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Abstrak 

 
Earnings Surprise merupakan perbedaan antara nilai earnings forecast dengan 

nilai earnings announcement. Earnings suprise akan mempengaruhi harga saham 
suatu perusahaan, maka perlu strategi agar investasi dapat sesuai dengan yang 
diharapkan. Penelitian ini menggunakan strategi kontrarian yang merupakan 
strategi berlawanan dengan kebiasaan dengan melakukan pembelian saham ketika 
pasar sedang mengalami penurunan dan investor lain melakukan penjualan dan 
juga menjual saham ketika pasar sedang mengalami kenaikan, sementara investor 
lain melakukan pembelian saham (Manurung, 2009). Tujuan dari penelitian ini 
adalah untuk menguji adanya return positif pada earnings surprise negatif dan 
menguji adanya return negatif pada earnings surprise positif. 
 Penelitian ini mereplikasi dari penelitian Johnson & Zhao (2012) mengenai 
reaksi contrarian share prices terhadap earnings surprise. Sampel penelitian ini 
menggunakan perusahaan yang terdaftar dan masuk dalam LQ45 dengan batas 
minimal masuk 5 tahun atau 10 periode pada tahun 2000-2011. Teknik 
pengumpulan data menggunakan dokumentasi dari arsip sekunder. 
 Variabel yang digunakan dalam penelitian ini, Earnings Surprise sebagai 
variabel independen, yang diproksikan dengan Timely Earnings Surprise (I_TES), 
Forecast Dispersion (DISP), dan Preannouncement Return (PRE_RET) 
sedangkan Return Contrarian Share Price sebagai variabel dependen yang 
diproksikan dengan Revenue Surprise (I_RS), Return Volatility (BHAR_VOL), 
Percentage Bid-Ask Spread (SPREAD) dan Lagged Surprise (I_LAGES). Hasil 
penelitian ini Earnings surprise positif tidak berpengaruh pada negatif return 
contrarian share prices dan Earnings surprise negatif yang diproksikan dengan 
PRE_RET berpengaruh positif terhadap positif return contrarian share prices 
yang diproksikan dengan I_LAGES, tetapi I_TES dan DISP tidak berpengaruh 
terhadap I_LAGES. Earnings Surprise negatif yang diproksikan dengan I_TES, 
DISP dan PRERET tidak berpengaruh terhadap positif return contrarian share 
prices yang diproksikan dengan I_RS, BHAR_VOL dan Spread..

Kata kunci :  Earnings Surprise, Return Contrarian Share Price 
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Abstract 

 
Earning surprise is difference between earning forecast and earning 

announcement value. Earning surprise will influence stock price of a company, so 
it needs a strategy to make expected investment. This research utilized contrarian 
strategy that was opposite strategy to habit by doing stock purchase when market 
was experiencing decrease and other investors did selling and sold their share 
when market was experiencing increase, while other investors made stock 
purchasing (Manurung, 2009). The aim of this research was to test positive return 
on negative earnings surprise and negative return on positive earnings surprise. 

This research replicated Johnson & Zhao’s research (2012) on contrarian share 
prices reaction towards earning surprise. The research sample utilized companies 
registered and included in LQ45 with entrance minimal limit 5 years or 10 periods 
in 2000-2011. The data collection utilized secondary archives documentation. 

The variables utilized in this research were Earning Surprise as independent, 
represented to Timely Earning Surprise (I_TES), Forecast Dispersion (DISP), and 
Preannouncement Return (PRE_RET) while Return Contrarian Share Price as 
dependent variable represented with Revenue Surprise (I_RS), Return Volatility 
(BHAR_VOL), Percentage Bid-Ask Spread (SPREAD) and Lagged Surprise 
(I_LAGES). The result of this research was that positive Earnings surprise did not 
influence negative return contrarian share prices and negative Earnings surprises 
represented with PRE_RET positively influenced positive return contrarian share 
price represented with I_LAGES, but I_TES and DISP did not influence 
I_LAGES. Negative Earnings Surprise represented with I_TES, DISP and 
PRE_RET did not influence positive return contrarian share prices represented 
with I_RS, BHAR_VOL and Spread. 

Keywords : Earnings Surprise, Return Contrarian Share Price 

 

 


