt)
untuk memperoleh Bi dan a;.

Ryt = a; + BiRme + &
2. Menghitung abnormal return (AR)

ARy = Ryt — (@; + BiRmt)

3. Menghitung CAR (1)

Keterangan :

CARi: : Respon investor

a : Konstanta persamaan regresi
¢ :Perkiraan kemungkinan error
Capital Expenditure

Berikut merupakan cara menghitung
Capital Expenditure menurut Lukman
Syamsudin dalam buku Management

Akuntansi Perusahaan (2007);

AFA = NFA, + DEP, — NFA,_, @)

Keterangan :

AFA: Perubahan aktiva tetap yang diakui
sebagai capital expenditure

NFA: : Nilai aktiva tetap bersih periode
sekarang

DEP: : Depresiasi aktiva tetap periode
sekarang

NFA:1 : Nilai aktiva tetap bersih periode

sebelumnya

Market Share

O’Regan (2002) berpendapat bahwa
market  share adalah  “posisi  suatu
perusahaan dalam suatu sektor industri”,
lalu pendapat serupa dikemukakan juga
oleh. Semakin tinggi market share maka
kinerja perusahaan diindikasikan semakin
baik dan resiko perusahaan semakin kecil,
hal tersebut menarik minat investor karena
semakin tinggi market share maka investor
akan mendapat return yang lebih besar. hal
tersebut  didukung dengan penelitian
Hidayat dan Setyaningsih (2011) yang
menyatakan bahwa “market share direspon
positif  oleh investor”. Market share

dirumuskan sebagai berikut :

Penjualan perusahaan
Market Share = —~ P 3)

Penjualan industri

Firm Size

Penelitian dari Doh dan Wang et al
(2010).Y ang mengatakan firm size
berhubungan positif dengan respon investor.
Metode pengukuran ukuran perusahaan
adalah dengan metode log total aset, metode
ini bertujuan untuk memperkecil perbedaan

yang antara perusahaan yang besar dan



perusahaan yang kecil agar data total aset

dapat terdistribusi normal.

FSIZE = logtotal aset 4)

Penelitian Terdahulu

Telah banyak penelitian terdahulu
yang membahas mengenai pengaruh
Capital Expenditure terhadap respon
investor namun hasil yang ditemukan
belum konsisten. Contoh peneliti yang
menemukan hasil positif yaitu Beracah
(2017) yang melakukan penelitian pada
laporan keuangan pada perusahaan dengan
menerapkan teknik analisis data panel
untuk menangkap dinamika dan indikator
yang dipilih, yaitu hubungan -capital
expenditure dan kapitalisasi pasar (hanya
menggunakan  perusahaan di  sektor
produktif saja yang digunakan agar hasil
lebih konsisten) dan Chwee (2019) yang
menggunakan laporan keuangan
perusahaan yang terdaftar di bursa efek
malaysia dari tahun 2008-2016 kecuali
perusahaan keuangan, kumpulan data
tersebut digabungkan dengan basis data
keuangan BVD (Bureau Van  Dijk).
Penelitian ini  menggunakan metode
ordinary least square. Sedangkan peneliti
yang memiliki hasil yang negatif yaitu pada
penelitian dari Cordis dan Kirby (2016) dan
Hertzel dan Li (2010), sampel penelitian
Hertzel dan Li menggunakan semua sektor
perusahaan yang telah diidentifikasi dari
data perusahaan sekuritas (SDC) yang
melakukan  SEO  selama  1970-2004.
Informasi akuntansi dan data harga saham
masing-masing berasal dari computat dan

pusat harga keamanan (CRSP). Selanjutnya

adalah penelitian Cordis dan Kirby (2016)
menggunakan sampel penelitian dengan
menggunakan semua sektor perusahaan
yang terdaftar di MSE, AMEX, dan
NASDAR yang memiliki nilai tetap untuk
variabel yang diminati dalam database
compustat CRSP yang digabungkan.

