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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis adanya kandungan informasi pada
pengumuman dividen meningkat dan pengumuman dividen menurun, perbedaan
rata-rata abnormal return sebelum pengumuman dividen meningkat dan dividen
menurun dengan setelah pengumuman dividen meningkat dan dividen menurun, dan
perbedaaan reaksi pasar antara perusahaan-perusahaan yang mengumumkan dividen
meningkat dengan perusahaan-perusahaan yang mengumumkan dividen menurun.
Populasi yang digunakan adalah perusahaan yang mengumumkan dividen tunai yang
listed di LQ45 pada tahun 2009. Sedangkan sampel penelitian sebanyak 40 perusahaan
yang terdiri dari 13 perusahaan yang mengumumkan dividen meningkat dan 27
perusahaan yang mengumumkan dividen menurun.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa terbukti
disekitar tanggal pengumuman dividen menurun, yan
t+3. Sedangkan pada saat pengumuman divi
kandungan informasi. Pada pengujian terhadap rata-rata abnormal return
sebelum dan sesudah pengumuman ] i
menunjukkan bahwa tidak terdapat adaaya :
pengumuman dividen meningkat Pl menufdn pada taun 2009. Dari hasil
pengujian perbedaan reaksi pasar an yang mengumumkan dividen
meningkat dan perusahaan yang dividen menurun diperoleh hasil
bahwa tidak terbukti adany eaksi pasar pada perusahaan yang
mengumumkan dividen me aupun perusahaan yang mengumumbkan dividen
menurun.pada tahun 2009.

kandungan informasi
ihat di hari ke t-3 dan

Kata kunci: P, n, Reaksi Pasar, dan Abnormal Return
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Dunia investasi saham di Indonesia sudah sangat berkembang tiap tahunnya,

dilihat dari banyaknya perusahaan-perusahaan yang berdiri dari skala kecil dan besar.

menarik investor ung di perusahaan dan menanamkan atau

dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa
datang. Seorang investor membeli sejumlah saham saat ini dengan harapan
memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham ataupun sejumlah dividen di
masa yang akan datang, sebagai imbalan atas waktu dan resiko yang terkait dengan
invetasi tersebut. Tujuan dari investasi dalam hal ini adalah untuk meningkatkan
kesejahteraan investor, dimana sumber dana yang berasal dari aset-aset yang dimiliki

diinvestasikan. Yang bertujuan akan memberikan harapan meningkatnya



kemampuan konsumsi investor dimasa datang, yang diperoleh dari meningkatnya

kesejahteraan investor tersebut.

Pasar modal adalah pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana
dengan pihak yang membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas.
Pasar modal memiliki peran penting dalam menunjang perekonomian, selain itu

mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien. Dengan adanya pasar modal, pihak

yang kelebihan dana (investor) dapat memilih alternatif investasi dengan return yang

paling optimal, dengan demikian dana yang bgrasal r dapat digunakan

secara produktif oleh perusahaan-perusah

Perusahaan yang melakukan pénawa harus terlebih dahulu mendaftar

di Bursa Efek Indonesia (BE a terjadinya jual beli sekuritas. Pada
awalnya perusahaan yang meggeluatkan sekuritas (saham) dan menetapkan harga

awal untuk sahamn aham/itersebut kemudian akan dijual ke pasar untuk

diperdagangKagt” Saat @i pasaran, harga saham tersebut akan berubah karena

permintaan dagi jnvestor. Ekspektasi harga yang dimiliki oleh investor akan
mempengaruhi pergerakan harga saham yang pada awalnya telah ditawarkan oleh
pihak perusahaan (seller). Investor yang hendak membeli saham akan datang ke
pasar saham. Biasanya mereka akan memakai jasa para broker atau pialang saham.
Investor dapat memilih saham mana yang akan dibeli dan bisa menetapkan standar
harga bagi investor itu sendiri. Dengan berinvestasi saham, seorang investor

memperoleh keuntungan di masa mendatang berupa deviden dan capital gain.

