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ABSTRAKSI

Pasar modal bagi perusahaan dalam usahanya mencari tambahan modal yaitu
denagn mencari pihak lain (masyarakat) untuk ikut menanamkan modalnya.Orang atan
badan usaha yang akan memberi tambahan modal atau disebut investor, mengharapkan
keuntungan dari dana yang diinvestasikan tersebut baik berupa dividen maupun capital
gain.

Capital gain merupakan keuntungan yang didapat dan spekulasi penjualan dan
pembelian saham di bursa, sedangkan dividen adalah laba perusahaan yang dibagtkan
kepada pemegang saham. Untuk memenuhi harapan investor maka emiten harus
menyajikan secara rutin informasi- informasi akuntansi yang diperlukan antara lain
informasi yang menunjukkan kinerja keuangan emiten selama satu periode yaitu pada
laporan keuwangan, serta informasi-informast lain seperti- pengumuman dividen,
pengumuman saham bonus, sfock spfif, dan sebagainya. Oleh karena itu informasi
akuntansi menjadi kebutuhan yang mendasar bagi para investor dalam pengambilan
keputusan investasi.

: Menurut  Asquith dan Mullins (1983) pengumuman pembayaran dividen
merupakan sumber informast dan menyebabkan reaksi pasar kuat dan positif (Joegijanto
dan Bandi, 2000). Pengujian kandungan informasi dimaksudkan untuk melihat reaksi dari
suatu pengumuman, jika pengumuman mengandung informasi maka diharapkan pasar
akan bereakst pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaks: pasar pada
penelitian ini akan dianalisa dengan menggunakan refurn saham sebagai nilai perubah
harga yang terjadi atas pengumuman dividen. Jika terdapat perbedaan yang signifikan
antara refurn saham sebelum pengumuman dividen dengan refwrn saham sesudah
pengumuman dividen, maka dapat dikatakan pengumuman tersebut mempunyai
kandungan informasi dan menimbulkan reaksi pasar, sebaliknya jika ternyata tidak
terdapat perbedaan yang signifikan maka pengumuman tersebut tidak mempunyai
kandungan informasi dan tidak menimbulakan reaksi pasar.

Berdasarkan penjelasan diatas maka masalah yang akan dibahas dalam penelitian
ini yaitu apakah terdapat reaksi pasar atas pengumuman dividen dilihat dari ada atau
tidaknya perbedaan yang signifikan antara retwrn saham sebelum pengumuman dividen
dengan refurn saham sesudah pengummman dividen. [Pengumuman dividen disini adalah
pengumuman dividen tunai, sedangkan dividen ‘saham dan saham bonus tidak
diperhitungkan. Saham yang dianalisa adalah saham dari emiten yang selama dua tahun
berturut-turut yaitu tahun 1998 dan 1999 mengumumkan pembayaran dividen sedangkan
periode penistiwa yang digunakan untuk menganalisa refirn saham adalab 6 bulan
sebelum dan 6 bulan setelah pengumuman dividen.

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah terdapat reakst pasar atas
pengumuman dividen yang dilihat dari ada atau tidaknya perbedaan yang signifikan
antara refurn saham sebelum dengan refurn saham sesudah pengumuman dividen. Setelah
tujuan penelitian tercapai peneliti berharap agar hasil penelitian int bermanfaat bagi
berbagai pihak seperti emiten, investor, masyarakat umum, dan peneliti sendiri.
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Hipotesis dari penelitian ini yang digunakan untuk menguji signifikansi perbedaan
antara refurm saham sebelum dengan refurn saham sesudah pengumuman dividen adalah
sebagai benkut : ’

“® Hipotesanol (H,) : Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara refurn
saham sebelum pengumuman dividen dengan refurn
saham sesudah pengumuman dividen.

B H.lpotesa Alternatif (H,): Terdapat perbedaan yang signifikan antara refurn

saham sebelum pengumuman dividen dengan refurn
saham sesudah pengumuman dividen.