Dalam mengambil keputusan terhadap
informasi yang ada di pasar mengenai harga
sekuritas perusahaan investor harus
memperhatikan EMH sebagai tolok ukur
dalam mengambil keputusan berinvestasi
dengan tujuan mendapatkan keuntungan.
“Konsep dasar pasar efisien itu sendiri
adalah untuk melihat seberapa cepat
informasi  mengenai harga  sekuritas
perusahaan di pasar direspon oleh investor,
hal ini merupakan dasar dari pasar efisien.
Jika pasar menjadi efisien maka akan
tercipta harga saham yang layak karena
tidak ada kesempatan bagi oknum tertentu
untuk menguasai informasi pasar untuk
saling menjatuhkan dalam menentukan
harga saham, sehingga harga saham yang
tercipta adalah harga saham yang benar-
benar sesuai dengan perkiraan para
investor”. Hartono (2009)

Selain EMH investor juga harus
memperhatikan capital expenditure atau
pengeluaran modal sebagai sarana untuk
menilai apakah perusahaan tersebut layak
untuk menjadi tempat mereka berinvestasi
atau tidak, tujuan lain dari capital
expenditure yaitu meningkatkan kualitas
harta kekayaan perusahaan. Sesuai dengan
penjelasan diatas maka, apabila semakin
besar atau meningkat pengeluaran modal
yvang dikeluarkan oleh perusahaan maka

nilai CAR juga akan naik, yang artinya



investor semakin merespon nilai
pengeluaran modal dari perusahaan. Dari
penjelasan diatas peneliti memutuskan
menggunakan hipotesis yang dirumuskan
dalam penelitian ini adalah;

H1 : Capital expenditure berpengaruh positif

terhadap respon investor

METODE PENELITIAN

Model penelitian dalam penelitian ini
dengan menggunakan capital expenditure
dan respon investor sebagai variabel
independen (variabel yang mempengaruhi),
serta market share dan firm size sebagai
variabel dependen (yang dipengaruhi).
Setelah merumuskan tujuan dan hipotesis
penelitian maka model analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut :

CAR;; = a+ B1CEj_q + BoMS; 4 + B3FSj—1 +
Eit

Keterangan :

CARit : Cumulative abnormal return
perusahaan i, pada tahun t

B1CEit1 : Capital expenditure perusahaan i,
pada tahun t

B2MSit1 : Market share perusahaan i, pada
tahun t
B3FSit-1
tahun t

Firm size perusahaan 1, pada

€it : Error

Penelitian ini adalah penelitian yang
dilakukan dengan cara mengumpulkan data
kuantitatif. Sumber data penelitian ini
diperoleh dari Bloomberg dan Yahoo
Finance. Data yang diambil adalah data

sekunder yaitu data yang telah diolah
kemudian digunakan dalam penelitian ini.
Instrumen yang digunakan penulis untuk
meneliti penelitian adalah dari laporan
keuangan perusahaan yang diolah oleh
Bloomberg dari tahun 2014-2018. Dan
populasi penelitian ini adalah semua
perusahaan yang bergerak pada sektor
pertambangan dan perusahaan tersebut
telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada tahun 2014-2018. Sampel adalah
bagian dari populasi yang akan diteliti atau
perwakilan dari seluruh populasi yang akan
diteliti. Teknik sampling yang digunakan
dalam penelitian ini adalah purposive
sampling yaitu pemilihan sampel yang telah
dipertimbangkan terlebih dulu atau yang
telah memenuhi kriteria-kriteria yang
dibutuhkan dalam penelitian agar hasil
yang didapatkan lebih  representatif.
Adapun kriteria sampel yang ditentukan
perusahaan yang Dbergerak di sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2014-2018, memiliki
data harga saham perusahaan tahun 2014-
2018, dan data laporan keuangan tahun
2014-2018. Penelitian ini menggunakan
teknik analisis data panel. Pengujian dalam
penelitian ini akan dilakukan dengan
menggunakan software Gretl, dimana
software ini adalah aplikasi yang dipercaya
untuk melakukan proses analisis regresi
data panel dan dengan metode OLS
(Ordinary Least Square). Ada beberapa
tahapan dalam melakukan analisis panel,
tahapan pertama adalah dengan

menentukan menyiapkan variabel,

selanjutnya menyiapkan statistik deskriptif,



lalu menentukan model estimasi dan yang
terakhir adalah menguji hipotesis.

a.) Dalam mempersiapkan variabel dalam
penelitian, maka peneliti sudah harus
menghitung setiap variabel yang ada,
variabel dalam  penelitian 1in1  dan
perhitungannya adalah sebagai berikut :

1. Capital Expenditure  dihitung
menggunakan perbandingan pengeluaran
biaya modal perusahaan pada periode
berjalan dengan periode sebelumnya.

