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Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengumuman dividen terhadap harga
saham diBursa Lfek Indonesia, dengan mengambil sample sebanyvak 22 saham. Sampel dibagi atas
| kelompok dividen naik. kelompok dividen tetap dun kelompaok dividen turun, Periode penelitian
| dibagi memadl dua yaitu periode estimasi dan periode pedistiwa, Motode yang dipunakan dalam

. penelitian ini hadala evenr siudy vang akan mengamati pergerakan harea saham dipasar modal. Untuk

| menguii adanva reaksi ha.rgzt dilakukan tes whnormal refurr selama periode peristiwa denpan
menggunakan market model. 11asil penelitian ini menunjukkanpok dividen selama peciode peristiwa
para pemodal (investor) mafz mampu meraih ebmormal return. Dari hasil penclitian ini dapat
- disimpulkan babwa pengumuman dividen tidak h:.rpc-ng'lruh terhadap harga saham sehingpa pamr '
modal Indonesia Belem dapat dikatakan pasar modal efesien dalam bentuk setengah kual.
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BARI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakangz Masalah

Pasar modal  merupakan  bagian dari  pasar  keuangan  yang
menjalankan fungsi ekonomi dan kevangan. Fungsi ekonomi vang dijalankan
pasar modal melibatkan dua pihak yaitu pihak yang kelebihan dana dan pihak
vang membutuhkan dana. Fungsi kevangan ditunjukkan dengan kemungkinan
memperoleh imbalan (refrn) bagl pemilik dana, sesuai dengan karakteristik
vang dipilih. Bagi pihak vang membutuhkan dana, tersedianya dana dari
pihak luar memungkinkan perusahaan untuk melakukan investasi tanpa harus
menunggew tersedianyva dana dari basil operasi perusshaan (Prasetio dan
Astuti, 2003),

Seorang investor membeli sejumlah szham saat ini dengan harapan
mempereleh keuntungan dari kenaikan harga saham  ataupun sejumlah
deviden di masa yang akan datanp, sebagai imbalan atas wakta dan risiko
yang terkail dengan investasi terscbut. Dalam konteks investasi, harapan
keuntunpan tersebut sering juga disebut scbagai return. Selain rerurn dalam
investasi juga dikenal dengan resiko. Antara return dan resiko memiliki
hubungan berbanding lurus vaitu apabila investor menginginkan rerurn yang
tinggi maka risiko ;-mnlz skan ditanggung juga tinpgi.

Tujuan investor dalam berinvestasi adalph memaksimalkan recuen,

tanpa melupakan faktor nsiko investasi vang harus dibadapinys. Return




merupakan salah saw faklor vang memolivasi investor herinvestasi dan juga
merepakan  imbalan atas keberanian investor menanggung risiko  atas
investasi yang dilakukannya (Tandelilin, 2001}, Salah satu return vang dapat
diperoleh olch investor adslah dividen. Dividen merupakan hak PEMmegang
saham terhadap laba yang dibasilkan oleh perusahaan dari kegiatan bisnisnva.

Sebelum memutuskan pembagian dividen maka perusahsan harus
memperhatikan kapan scharusnya dividen itu dibagikan, dalam bentuk apa
dividen itu dibagikan, dan adakah dampak dari pembagian dividen terhadap
nilai perusahaan. Nilai perusabasn dapat tergambar pada harga saham. Ada
dua faktor vang mempengarchi harga saham, vait (1) taksiran pendapatan
{dividend an capital gair) vang akan diterima oleh para pemodal, dan (2} rofe
af return yang disvaratkan oleh para pemodal. Rare of return yang
disyaratkan (marker capitelization rare) akan dipengarubi oleh dua unsur
puls, waitu rare of refurn bebas resiko dan resiko vang bersedia ditanggung
oleh para pemodal (Amsari, 1993)

Sebelum memutuskan szham mana yang akan dibeli, para investor
terlebibh  dahulu melakukan analisis terhadap  berbagal faktor, Dalam
melakukan analisiz penilaian sabam, investor bisa melakukan  anlisis
fundamental secara “fop-down” untuk menilai prosepek perusahasn. Pertama
kali perlu dilakukan analisis terhadap Taktor-fakior makro ekonomi Ying
mempengaruhi Icinerjz; seluruh perusahan, Kemudian dilanjutkan dengan

analisis imdustri dan pada akhimya dilakukan analisis terhadap perusahan

vang mengeluarkan sekuritas bersanghutan untuk menilai apakah sckuritas
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PENLTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian 1ni bertujuan untuk melibal pengaruh pengumuman dividen
terhadap perubahon harga saham sehingoa dapat diketahui bentuk elisiensi
suat pasar macdal, Fonsep dasar efisien menyebutkan bahwa bila pasar
miulal cfisien setengah kuat, harga saham akan menvesuaikan diri secara
cepat dan gkurat terhadap makna yang terkandung dalam imformasi vang
dipublikasikan. Bila informasi dividen mempunyal makna, pemodal sccara
cepat dan akurat menyesusikan informasi tersebul kedaam harpa sabam
sesusl dengan makna vang terkandung dalam pengumuman dividen tersebut.
Jika dividen naik, harga cenderung naik cukup berarti (signifikan): juka
dividen tetap {lidak berubah), harga saham juga tidak skan berubsh atau
berubah tetapl tidak signifikan, dan jika dividen twrun, harga saham SEeTH
turun secara stgnifikan, Dalam penclitian ini, kandunpan informasi dividen
divkur dengan menggunakan dua variable yaitu abnormal retum (g, = AR
dan rata-rata aboormal retum (AAR)

Berdasarkan hasil analisis data ada dua kesimpulan vang hisa dibuat
wyarl ;
. Pengumuman dividen tidak berpenparuh terhadap harga saham. Hal ini

dapat dilihat dari ketiga kelompok dividen vang menolak Ha

2. Pasar modal Indonesia, khususnya Bursa Efek Indonesia (BEID), masih

belum memenuhi kriteria sebagai suatu pasar modal efisien setengah kuat,
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