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ABSTRAK

Farniyanti H. Yusuf. 931 414 001. 2018. Pengaruh Pengumuman
Dividen terhadap Reaksi Pasar Pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar Di
Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2017. Skripsi Program Studi S1
Manajemen, Jurusan Manajemen, Fakultas Ekonomi, Universitas Negeri
Gorontalo, dibawah bimbingan Rizan Machmud, S.Kom, M.Si dan Selvi,
SE, M.Si.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pengumuman
dividen terhadap reaksi pasar pada perusahaan LQ45 perode 2015-2017
yang diukur menggunakan abnormal return dan trading volume activity.
Periode penelitian yang digunakan yaitu dari tahun 2015 sampai dengan
2017. Alat uji analisis yang digunakan dalam menguji hipotesis yaitu uji
paired sample t-test dan uji wilcoxon signed ranks test.

Hasil penelitian ini menunjukan bahwa: (1) Pengumuman dividen
tidak berpengaruh terhadap abnormal return, hal ini dibuktikan dengan
hasil uji paired sample t-test dengan tingkat signifikansi 0,273
(0,273>0,05) yang berarti tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal
return yang signifikan antara sebelum dan sesudah pengumuman dividen.
(2) Pengumuman dividen tidak berpengaruh terhadap trading volume
activity, hal ini dibuktikan dengan hasil uji wilcoxon signed ranks test
dengan tingkat signifikansi 0,953 (0,953>0,05) yang berarti tidak terdapat
perbedaan rata-rata trading volume activity yang signifikan antara sebelum
dan sesudah pengumuman dividen.

Kata Kunci : Reaksi Pasar Modal, Abnormal Return, Trading Volume
activity
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ABSTRACT

Farniyanti H. Yusuf. 931 414 001. 2018. The Influence of Dividend
Announcement on Market Reaction at LQ45 Company Listed in Indonesia
Stock Exchange of 2015-2017 Period. Skripsi. Bachelor Study Program of
Management, Department of Management, Faculty of Economics, State
University of Gorontalo. Principal supervisor is Rizan Machmud, S.Kom,
M.Si and Co-supervisor is Selvi, SE, M.Si.

This research aims to investigate the influence of dividend
announcement on market reactions at LQ45 company listed in Indonesia
Stock Exchange of 2015-2017 period measured by abnormal return and
trading volume activity. The research is conducted from 2015 to 2017 in
which paried sample t-test and wilcoxon signed ranks test are applied as
analysis test tool to test the hypothesis.

Research finding show that: (1) dividend announcement does not
influence abnormal return as proven by result of paired sample t-test at
significance level of 0,273 (0,273 > 0,05) and this means that no
significant difference of average abnormal return is found between before
and after the dividend announcement. (2) dividend announcement does
not influence trading volume activity as proven by result of wilcoxon signed
ranks test at significance level of 0,953 (0,953 > 0,05) which means that
no significant difference of average trading volume activity between before
and after the dividend announcement.

Keyword: Reaction of Capital Market, Abnormal Return, Trading
Volume Activity
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Di era sekarang ini keberadaan pasar modal sangatlah penting.
Peran pasar modal menjadi sangat penting sebagai sarana untuk
menghimpun dana dari pelaku bisnis dan juga masyarakat. Adanya pasar
modal di Indonesia merupakan salah satu sumber pembiayaan
pembangunan nasional. Pasar modal diharapkan menjadi alternatif dalam
penghimpunan dana selain sistem perbankan. Selain itu, memungkinkan
pemodal mempunyai berbagai alternatif investasi yang sesuai dengan
preferensi yang mereka lihat di pasar modal.

Pasar modal di semua negara maju telah menjadi lembaga yang
sangat diperhitungkan bagi pertumbuhan dan khususnya bagi
perkembangan ekonomi suatu negara yang bersangkutan. Dengan
adanya pasar modal maka perusahaan dapat menyimpan kekayaan
dalam jangka waktu panjang dan pendek sampai dengan kekayaan
tersebut dapat dipergunakan kembali.