2. CAR dihitung dengan menggunakan
penjumlahan dari abnormal return pada
saat 5 hari sebelum publikasi, pada hari
publikasi dan 5 hari setelah publikasi,
untuk menghitung CAR menggunakan
formula nomor 1.

3. Firm Size dilihat dari total asset dan
diukur menggunakan log total asset.

4. Market Share diukur dri total
penjualan perusahaan dibagi dengan total
penjualan sektor industri.

b.) Menurut Ghozali (2013), data deskriptif
bertujuan “untuk memberi gambaran atau
deskripsi data yang dilihat dari nilai rata-
rata (mean), standar deviasi, variasi
maksimum & minimum, sum, range,
kurtosis, dan  skewnes (kemencengan
distribusi)”.

c.) Terdapat 3 pilihan model estimasi yaitu
common effect, fixed effect, random effect.
Model common effect adalah merupakan
model teknik analisis data panel yang
paling sederhana, dalam model ini semua
perilaku perusahaan dianggap sama karena
dalam model ini tidak memperhatikan
waktu dan dimensi perusahaan. Sedangkan
pada model fixed effect mengasumsikan

bahwa setiap perusahaan mempunyai

perilaku yang berbeda-beda, perbedaan
perilaku tersebut didasari karena adanya
perbedaan budaya kerja dan manajerial.
Dan model yang terakhir merupakan

random effect, model ini mengasumsikan

bahwa setiap perusahaan memiliki
perbedaan.
Dalam Penelitian ini juga

menggunakan 3 tahapan pengujian dengan
membandingkan Common, Fixed, Random
Effect Model yaitu;

1. Uji Chow yang membandingkan model
mana yang dipilih antara Common effect
dengan Fixed effect. Jika nilai probabilitas >
0.05 maka model yang terbaik adalah
Common effect, apabila nilai probabilitas <
0.05 maka model yang dipilih adalah Fixed
effect.

2. Uji Hausman yang Membandingkan
model mana yang dipilih antara Fixed effect
dengan Random effect. Apabila nilai
probabilitas > 0.05 maka model yang dipilih
adalah Fixed effect, jika nilai probabilitas
< 0.05 maka model yang terbaik adalah
Fixed effect.
3. Uji  Lagrange Multiplier  yang
Membandingkan model mana yang dipilih
antara Common effect dengan Random
effect. Apabila nilai probabilitas > 0.05 maka
model yang terbaik adalah Common effect,
jika nilai probabilitas < 0.05 maka model
yang dipilih adalah Random effect. Peneliti
tidak diharuskan untuk melakukan semua
pengujian diatas, peneliti hanya perlu
membandingkan dari tiga model tersebut
untuk menentukan model mana yang
terbaik. Jika ternyata dalam pengujian
model yang terbaik adalah common effect

model, maka analisa akan digunakan



menggunakan teknik Ordinary Least Square
(OLS). Dalam model ini terdapat beberapa
kriteria yang harus dipenuhi agar model
perkiraan yang dibuat menjadi valid sebagai
alat peramalan, diantaranya bebas dari
masalah asumsi klasik yang meliputi
Normalitas, Multikolinearitas, Autokorelasi,
dan Heterokedastisitas.

d.) Tahapan terakhir adalah meguji
hipotesis apakah hipotesis diterima atau
ditolak, pengujian hipotesis diuji melalui
pengukuran berikut ini :

1. Koefisien determinasi, yaitu metode yang
digunakan untuk mengetahui kemampuan
variabel dalam  menjelaskan  variasi
perubahan pada variabel dependen.

2. Prob (F-stastistic) adalah uji dari p value
F yang merupakan tingkat signifikansi dari
nilai F, yaitu untuk melihat pengaruh
simultan  variabel prediktor terhadap
variabel response apakah bermakna secara
statistik atau tidak.

3. Uji Signifikansi Parsial (Uji t), uji t
digunakan untuk menguji secara signifikan
dari masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen yang terdapat

dalam penelitian.

