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ABSTRAKSI

Salah satu alternatif untuk penambahan modal oleh perusahaan go
public adalah dengan menerbitkan saham yang kemudian ditawarkan kepada
masyarakat melalui pasar modal. Emiten meperoleh manfaat dari penerbitan
dan penggunaan saham untuk memenuhi kebutuhan dana perusahaan yaitu
tidak adanya kewajiban tetap untuk membayar deviden, saham tidak memiliki
jatuh tempo serta memungkinkan emiten untuk melakukan diversifikasi usaha,
meningkatkan likuiditas, mendapatkan tambahan kas, dan lebih mudah
mengukur nilai perusahaan (Sartono,1998:429). Pasar modal adalah tempat di
mana surat-surat (efek- efek) diperdagangkan (Sartono, 1998:27) maka
perkembangan harga dan volume perdagangan saham di bursa menjadi agpek
yang banyak diamati) Oleh karena itu pasar modal khususnya Bursa Efek
Jakarta diharapkan dapat menyediakan semua informasi yang dibutuhkan oleh
investor dalam memutuskan jnvestasi ‘yang akan dilakukan. Seorang
pemegang saham (investor) mengharapkan keuntungan dari pembelian saham
yaitu berupa capital gain dan deviden. Capital gain merupakan keuntungan
yang didapat -dari spekulasi penjualan dan- pembelian saham di bursa,
sedangkan deviden adalah laba perusahaan yang dibagikan kepada pemegang
saham (Sitompul,1996:18),

Pengumuman deviden merupakan salah satu informasi yang akan
direspon oleh pasar. Menurut Arifin (1993) pengumuman deviden dan
pengumuman laba periode sebelumnya adalah dua jenis pengumuman yang
paling sering digunakan oleh para manajer untuk menginformasikan prestasi
dan prospek perusahaan Aharony dan Swary (1980) menunjukkan bahwa
informasi yang diberikan pada saat pengumuman deviden lebih berarti
daripada pengumuman earning (Wibowo et al,1998). Menurut Asquit dan
Mullins (1983) pengumuman pembayaran deviden merupakan sumber
informasi dan menyebabkan reaksi pasar kuat dan positif (Jogiyanto dan
Bandi ,2000). Menurut Jogiyanto dan Bandi (2000) pengumuman deviden
menghasilkan reaksi volume yang berbeda dengan reaksi harga. Teori tersebut
menyatakan  bahwa perubahan harga mencerminkan kepercayaan atau
pengharapan pasar secara agregatsedangkan volume mencerminkan
kepercayaan atau pengharapan investor individual.

Pengujian kandungan informasi dimaksudkan untuk melihat reaksi
dari suatu pengumuman. Jika pengumuman mengandung informasi, maka
diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu pengumuman tersebut diterima
oleh pasar. Reaksi pasar pada penelitian ini akan dianalisa dengan-
menggunakan refurn sebagal nilai perubah harga. Jika tidak terdapat
perbedaaan yang signifikan maka pengumuman tersebut tidak memben
kandungan informasi kepada pasar.

Berdasarkan penjelasan di atas, maka masalah yang akan dibahas
dalam skripsi ini adalah apakah terdapat reaksi pasar terhadap pengumuman
deviden di Bursa Efek Jakarta. Pengumuman deviden yang dimaksud dalam
penelitian ini adalah pengumuman deviden tunai, bukan saham bonus maupun
Stock split.
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat reaksi pasar
terhadap pengumuman deviden di Bursa Efek Jakarta dengan melihat ada
tidaknya perbedaan yang signifikan antara abnormal return sebelum dan
sesudah pengumuman deviden. Setelah tujuan penelitian tercapai, diharapkan
penelitian im dapat membenkan manfaat bagi emiten, investor, masyarakat
umum dan peneliti sendiri. .

