sebelum dan sesudah laporan keuangan diumumkan, Pasar tidak menunjukan

reaksi sebelum laporan keuangan (laba) yang berakhir 31 Desember 2000.

Dengan demikian pasar setelah laporan keuangan dipublikasikan. Inveétor tidak
menunjukan reaksi pasar secara significant baik pada 20 hari, 10 hari, 2 hari dan 1 hari
sebelum dan sesudah laporan keuangan dipublikasikan. Sedangkan dilihat dari rata-rata
TVA memberikan reaksi yang lebih tinggi setelah tanggal publikasi dibandingkan
sebelum tanggal publikasi. Hasil uji statistik menginformasikan reaksi itu berbeda secara

significant sebelum dan sesudah laporan keuangan diumumkan,

Hal ini dapat disimputkan bahwa pada 31 Desember 1997 publikasi laporan
keuangan secara significant terjadi pada 20 hari sebelum dan sesudah publikasi laporan
keuangan sedangkan pada 10 hari, 2 hari dan | hari tidak terjadi perubahan secara
significant. Pada 31 Desember 1998 publikasi laporan keuangan tidak terjadi perubahan
secara significant terhadap volume perdagangan saham 20 bari, 10 hari, 2 hari dan 1 hari
sebelum dan sesudah laporan keuangan dipublikasikan. Begitu pula untuk 31 Desember
1996 dan 31 Desember 2000.
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