HASIL PENELITIAN DAN ANALISIS

Berdasarkan  kriteria  pengambilan
sampel yang telah  ditentukan 31
perusahaan yang dapat memenuhi kriteria.
Proses penentuan sampel dijabarkan dalam

tabel 4.1. sebagai berikut;

pertambangan yang

terdaftar di BEI
Tidak memiliki | 15
informasi harga

saham yang memadai
selama periode

pengamatan tahun

2014-2018

Tidak memiliki | 16
informasi laporan
keuangan yang
memadai selama

periode pengamatan

tahun 2014-2018

Total perusahaan | 29
yang dieliminasi dari

data penelitian

Total perusahaan | 31

yang menjadi sample

penelitian

Berdasarkan data yang telah diseleksi
dalam penelitian ini, maka penulis
menyajikan  statistik  deskriptif yang
meliputi nilai rata-rata (mean), nilai
minimum dan nilai maximum dan nilai
standar deviasi. Pada gambar 4.1 dapat
dilihat hasil statistik dari sampel yang

digunakan dalam penelitian ini;

Summary Statistics, using the observations 1:01 - 3:75

(missing values were skipped)

Kriteria Jumlah

Total perusahaan | 60

Variable Mean |Median [S.D. |Min |Max
CAR 0,025 |0,008 (0,124 |- 0,687
0,297
CE 3,220 (1,450 |1,510]- 1,130
6,130
Mshare 0,030 |0,019 {0,035 (0,001 |0,175
FirmSize| 7,430 |4,190 |9,2801,050 |5,160




Dari gambar diatas dapat dilihat bahwa
pengukuran respon investor menggunakan
CAR, dari gambar 4.1 dapat kita lihat
bahwa CAR memiliki rata-rata (mean)
sebesar 0,025. Hal ini berarti perusahaan
dalam penelitian ini mampu menghasilkan
abnormal return sebesar 0,025 selama 11
hari (yaitu pada 5 hari sebelum
dipublikasikan, pada saat dipublikasikan,
dan 5 hari setelah dipublikasikan).

Capital expenditure menunjukan
pengeluaran yang diakukan perusahaan
untuk meningkatkan kemampuan
perusahaan, berdasarkan gambar 4.1 dapat
dilihat capital expenditure dari perusahaan
pada sampel penelitian ini menghasilkan
rata-rata (mean) sebesar 3,220, artinya
perusahaan dalam sektor pertambangan
melakukan capital expenditure sebesar
Rp.3.220 milyar.

Pengukuran variabel firm size dapat
dilihat dari total aset perusahaan,
berdasarkan gambar 4.1 firm  size
mempunyai rata-rata (mean) sebesar 7,430.
Hal ini berarti sampel perusahaan dalam
penelitian ini mempunyai total aset sebesar
Rp.7.430 milyar yang diukur menggunakan
logaritma natural total aset.

Variabel market share dapat diketahui
dari penjualan perusahaan dibandingkan
dengan penjualan di sektor industri tersebut
(dalam  penelitian ini adalah sektor
pertambangan), pada gambar 4.1 rata-rata
(mean) dari market share pada sampel
perusahaan dalam penelitian ini adalah
0,030. Yang berarti perusahaan mencapai
3% penjualan dari total penjualan dalam

sektor industri pertambangan.

Pemilihan Model Terbaik
Uji Chow

Chow test for structural break at
observation 3:16

F(4, 147) = 2,21203 with p-value 0,0705

Berdasarkan hasil uji chow dapat dilihat
bahwa nilai Prob.F = 0,0750 atau >0,05
yang berarti model CE lebih Dbaik
dibandingkan dengan model FE unutk

mengestimasi data panel.

Uji Hausman

Hausman test -

Null hypothesis: GLS estimates are
consistent

Asymptotic test statistic: Chi-square(3) =
5,15066

with p-value = 0,161092

Bedasarkan pengujian model yang
sudah dilakukan dapat dilihat bahwa nilai
prob. Cross Section Random = 0,161092 atau
> 0,05, maka model RE lebih baik
dibandingkan dengan model FE untuk
mengestimasi data panel. Karena model
Random Effect yang terpilih maka penulis
tidak melakukan uji asumsi klasik, karena
model random effect sudah memenuhi uji

asumsi klasik.