Dalam pasar modal, suatu pasar dikatakan efisien apabila harga
saham secara cepat menggambarkan sepenuhnya informasi baru dan
relevan yang mana dapat dilihat dari kecepatan para pelaku pasar dalam
merespon semua informasi.

Setiap informasi mengenai aktivitas perusahaan di pasar modal,

akan  memengaruhi  pengambilan  keputusan investor dalam



menginvestasikan dana mereka didalam suatu perusahaan melalui
pembelian saham suatu perusahaan. Dimana setiap informasi tersebut
akan berkorelasi terhadap respon yang akan ditunjukkan investor.
Informasi yang dimiliki investor akan terbentuk dalam naik turunnya
volume transaksi harian.

Salah satu informasi yang digunakan para investor adalah corporate
action. Pada umumnya corporate action secara langsung maupun tidak
langsung akan memengaruhi harga saham yang beredar, pergerakan
harga saham dan lain sebagainya. Dengan adanya reaksi pasar berupa
pergerakan harga saham menunjukkan bahwa corporate action
mempunyai nilai bagi investor terhadap informasi. Ini dapat dilihat dari
transaksi yang dilaksanakan di pasar modal dan tercermin melalui
perubahan harga saham maupun pergerakan harga saham. Beberapa
corporate action yang dilakukan para emiten adalah right issue, stock split,
saham bonus, pengumuman dividen, initial public offering, konversi saham
dan lain sebagainya.

Dalam teori “Information content or signaling hypothesis” yang
dikemukakan oleh Brigham & Houston (2006), teori yang didasari oleh
asimetri informasi yang terjadi antara manajer dan investor. Manajer
selaku agen yang mengelola perusahaan cenderung memiliki informasi
yang lebih baik dibanding para investor, sehingga untuk menjembatani
kesenjangan informasi ini manajer akan menggunakan pengumuman

dividen. Pengumuman dividen dapat dijadikan alat untuk mengirimkan



isyarat yang nyata kepada pasar mengenai kinerja perusahaan di masa
kini dan dimasa yang akan datang.

Selain itu pengumuman dividen merupakan informasi yang dapat
digunakan dalam melihat reaksi pasar. Pasar cenderung mengartikan
perusahaan yang membagikan dividen yang meningkat sebagai
perusahaan yang memiliki prospek dan likuiditas yang baik, karena
mampu mempertahankan jumlah dividen yang dibayarkan bahkan mampu
membagikan dividen lebih tinggi dari periode yang lalu. Sebaliknya, pasar
cenderung mengartikan perusahaan yang membagikan dividen yang
menurun  sebagai perusahaan yang memiliki prospek dan likuiditas
kurang baik, sehingga tidak mampu mempertahan jumlah dividen yang
dibagikan. Dalam penelitian ini peneliti mengambil perusahaan LQ45 dan
berikut perusahaan LQ45 yang telah mengumumkan dividennya selama

periode 2015-2017 :

Grafik 1.1

Dividen Perusahaan LQ45 Periode 2015-2017
3000
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= >~ ~ —
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Sumber : eddyelly.com (2017, diolah)



Dari informasi yang terkandung dalam pengumuman dividen yang di
dapatkan maka para investor akan menjadikan informasi tersebut sebagai
referensi dalam melakukan transaksi di pasar modal dan transaksi
tersebut merupakan reaksi dari pasar. Reaksi pasar tercermin dari
terjadinya perubahan harga saham dan tingkat perdagangan saham.

Untuk melihat reaksi dari informasi suatu pengumuman, terlebih
dahulu perlu dilakukan pengujian kandungan informasi. Jika pengumuman
mengandung informasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada
waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Reaksi pasar ini dapat
diukur dengan abnormal return dan volume perdagangan saham.
Abnormal return merupakan selisih antara tingkat keuntungan sebenarnya
dengan tingkat keuntungan yang diharapkan (Jogiyanto, 2003). Abnormal
return dapat diperoleh dengan cara membandingkan return yang
diharapkan dengan  return  sesungguhnya. Volume perdagangan
merupakan jumlah saham yang diperdagangkan selama satu hari
perdagangan tertentu (Lindrianasari, 2009).

