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1.1. Latar Belakang Penelitian

Pada hakikatnya, investasi ialah kegiatan pengalokasian sebagian dana
dengan tujuan terciptanya profit pada masa mendatang. Kegiatan pengalokasian
sejumlah dana dapat dilakukan di pasar modal. Dimana pasar modal menjadi
wadah dari macam-macam instrumen investasi keuangan jangka panjang yang
dapat diperjualbelikan. Adapun instrumen keuangan tersebut meliputi obligasi,
saham, reksadana, dan lain-lain. Dilihat dari sisi perusahaan, pasar modal
berperan menjembatani perusahaan dalam memperoleh dana dari pemodal.
Dana tersebut digunakan perusahaan untuk mengembangkan usaha, melakukan
ekspansi, dan penambahan modal kerja. Dilihat dari sisi investor, pasar modal
berperan sebagai wadah masyarakat dalam berinvestasi, sehingga masyarakat
sebagai calon investor dapat menginvestasikan sebagian dana yang dimiliki
sesuai dengan keistimewaan setiap instrumen seperti perolehan keuntungan dan

risiko.

Pada tahun 2017 Bursa Efek Indonesia (BEI) berkolaborasi dengan
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menyelenggarakan kampanye “Yuk Nabung
Saham”. Kampanye tersebut diselenggarakan dengan tujuan meningkatkan
literasi masyarakat serta meningkatkan jumlah investor pada pasar modal.
Adanya peningkatan investor lokal dari tahun 2017 merupakan bukti
tercapainya tujuan “Yuk Nabung Saham”. Selain itu sekarang ini terlihat bahwa
perdagangan saham mulai menjadi sebuah tren yang diminati. Adanya
peningkatan aktivitas yang terjadi di bursa saham berimbas pada imbal hasil

yang diperoleh oleh pelaku bursa.
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Jumlah investor pasar modal Indonesia, 2012-Agustus 2019
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Gambar 1.1
Perkembangan Pasar Modal Indonesia
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Gambar 1.2
Perkembangan Pasar Modal Indonesia
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Gambar 1.3

Perkembangan Pasar Modal Indonesia

Dari data yang telah dinyatakan oleh KSEI menunjukan bahwa pada
tahun 2017 jumlah investor tercatat sebesar 1.1 juta investor, pada tahun 2018
mengalami peningkatan menjadi 1.6 juta investor, dan terus mengalami
peningkatan hingga tahun 2021. Tercatat peningkatan jumlah investor 92.99%
dari tahun sebelumnya pada tahun 2021, dengan jumlah investor mencapai 7.4

juta.

Black (1976) menafsirkan kebijakan dividen menyerupai sebuah puzzle
yang berkesinambungan yang juga diartikan sebagai teka-teki yang belum dapat
terpecahkan sehingga masih menjadi bahan pertanyaan bagi banyak pihak.
Hingga saat ini puzzle tersebut masih belum dapat tersusun sempurna dan masih
menimbulkan berbagai spekulasi dan perdebatan banyak pihak. (Putra, 2019)

menyatakan bahwa kebijakan dividen merupakan bentuk kewajiban dari
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perusahaan dalam mendistribusikan laba yang telah terkumpul kepada pihak —
pihak pemegang saham dengan proporsi yang dimiliki masing- masing
pemegang saham. Dividen merupakan sebuah hal yang memiliki kaitan erat
dengan perusahaan dan tidak dapat dipisahkan, dimana dividen dapat
meningkatkan nilai perusahaan. Kebijakan dividen menjadi suatu yang menarik
untuk dikaji dan dipikirkan secara matang bagi perusahaan, dikarenakan
dividen akan dapat menjadi signal dan memberikan informasi bagi seluruh

pemegang kepentingan perusahaan.

Di dalam rangkaian pembagian dividen kerap kali menimbulkan adanya
pergerakan. Adanya peningkatan nilai dividen yang dibagikan dianggap
mengandung suatu sinyal bahwa perusahaan memprediksi adanya peningkatan
penghasilan di masa mendatang. Perusahaan meyakini jika terjadi penurunan
nilai pada pembagian dividen atau peningkatan dividen dibawah tingkat
kenaikan normal mengandung sinyal bahwa perusahaan dimasa mendatang
akan menghadapi kesulitan. Dari sinyal-sinyal tersebut akan dapat
menimbulkan pengaruh terhadap setiap keputusan yang akan diambil investor
dalam melakukan penanaman kembali modalnya. Saat para investor
mendapatkan sinyal positif maka para investor akan memiliki kecenderungan
untuk menanamkan kembali modalnya. Namun jika para investor mendapatkan
sinyal negatif maka yang terjadi adalah para investor akan enggan untuk

menanamkan modalnya kembali.
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Kajian terhadap kebijakan dividen telah banyak diteliti oleh peneliti
terdahulu, namun sebagian besar menitik beratkan pada pengkajian mengenai
pengaruh jangka panjang dari kebijakan dividen dan memberikan saran tentang
kebijakan yang memungkinkan untuk dapat diterapkan oleh perusahaan.
Namun pengkajian mengenai pengaruh spontan terhadap adanya imbas
kebijakan penyaluran dividen terhadap keputusan investor dalam bertransaksi
saham masih jarang ditemukan. Penelitian ini, ingin mencoba menggali lebih
dalam tentang perilaku investor dalam bereaksi berkaitan dengan fenomena
kebijakan dividen sebuah perusahaan. Dengan demikian peneliti memutuskan
“Pengaruh Perubahan Dividen Pada Peristiwva Pengumuman Dividen
Tunai Terhadap Reaksi Pasar (Studi Kasus Pada Perusahaan Go-Public yang
Terdaftar di BEI Tahun 2015-2019)” sebagai judul yang dipakai dalam

penelitian ini.

1.2. Perumusan Masalah

Berangkat dari penjabaran permasalahan diatas, maka peneliti dapat
menuliskan rumusan masalah sebagai berikut: Apakah terdapat reaksi pasar
yang disebabkan oleh adanya perubahan dividen pada momen pengumuman

dividen dalam pembagian dividen di Bursa Efek Indonesia ?
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1.3. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1.3.1. Tujuan Penelitian

Penelitian dilakukan dengan tujuan untuk membuktikan adanya reaksi pasar
yang disebabkan oleh adanya perubahan dividen pada momen pengumuman
dividen dalam pembagian dividen di BEI tahun 2015-20109.

1.3.2. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini sebagai berikut:
1. Bagi para pembaca, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bagian dari

sumber pengetahuan mengenai reaksi pasar pada peristiwva pembagian
dividen yang terdapat di BEI.

2. Bagi mahasiswa, penelitian ini diharapkan mampu menjadi bahan referensi
guna penelitian reaksi pasar dalam peristiwa pembagian dividen.

3. Bagi praktisi investasi, penelitian ini diharapkan mampu menjadi pelengkap
informasi yang dibutuhkan oleh para investor yang akan mengambil

keputusan dalam berinvestasi.
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