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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modd merupakan sdah satu tempat bagi para investor untuk
menginvestaskan moda dengan hargpan akan memperoleh imbaan berupa
return atas investasanya Untuk memperoleh return yang dihargpkannya maka
para setigp investor harus mempertimbangkan beberapa  aspek  penting
perusahaan (emiten) dimana investor menanamkan modanya (membdi surat
berharga dari emiten tersebut) bak keuangan maupun non keuangan, yang
dapat mempengaruhi besar kecilnyatingkat perolehan return.

Diantara surat-surat berharga yang diperdagangkan di pasar moddl,
ssham addah jenis surat berharga yang paing dikend masyaraka. Tujuan
dari investor menanamkan moddnya ddam bentuk ssham  yatu untuk
memaksmakan kekayaan, yang didgpat dari dividen atau capital gain saat
saham terssbut dijud. Merekgpun harus Sgp menghadapi bila ha sebdiknya
tejadi, di 99 lan pihak mangemen peushaan juga berussha
memaksmakan kesgahteraan shareholder mddui  kewenangan  yag
diberikan dalam membuat keputusan. Keputusan tersebut harus dibuat dengan
hati-hati karena berpengaruh terhadap nilai pengaruh.

Sdtigp  pemilik perusshaan ddam menjdankan usshanya memberi
tanggung jawab dan kepercayaan kepada mangemen. Namun untuk dapat

menjdankan usahanya seperti yang dihargpkan oleh pemilik  perusahaan,



pihak mangemen menghadapi kendda, sdah sau kendda yang dihadapi
addah masdah pemasukan kebutuhan dana. Pada prinspnya terdapat sumber
dana yang dapat digunakan untuk pihak mangemen daam mengatas masdah
pendanaan, yaitu sumber dana intern dan ekstern. Yang dimaksud sumber
dana intern addah dana yang dibentuk aau dihaslkan sendiri oleh diddam
perusahaan, sedangkan sumber dana ekstern adaah sumber dana yang berasd
dari luar perusshaan yatu pernyataan modd medui penjudan ssham dan
obliges untuk kredit dari bank.

Memang banyak sumber dana yang telah dikena, yang dapat
dimanfaatkan untuk membiaya suatu invetad. Namun, pasar modd dapat
digolongkan sebaga sumber pembiayaan modern, karena ada sumber
pembiayaan tradisona. Sesudah pasar modd, memang berkembang sumber-
sumber pembiayaan lain, seperti ventura gain (modd ventura) dan factoring.
Akan tetepi sumber-sumber pembiayaan yang disebut beakangan, beum
disambut seperti pasar moda daam ati pemanfastannya bdum sduas pasar
modal.

Pasar modd banyak disuka karena mempunya daya tarik, yang
petana dhargokan pasar modd ini &kan bisa menjadi  dternative
penghimpunan dana sdain sysem perbankan dan yang kedua adadah pasar
moda memungkinkan para pemodd mempunya bebaga pilihan investas
yang sesua dengan preferens mereka (Husnan, 1996. 4-5). Daya tarik ini
tidak hanya bagi perusshaan yang listing sga, namun juga bagi para invesor,

karenaiitulah peranan pasar moda didalam suatu negara sangatlah penting.



Dengan adanya pasar moda, perusshaan tidak lagi perlu mengatas
dana karena poss yang dianggep tidak aman dapat diperbaiki dengan menarik
dana dai mesyaakat mddui pasar modd dengan menjud saham.
Perkembangan pasr modd sdan ditunjukkan oleh semakin  banyaknya
anggota bursa, juga ditunjukkan oleh adanya perubahan harga saham yang
diperdagangkan itu sendiri. Kegairahan dan kelesuan aktivitas pasar modd
dan pemodd daam meakukan transsks jud bdi ssham akan mempengaruhi
perubahan harga saham. Perubahan harga ssham ini dgpat dipengaruhi factor
perekonomian, kekuatan dan kelemahan yang dimiliki perubahan public yang
tercermin ddam laporan keuangan, perilaku pemodd, dtuas palitik, dan
kegiatan bursa efek itu sendiri. Oleh karena itu pemahaman akan harga saham
sangatlah penting karena memberi informas bagi pemodd (cdon pemodd)
ddam investas saham.