Deviden merupakan sebagian dari laba yang dibagikan kepada pemegang saham,



sedangkan capital gain yaitu keuntungan yang diperoleh dari selisih antara harga beli
dan harga jual saham. Pengumuman deviden menjadi dasar bagi investor untuk

memperkirakan pendapatan perusahaan dan juga pendapatan yang diharapkan.

Studi mengenai pengumuman deviden ini merupakan bagian dari studi
peristiwa (event study). Studi peristiwa adalah studi yang mempelajari reaksi pasar

terhadap suatu peristiwa (event). Studi ini dapat digunakan untuk menguji kandungan

informasi  (information content) suatu pengum

Berdasarkan dari bebe jtian yang ada, pasar akan beraksi terhadap

sinyal yang diberi
@a au tidak. Kemudian menimbulkan reaksi pasar yang positif
if. Reaksi positif terjadi apabila informasi yang terkandung dalam

pengumuman deviden tersebut menimbulkan respon pasar terhadap ekpekstasi atas

men setiap perusahaan Yyang mengeluarkan

pengumuma

maupun nega

tingkat keuntungan di masa mendatang sehingga harga saham cenderung akan
meningkat. Sedangkan apabila pengumuman deviden tersebut menimbulkan reaksi
yang negatif maka akan timbul ragu-ragu atas prospek perkembangan dari
perusahaan karena keuntungan yang diperoleh tidak dapat dikelola dengan baik oleh
manajemen perusahaan sehingga harga saham akan cenderung menurun.

Pengumuman dividen dapat digunakan investor untuk memperkecil asimetri dengan



manajer sehingga pengumuman dividen merupakan informasi yang berguna untuk
pengambilan keputusan. Oleh karena itu, pengumuman dividen mempunyai
kandungan informasi yang berguna.

Winarno (2006) melakukan pengujian terhadap pengumuman dividen
meningkat periode 2000-2004 dengan subsampel perusahaan manufaktur yang
bertumbuh dan perusahaan manufaktur yang tidak bertumbuh. Hasil penelitiannya

menunjukkan bahwa pasar tidak bereaksi positif terha pengumuman dividen

meningkat. Artinya bahwa pengumuman dividen ti dung informasi yang
berguna bagi investor.

Dalam penelitian yang sebelum
Pasar Terhadap Pengumuman Di
bertujuan untuk membuktika aksi pasar terhadap perusahaan yang
mengumuman dividen dan akah ada pengaruh cummulative abnormal

return dengan tota markeg capitalization, dan harga saham pada perusahaan

tersebut, p menggunakan model regresi berganda. Hasil dari
an bahwa adanya reaksi pasar pada perusahaan yang
mengumumkan dividen dan terdapat pengaruh antara cummulative abnormal return
dengan harga saham untuk pengumuman dividen yang meningkat, dan ada pengaruh

antara cummulative abnormal return dengan total aset dan market capitalization

untuk pengumuman dividen yang menurun.

Pada penelitian sebelumnya Budianto (2006) dengan judul “Uji Reaksi Pasar
Terhadap Pengumuman Dividen Tunai Periode 2003-2004”. Penelitiannya menguji

bahwa terdapat adanya kandungan informasi disekitar tanggal pengumuman dividen



meningkat maupun dividen menurun dengan menggunakan uji one sample test.
Hipotesis kedua adanya perbedaan rata-rata abnormal return antara sebelum dan
sesudah pengumuman dividen meningkat maupun dividen menurun dengan
menggunakan uji paired test, dan yang terakhir hipotesis ketiga menganalisis adanya
perbedaan reaksi pasar pada perusahaan yang mengumumbkan dividen meningkat dan
dividen menurun menggunakan independent test. Pengujian ini dilakukan untuk

menguji tingkat signifikan dengan menggunakan uji t. Hasll dari penelitian tersebut

menyatakan bahwa terdapat kandungan informasi di ang mengumumkan

dividen menurun, tidak terbukti adanya perbe ata abnormal return pada
dividen meningkat maupun menurun g buktl adanya perbedaan reaksi
antara perusahaan yang mengumumka meningkat maupun dividen

menurun.
Berdasarkan | belakang\diatas, penulis ingin melakukan penelitian yang

engame
Q

tw LQ45. Oleh karena itu penulis mengambil judul “REAKSI

sama dengan un hanya pada tahun 2009 dan sampel perusahaan

yang lebih spe
PASAR TERHADAP PENGUMUMAN DEVIDEN PADA LQ45 YANG LISTING

TAHUN 2009”.