Ujit

Pengujian nilai t digunakan untuk
menguji secara parsial pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen
yang dapat diketahui dari nilai signifikan t.
Apabila nilai sig < a 0.05 maka menunjukan

bahwa variabel independen dalam




penelitian ini dapat mempengaruhi variabel
dependen secara parsial.

Uji t pada capital expenditure menghasilkan
nilai probabilitas sebesar 0,9212 (>0,05)
yang berarti capital expenditure secara
parsial tidak berpengaruh terhadap CAR.
Berdasarkan hasil ini maka hipotesis
penelitian (Hi) yang menduga capital
expenditure berpengaruh positif terhadap
CAR ditolak (Hi ditolak). hasil uji t juga
menunjukan hasil bahwa variabel kontrol
market share mempunyai nilai probabilitas
sebesar 0,9819 (>0,05) yang membuktikan
bahwa variabel kontrol market share secara
parsial tidak berpengaruh terhadap CAR.
Hasil uji t juga menunjukan hasil dari
variabel kontrol firm size yang memiliki
nilai probabilitas sebesar 0,0032 (<0,05),
hasil ini menunjukan bahwa variabel
kontrol dalam penelitian ini firm size secara

parsial mempengaruhi CAR.

Temuan dan Teori

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis
diatas maka diketahui bahwa pengaruh
Capital expenditure terhadap CAR
menghasilkan nilai signifikansi sebesar
0,9212 atau lebih besar dari a 0,05, yang
berarti variabel capital expenditure tidak
memberikan pengaruh terhadap CAR,
sehingga hipotesis pertama pada penelitian
ini yang mengatakan bahwa Capital
Expenditure berpengaruh positif terhadap
CAR ditolak. Hasil penelitian ini sesuai
dengan hasil penelitian terdahulu yang
dilakukan oleh Cordis dan Kirby (2016),
Hertzel dan Li (2010), Ozbebek et al (2011).

Hal ini disebabkan karena investor di

Indonesia merupakan investor yang hanya

berorientasi pada jangka pendek saja,
orientasi investor dapat kita lihat di holding
period. Holding period merupakan jangka
waktu investor memegang saham suatu
perusahaan, dalam penelitian terdahulu
(Murtadho, 2019) yang membahas mengenai
holding  period membuktikan bahwa
investor di Indonesia memegang saham
perusahaan dalam jangka waktu kurang
dari 1 tahun. Hal ini membuktikan bahwa
investor di Indonesia berorientasi pada
jangka pendek saja, sehingga tidak
mempertimbangan informasi capital
expenditure untuk mengetahui potensi
pertumbuhan perusahaan di masa depan.
Berdasarkan hasil pengujian tersebut
variabel kontrol dalam penelitian ini yaitu
market share menghasilkan nilai
signifikansi sebesar 0,9819 atau lebih besar
dari a 0,05, yang berarti market share tidak
memberi pengaruh terhadap CAR, hal ini
disebabkan karena market share masih
berupa potensi untuk menghasilkan kinerja
keuangan yang baik di masa depan,
sehingga kurang menjadi perhatian bagi

investor untuk melakukan investasi

KESIMPULAN DAN SARAN
Penelitian  ini bertujuan  untuk
mengetahui apakah capital ecpenditure
direspon  positif oleh investor pada
perusahaan sektor pertambangan di periode
2014-2018. Hasil pengujian  hipotesis
menunjukan bahwa informasi capital
expenditure berpengaruh negatif terhadap
respon investor, karena besar atau kecilnya

pengeluaran modal yang dikeluarkan oleh

perusahaan tidak mempengaruhi nilai CAR



(respon investor). Sehingga hipotesis dalam
penelitian ini ditolak.

Saran yang dapat diterapkan untuk
penelitian selanjutnya yaitu sebaiknya
memperhatikan saham perusahaan aktif
atau tidak, karena investor dalam sektor
pertambangan tidak berorientasi pada
jangka panjang, sedangkan investor yang
berorientasi pada jangka panjang saja yang
akan memperhatikan informasi dari capital
expenditure, oleh karena alasan tersebut
harga saham pada perusahaan di sektor
pertambangan tidak mengalami perubahan
yang  disebabkan  perubahan capital

expenditure
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