Hipotesis yang digunakan untuk menguji signifikansi perbedaan abnormal
return saham sebelum dan sesudah pebgumuman deviden adalah sebagai
berkut:

e Hipotesis nol { Ho) : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan
antara abnormal rteturn saham sebelum dan  sesudah
pengumuman deviden

» Hipotesisi alternatif ( Hi): Terdapat perbedaan yang signifikan
antara abnormal return saham sebelum dan sesudah
pengumuman deviden

Penelitian dimulai dengan menghitung return saham selama periode
estimasi, tujuannya adalah untuk mengetahui besarnya returmn ekspektasi. -
Kemudian mencari return pada saat peride kejadian { periode jendela),
setelah itu hasilnya dikurangkan dengan return ekspektasi untuk
mengetahui abnormal return yang tegadi selama periode jendela yaitu 3
hari sebelum dan sesudah pengumuman deviden. Kemudian dicarn rata-
rata abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman deviden, setelah
itu dihitung selisih antara rata- rata abnormal return sebelum dan sesudah
pengumuman deviden. Kemudian dicari t hitung dan selisih tersebut
dengan statitik wji t dan diketahui t hitung sebesar — 2,043 sedangkan t
tabel adalah £ 2,093, karena — 2,043 terletak di antara t tabel dan
signifikansi yangdidapat adalah 5,5 % > 5% sehingpa Ho diterima . Jadi
kesimpulan yang didapat adalah tidak terdapat perbedaan yang signifikan
antara rata- rata abnormal retun sebelum dan sesudah pengumuman
deviden.

Berdasarkan- penelitian-ini, peneliti menyarankan agar emiten
melakukan transparansi atas semua pengungkapan laporan keuangan dan
informasi lain yang dipublikasikan yang akan menarik minat investor serta
memperbaiki kinerja perusahaan sehingga investor memiliki kepercayaan
yang tinggi terhadap emiten dan investor yang ingin berinvestasi, dalam
menentukan pilihan untuk berinvestasi dan memperoleh deviden atau
capital gain sebatknya tidak hanya memperhatikan tetapi juga dapat
melakukan disclosure / pengungkapan atas segala informasi dan laporan
yang dipublikasikan sehingga para investor dapat lebih mengetahui dan
memahami kinerja perusahaan.
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KATA PENGANTAR

Pasar modal Indonesia dipengaruhi oleh perilaku emiten dan investor.
Emiten sebelum membayarkan deviden terlebih dahulu akan mengumumkan
tanggal pembayaran dan besamya deviden yang akan dibayarkan. Untuk melihat
reaksi pasar yang timbul terhadap pengumuman deviden tersebut maka skripsi ini
mengambil judw “Analisis Reaksi Pasar Terhadap Pengumuman Deviden di
Bursa Efek Jakarta ™.

Dalam penyusunan skripsi ini, perfama — tama penulis panjatkan puji
syukur ke hadirat Tuhan Yang Maha Esa, dan penulis mengucapkan terima kasih
yang sebesar- besarnya kepada :

1. Bapak Drs Vincent Didiek WA, MBA, PhD selaku Dekan Fakultas

Ekonomi UNIKA Soecgijapranata Semarang sekaligus Dosen
Pembimbing I yang telah memberikan bimbingan serta pengarahan
hingga terselesaikannya skripsi ini.

2. Ibu Monika Palupi SE, MM selaku Dosen Pembimbing I yang
telah memberikan bimbingan  serta pengarahan hingga
tersel%:saikannya skripsi ini. |

3. Pak Mul selaku petugas Pojok BEJ UNIKA Soegijapranata
Semarang yang telah membenkan dorongan dan membantu dalam

‘ pencarian data.

4. Bapak dan Ibu dosen Fakultas Ekonomi UNIKA Soegijapranata
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5. Ibu dan almarhum ayah saya yang telah membenkan motivasi,

dorongan, dan segala fasilitas hingga selesainya skripsi ini

6. Kakak- kakakku Tinna dan Andy serta asikku Melisa yang telah
membern dorongan dan metivasi hingga selesainya skripsi ini.

7. Teman — temanku Alex, Joice, Grace,Sakura, Shinta Siani, Andy,
Selvi, Mega, Selvia, dan teman- teman lain yang tidak dapat
disebuttkan satu persatu.

8. Semua pihak yang telah membantu secara langsung maupun tidak
langsung dalam pembuatan skripsi ini.

Penulis menyadari sepenuhnya bahwa skripsi ini masih jauh dan

sempumna karena keterbatasan pengetahuan dan pengalaman yang penulis miliki,

maka penulis sangant mengharapkan kritik dan saran yang membangun.

Semarang, 17 September 2002

Penulis

{ Rudy Hartanto )}
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