1.2 Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka permasalahan

dalam penelitian ini dirumuskan sebagai berikut:



1.Apakah terdapat kandungan informasi disekitar tanggal pengumuman
perusahaan-perusahaan yang mempunyai dividen meningkat dan perusahaan-
perusahaan yang mempunyai dividen menurun untuk tahun 2009 ?

2.Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal return
sebelum dan sebelum pengumuman dividen meningkat maupun dividen
menurun untuk tahun 2009 ?

3.Apakah terdapat perbedaan yang signifikan reaksi\pasar antara perusahaan-

perusahaan yang mengumumkan dividen dan perusahaan-

perusahaan yang mengumumkan dividen tuk tahun 2009 ?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini ada

1.Untuk menganalisis ap pat kandungan informasi disekitar tanggal

kat dan menurun untuk tahun 2009 ?
<ganaiis 5 perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah
wman diyiden meningkat dan dividen menurun.

3.Untuk menganalisis perbedaan reaksi pasar antara perusahaan dividen

meningkat dan perusahaan yang mengumumkan dividen menurun.

1.4 Kontribusi Penelitian
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi:

1. Investor



1.5

penelitian dilakikan

LQ45 yang

Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor dalam mengambil
keputusan berinvestasi dalam mengalokasikan dana dengan resiko yang kecil,
return yang optimal dan pembagian deviden yang besar/meningkat.

Emiten

Hasil ini diharapkan dapat menjadi digunakan untuk emiten sebagai masukan
dalam mengambil keputusan yang berkaitan dengan adanya sebelum dan

sesudah pengumuman dividen meningkat dan divideRamenurun.

Peneliti
Penelitian ini diharapakan membantu da belajar dan mendapatkan
wawasan yang lebih luas terkait de pasar dan pengumuman deviden

dan juga dapat menjadi referefisi bag

Batasan Masalah

Dalam penelitian<imi, penulls membatasi penelitian dalam beberapa hal yaitu

deRgan mengambil sampel perusahaan yang ter-listing dalam

pengumuman devidennya tahun 2009.



5.1

BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

Kesimpulan
Secara umum penelitian ini bertujuan untuk menganalisis adanya kandungan
informasi disekitar tanggal pengumuman dividen meningkat dan dividen

menurun pada perusahaan yang terdaftar di LQ45 untuk tahun 2009,

menganalisis perbedaaan rata-rata abnormal

sesudah pengumuman dividen meningka urun

serta menganalisis
adanya perbedaan reaksi pasa sahaan mengumumkan  dividen
meningkat dan perusahaan yafig me umkan dividen menurun. Dalam hasil
penelitian ini dapat disi
a. Terbukti adanya informasi disekitar tanggal pengumuman
dividen men yang/@apat dilihat di hari ke t-3 dan t+3. Sedangkan pada
@u an dividen meningkat tidak terbukti adanya kandungan

infolwmast.

Sag

b. Tidak terdapat adanya perbedaan rata-rata abnormal return pada
pengumuman dividen meningkat maupun menurun pada taun 2009.

c. Tidak terbukti adanya perbedaan reaksi pasar pada perusahaan yang
mengumumkan  dividen meningkat maupun  perusahaan  yang

mengumumkan dividen menurun.pada tahun 2009.

33
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5.2 Keterbatasan Penelitian dan Saran
Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu :
a. Penelitian ini hanya menggunakan sampel sebanyak 48 perusahaan yaitu
27 perusahaan mengumumkan dividen meningkat dan 21 perusahaan
mengumumkan dividen menurun yang terlist pada LQ45 dengan periode
pengamatan yang hanya satu tahun, hendaknya memperpanjang periode
pengamatan.

b. Bagi investor, karena pengumuman divi rikan sinyal berupa

seperti investor dapat segera mengantisipasi informasi yang telah diberikan

dalam mengambi keputusan berinvestasi.
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