Penelitian dimulai dengan menghitung refurz szham selama satu tahun yaitu 6
bulan sebelum pengumuman dividen dan 6 bulan sesudah pengumuman dividen,
kemudian dicari rata-rata refnrn saham sebelum pengumuman dan sesudah pengumuman
dividen dani kesepuluh emiten, setelah itu. dicari perbedaan atau difference: dari kedua
rata- rata return saham. Perbedaan atau difference tersebut setelah dihitung ternyata
diperoleh sebesar —0,0654. Perbedaan tersebut kemudian diuji dengan bantuan statistik uji
t untuk mengetahui apakah perbedaan tersebut signifikan atau tidak. Berdasarkan hasil
pengujian diperoleh t hitung sebesar —3,0413 sedangkan t tabel sebesar -2,262 | hal itu
berarti t hitung < t tabel maka H, ditolak dan H, diterima. Jadi kesimpulan yang dapat
diambil yaitu terdapat perbedaan yang signifikan antara kedva rata-rata yaitu rata-rata
refyrn saham sebelum pengumuman dividen dan refwrz saham sesudah pengumuman
dividen.

Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian sebelumnya cleh Asquith dan
Mullins (1983) yang menyatakan bahwa pengumuman pembayaran dividen merupakan
sumber informasi dan menyebabkan reaksi pasar kuat dan positif (dikutip dari Jogiyanto
dan  Bandi,2000). Dikatakan konsisten karena hasil pengujian signifikansi yang
menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan antara refurn saham sebelum dengan
refurn saham sesudah pengumuman dividen menunjukkan adanya kenaikan harga
(tercermin dalam perubahan refurn -yang signifikan), sedangkan kenaikan harga terjadi
karena pasar (investor) menanggapi pengumuman tersebut sehingga terjadi kenaikan
permintaan akan saham emiten kemudian diikuti kenaikan harga.

Berdasarkan hasil penelitian ini peneliti menyarankan agar emiten dalam
usahanya untuk- memperoleh tambahan medal dari investor sebaiknya memfokuskan
perhatiannya pada peningkatan laba perusahaan, karena jika perusahaan dapat
meningkatkan laba berarti dapat meningkatkan pemberian dividen. Pemberian dividen
yang menarik akan membangkitkan minat investor untuk berinvestasi, selain itu dengan
meningkatnya laba perusahaan maka akan dapat meningkatkan nilai saham perusahaan
sehingga dapat memenuhi harapan investor untuk memperoleh capital gam Dalam
menentukan pilihan yang tepat untuk menanamkan modalnya, investor sebaiknya
memperhatikan informasi pembayaran dividen yang dipublikasikan emiten, karena
informasi tersebut sangat penting dan menyangkut kinerja kenangan emiten.
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Pasar modal Indonesia dipengaruhi oleh perilaku emiten dan investor. Emiten

sebelum membayarkan dividen terlebih dahulu akan mengumumkan tanggal

pembayaran dan besarnya dividen yang dibayarkan. Untuk melihat dari reaksi pasar

yang timbul terhadap pengumuman dividen tersebut maka skripsi ini mengambil

judul “Analisis Reaksi Pasar Terhadap Pengumuman Dividen Dilihat Dari Refurn

Saham Sebelum Dan Sesudah Pengumuman Dividen di Bursa Efek Jakarta”.

Dalam penyusunan skripsi-ini pertama tama penulis-panjatkan pudji syukur

atas kehadirat Tuhan Yang Maha Esa, dan penulis mengucapkan terima kasih yang

sebesar-besamya kepada :

1.

Bapak Drs Vingent Didiek WA, MBA PhD selaku Dekan Fakultas Ekonomi
Unika Soegijapranata Semarang sekaligus selaku Dosen Pembimbing I yang
telah memberikan bimbingan serta pengarahan hingga terselesainya skripsi
ini.
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