Ketidakpastian dipasar moda cukup tinggi, sehingga para investor
ddam mengamhbil tindekan ekonomi harudah menentukan portofolio investas
yang pding optimad untuk meminimakan ketidekpasian yang dihadgpinya
sehubungan dengan investas yang ditanamkannya. Untuk itu para investor
memerlukan informed untuk memilin waktu yang tepa guna menentukan
gpakah membdi, menjud, ataupun menahan suatu sekuritas.

Keuntungan yang didgpat oleh investor bila menanamkan moddnya
dipasar moda addah dividen yang dibagiken oleh emiten dan capital gain.
Para emiten membagikan dividen pada para pemegang ssham sebagal balas

jasanya. Besar kecilnya dividen yang dibagikan ini tergantung dengan laba



yang dihasilkan oleh perusshaan emiten. Bila labanya cukup besar, maka
dividen yang dibagikan pun juga besar, sedangkan bila laba yang dihasilkan
kecil maka dividen yang dibagikan rdatif kecil.

Investor jangka panjang menyuka dividen, karena lebih pasti dan juga
invetas yang dilakukan memerlukan waktu yang lebih lama Tipe dari
investor jangka panjang addah investor tidek menyuka rigko tinggi dan
memiliki  kecenderungan  untuk  menghindari  risko. Sahamrssham  yang
dipilihnya addah sdhamsaham yang berprospek kedepan ddam jangka
panjang yang lebih bak. Sementara investor jangka pendek lebih menyuka
capitd gain, karena ddam waktu yang sngkat bisa menghasikan keuntungan,
jadi capital gain dapat diperoleh setigp saat, namun risko untuk mendapatkan
kerugian sangatlah besar.

Sgdan dengan perkembangan pasar moda, maeka kebutuhan akan
informas keuangan perusahaan tidak hanya diperlukan oleh pihak intern sga,
tetepi  juga diperlukan oleh pihak eksern peusshaan. Pihak  intern
memerlukan  informes untuk  mengevduas  hasl  operad perusshaan,
sedangkan informas yang diperlukan oleh pihak ekstern untuk menilai kinerja
perushaan. Dengan informed yang dimiliki oleh investor akan mengambil
keputusan agpakah ia akan bertransakas dipasar moda atau tidak. Informas
tersebut depat berasd dari daam perusshaan dan dari luar perusahaan.
Informas dari luar perusahaan, misanya keadaan sosa poalitik, kebijaksanaan
pemeintah, sedangkan informas  dari  ddam peusshean  antara  lan:

pengumuman  dividen, pengumuman stock  split, pengumuman  laba,



penawaran perdana. Agar informas dapat dipergunakan sebaga sdah satu
dasr pengambilan keputusan, maka informas tersebut harus disampaikan
secepat mungkin.

Terdapat bebergpa penditian  yang menditi  hubungan  antara
pengumuman dividen dan harga saham, seperti penditian Bandi dan Hartono
(2000), mengemukakan bahwa dividen mempunya pengaruh terhadap resks
pasr yang ditunjukkan dengan perubahan harga saham, return dan volume
perdagangan.

Pendlitian yang dilakukan olen Puspitasari dan Witono (2004),
menyatakan bahwa tidek ada perbedaan yang dgnifiken antara raarata
vaibilitas tigka keuntungan sdham sébdum tanggd  pengumuman  dividen
dan sesudah pengumumen dividen, bailk kedompok dividen naik maupun
dividen turun. Sedangkan Setiawan (2005) meakukan pengujian dividen
menigkat periode 1992-1996, Hasilnya menunjukkan bahwa pasar beresks
terhadap pengumuman dividen meningkat pada saat pengumuman.

Dawin (2002) menditi mengena pengaruh  pengumuman  dividen
terhadgp harga ssham, dan hasinya menyatakan bahwa pengumuman dividen
tidak berpengaruh terhadap perubahan ratarata harga sebeum dan satelah
tanggd pengumuman dividen.

