BABI .
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Investor dalam membuat képutusan investasi berdasarkan harapan
kesuksesan suatu usaha di masa ly'a'ng akan . datang. Jika prospek suatu
investasi menguntungkan maka kemungkinan‘ investor akan bersedia
menanamkan modal mereka. Keputusan inv.es?asi yang dibuat investor
dipengaruhi oleh risiko dan tingkat keuntungan yang dibarapkan (expecred
re{urn). Dalam memperoleh gamberan mengenai risitko dan  tingkat
ke.untungan tersebut, investor membu_tuhkan informasi baik bersifat kualitatif
maupun ‘uantitatif. Dengan demikian dapat dikatak:n bahwa keputusan
inv,estélsi merupakan reaksi atas informasi yang mereka terima.

Salah satu cara perusahaan memberikan informasi baru kepada publik
yaitu melalui pengumuman dividen. Dividen merupakan pembagian sisa laba
bersih perusahaan yang didistribusikan kepemegang saham. Dengan
meningkatkan dividen, perusahaan mencoba memberikan informasi bahwa
perusahaan mempunyai prospek yang baiku.idi masa yang akan datang.
Sebaliknya jika perusahaan menurunkan diviiden maka dinilai perusahaan
mempunya?' prospek yang burulk di masa yang akan datang. Pengumuman
dividen merupakan salah satu alat kom’u_ni'kasi kepada pasar mengenai

kesehatan ckonomi sebagian besar suatu perusahaan. Pengumuman dividen
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Perusahaan emiten menggunakan ‘pengumuﬁll_a'.n' dividen sebagai sinyal
kepada para pelaku pasar modal.

Kesempatan investor untuk .mendapa'tl.\i_an_‘dividen dari perusahaan
yanlg melakukan pengumuman dividen dapat dil_ﬁkpkan dengan cara membeli
sahamnya sejak dividen diumumkan sampai:: sebelum hari pengumuman
dividen. Jika investor membeli saham pada ,séaf pengumuman dan setelah
hari pengumuman dividen, maka~l;ak mereka‘atas dividen adalah dividen

1
yang diumumkan pada hart berikulinya. Dan j ika investor tidak menghendaki
dividen atas saham yang dimilik'i, miercka dapat menjual sahamnya sebelum
hari pengumuman dividen. Hari penéuinuman dividen menunjukkan bahwa
harga saham yang diperdagangkan sudah tanpa dividen.

Bagi investor dividen merupakan salah satu bentuk return selain
capital gain. Seléu'n pada situasi normal, investor juga dapat memperoleh
kegmtungan dari terjadinya suatu peristiwa, keuntungan tersebut dapat

dikatakan sebagai keuntungan tidak normal (ubnormal return). Abnormal

return n’érupakan selisih antara tingkat keuntungan yang sesungguhnya

(uctual return) dengan tingkat keuntungan yang diharapkan (expecred
return). Abnormal return yang diperoleh bisa positif atupun negatif,
Abnormal return positif jika keuntungan yang sesungguhnya (actual refurn)

lebih tinggi dari yang diharapkan (expected return). Dan abnormal return
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Watts (1976) dalam Jogiyanta, 2000 : 404, menggunakan sampel 310
perusahaan dalam periode 1946 — 1967 untuk _n:'rilepguji kandungan informasi
dari dividen, Watts menemukanl_ nilai abnoﬁ;ﬁal return (dihitung dengan
menggunakan model pasar) yang ti:d'ak aigniﬁkaa. Nilai abnormal return tidak
melebihi biaya t;ansaksi yang harus 'ditanggung':'

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Soctjipto  (1997) dalam
Puspitowati (1998), menemukan - bahwa invés;aa tidak dapat memperoleh
abnormal return secara signifikan. dengan adanya pengumuman dividen dan
ia menyimpulkan bahwa Bursa Efek Jakarta mas1h belum termasuk pasar
modal yang efisien dalam bentuk setengah kuat‘_..f

Penelitian lain dilakukan oleil Puspital\g\./atil (1998), ia menggunakan
variabel aktivitas volume perdagar;éaﬁ saham'a’ntuk mengetahui reaksi pasar
dari pengumuman pembagian dividen. Dalam banelitiannya ta menyimpulkan
bahwa untuk dividen naik terdapat perbedaan antara mean aktivitas
perdagangan saham sebelum dan é;;;u;iah pengumuman pembagian dividen
dan untuk dividen turun tidak terdapat perl:;cdaan. Dwi (1998) menguji "
pembagian dividen tunai terhadap-aktivitas volume perdagangan saham di
Bursa Efek Jakarta dengan menggunakan metode TVA (Trading Volume
Activity)., Diperoleh hasil bahwa pengumuman pembagian dividen
berpengaruh terhadap aktivitas perdagangan saham dalam perioda 1997.

Berdasarkan uraian di atas, dalam rangka meneliti lebih dalam apak_ah

pengumiman pembagian dividen mampu memberikan informasi yang
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penulis menyusun tugas akhir ini dengan judui;"‘ANALISIS PENGARUH
PENGUMUMAN DIVIDEN : TERHADAP ABNORMAL RETURN
SAHAM DAN VOLUME PERDAGANGAN SAHAM DI BURSA

EFEK JAKARTA”.

~ B. Batasan Masalah

[. Sampel yang digunakan adalqlil pcfusuhaa(i:l,Q 45 yang terdafiar di Bursa
Efek Jakarta dan yang melakl_lkan pengum‘_.uman pembagian dividen dan
dipublikasikan pada tahun 2002 -2003 o

2. Perioda pengamatan. |
Perioda waktu yang digunakéri dalam pehé_litian ini adalah 11 hari, yang
terdiri dari 5 hari sebelum peristiwa (pre evenf), 1 hari pada saat

peristiwa (event period) dan 5 hari setelaﬁ'.pérjstiwa (post even).

C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang tersebut d1 atas, yang menjadi pokok
permasalahan dalam penelitian ini a;ialah: .
1. Apakah terdapat perbedaan yang jsigniﬁkaflrli éntara mean abnormal refurn
saham sebelum dan sesudah péngumumar; ’;lividen di Bursa Efek Jakarta?

1
2. Apakah terdapat perbedaan yang si gnifikan antara mean aktivitas volume
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D. Tujuan Penelitian

Tujuan dalam penelitian ini adalah:

I.

Untuk menganalisis perbedaan mean abnormal return saham sebelum
dan sesudah pengurnuman dividen di Bursa Efek Jakarta.

Untuk menganalisis perbedaan mean aktivitas volume perdagangan

© saham sebelum dan sesudah pengumuman dividen di Bursa Efek Jakarta.

//

E. Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah:

1.

Hasil penelitian dapat memberikan informasi kepada para investor dan
pelaku pasar modal lainnya mengenai pengaruh pengumuman dividen
terhadap abnormal return saham dan volume perdapangan saham.

Hasil penelitian dapat digunakan sqbagai masukan atau bahan
pembanﬁing bagi pénelitll'an ylang serupa. r‘naupun penelitian yang lebih
luas dan dapat melengkaﬁi penelilian-pf;nelitian sebelumnya (entang
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