Mamnu'ah (2002) menditi mengenai pengarun pengumuman dividen
terhadap perubahan harga ssham, dan hasiinya menyatekan bahwa tidek ada
perubahan yang dgnifiken antara raaraia perubahan harga ssham sdama

lima hari sbelun dan lima hari sesudah tanggd pengumuman dividen.



Titi Si Hayanti (2002) menditi mengena pengaruh pengumuman
dividen terhadap perubahan volume perdagangan dan perubahan harga saham,
dan hadinya menyatakan bahwa peigiwa pengumuman dividen yang
dipublikeskan perusahaan publik berpengaruh  secara  dgnifiken  terhadap
volume perdagangan dan perubahan harga ssham.

Krisnhoe Rachmi Fitrijati, Sukirman, Choeruddin (2005) menditi
pengarun  pengumuman perubahan dividen terhadgp harga saham, dan
menyatakan jika secara kesduruhan pengumuman dividen tidak mempunyai

pengaruh yang signifikan terhadap harga saham.

Mdihat ketidakkondstennan dari hasl penditian terdahulu, penditian
ini kembai membahas mengena "Pengumuman Dividen Terhadap Perubahan

Harga Saham Pada Perusahaan Manufaktur di BEJ'.

. Perumusan Masalah

Sesua dengan latar belakang yang tdah diurakan sebdumnya, serta
berdasarkan pendlitian terdahulu  mengena  hubungan antara  pengumuman
dividen dan harga saham, maka permasdahan pokok ddam penditian ini
addah: Apakah pengumuman dividen berpengaruh terhadap perubahan harga

saham pada perusahaan manufaktur di BEJ?

. Pembatasan Masalah
Ddam penditian ini  membatas perusshean manufekiur  yang

mengumumkan pembagian dividen periode Januai — Desember 2005.



dipilihnya perusshean manufaktur karena untuk  menghindari  perbedaan
karakteristik antara perusshaan menufektur dan non manufaktur dari jumlah
perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta.

Ddam penditian ini hanya akan memfokuskan pada sdah satu
sumber sga yatu pengumuman pembagian dividen perusshaan manufaktur
pada tahun 2005. Pada dasarnya terdgpat dua tanggad pengumuman di media
massa dan di lanta bursa Karena data pada tanggd di media massa aulit
diperoleh, maka ddam penditian ini data yang digunekan addah tanggd
pengumuman di bursa Dengan demikian, ddam penditian ini akan diliha
pergerakan harga saham sebelum dan sesudah pembagian dividen diumumkan

di publik.

D. Tujuan Penditian
Penditian ini  bertuyjuan untuk mendapatkan bukti empiris adanya

pengaruh pengumuman dividen terhadap perubahan harga saham.

E. Manfaat Penelitian
Has| pendlitian ini dihargpkan akan memberikan manfaat kepada :
1. Investor, sebaga bahan masukkan dan pertimbangan terhadap pentingnya
informad pengumumean laba dalam pengambilan keputusan investas.
2. Emiten dan penyusun kebijakan pasar moda dan akuntans ddam usaha
menentukan bentuk dan materi informas  keuangan serta dasar penentuan
kebijakan bagi perusahaan dalam hd ini kebijakan dividen

3. Penditian ini sebagal acuan untuk melakukan penditian sgenis.



F. Sistematika Penulisan

BAB |

BAB II

BAB Il

BAB IV

BABV

: PENDAHULUAN

Bagian yang memuat laa bdakang yang memotivas penditian,
perumusan masdah serta tujuan dan manfaat penditian, dan
Sstematika penulisan.

: TINJAUAN PUSTAKA

Mengulas tentang tinjauan pustaka dari teori, pengetahuan dan
penditian terdahulu yang mendukung penditian, kerangka
penditian dan hipotesis.

: METODE PENELITIAN

Pada bab ini akan dijelaskan mengena jenis penditian, populas
dan sampd, sumber dan pengumpulan data, variable penditian,
dan metode andlis's data.

: ANALISISDATA

Memuat hasl andids data menggunakan pengukuran variabd

den uji Satistik.

: KESSIMPULAN DAN SARAN

Memuat tentang kesmpulan dan saransaran yang diperoleh dari

penditian ini.