Dari pengumuman dividen investor dapat memperkirakan bagaimana
kondisi perusahaan di masa depan yang dapat dilihat dari harga saham
perusahaan. Investor juga dapat memutuskan apakah mereka akan
melakukan investasi atau tidak.

Penelitian mengenai pengumuman dividen mengandung informasi
bagi pasar telah banyak dilakukan dan hasil yang ditemukan masing-

masing peneliti pun berbeda-beda. Menurut penelitian yang dilakukan oleh



Khoiruddin dan Faizati (2014) mengenai Reaksi Pasar terhadap Dividend
Announcement Perusahaan yang Sahamnya Masuk Daftar Efek Syariah.
Hasil penelitiannya menunjukan bahwa Pengumuman dividen
menimbulkan reaksi pasar signifikan yang diukur dengan variabel
abnormal return dan trading volume activity (TVA). Hal tersebut dapat
dilihat dari adanya abnormal return yang signifikan disekitar hari
pengumuman dividen dan trading volume activity (TVA) yang mengalami
peningkatan yang signifikan.

Selanjutnya dalam penelitian yang dilakukan oleh Wahyuni dan
Sukartha (2012) mengenai Reaksi Pasar terhadap Pengumuman Dividen
Perusahaan yang termasuk Kategori LQ45, menemukan bahwa tidak
terdapat reaksi pasar terhadap peristiwva pengumuman pembagian
dividen. Tidak terdapat reaksi pasar positif pada perusahaan yang
mengumumkan pembagian dividen meningkat. Tidak terdapat reaksi
pasar negatif pada perusahaan yang mengumumkan pembagian dividen
menurun. Tidak terdapat perbedaan reaksi yang ditimbulkan dari
pengumuman dividen yang meningkat dengan pengumuman dividen yang
menurun perusahaan yang termasuk kategori LQ45 tahun 2011.

Lebih lanjut dalam penelitian yang dilakukan oleh Gantyowati dan
Sulistiyani (2008) mengenai Reaksi Pasar terhadap Pengumuman Dividen
Pada Perusahaan yang masuk Corporate Governance Perception Index,
menemukan bahwa pengumuman dividen pada perusahaan yang masuk

CGPI direaksi oleh pasar yang ditunjukan dengan adanya variabilitas



tingkat keuntungan saham dan volume perdagangan saham yang
signifikan di sekitar tanggal pengumuman.

Dari penelitian terdahulu diatas, terdapat masih banyaknya
perbedaan hasil penelitian mengenai reaksi pasar yang ditimbulkan oleh
pengumuman dividen sehingga menyebabkan perlu dilakukan penelitian
lebih lanjut untuk memperjelas temuan sebelumnya.

Berdasarkan pada uraian latar belakang masalah diatas, maka
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan mengambil judul:
"Pengaruh Pengumuman Dividen Terhadap Reaksi Pasar Pada
Perusahaan LQ45 Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-

2017

1.2 Identifikasi Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka identifikasi masalah

dalam penelitian ini meliputi :

1. Informasi dari pengumuman dividen merupakan salah satu faktor
yang dapat menyebabkan pasar bereaksi.

2.  Pengumuman dividen akan menyebabkan perubahan pada harga
saham.

3. Investor yang masih kurang cermat dalam menanggapi setiap

informasi di pasar modal.



4. Adanya hasil penelitian terdahulu yang belum konsisten mengenai
dampak pengumuman dividen saham terhadap abnormal return

dan trading volume activity.

1.3 Rumusan Masalah
Adapun rumusan masalah yang akan dibahas pada penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Apakah terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan
sesudah pengumuman dividen?
2. Apakah terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum

dan sesudah pengumuman dividen?

1.4 Tujuan Penelitian
Tujuan dilakukannya penelitian ini antara lain:

1. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan rata-rata abnormal
return sebelum dan sesudah pengumuman dividen

2.  Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan rata-rata trading

volume activity sebelum dan sesudah pengumuman dividen



1.5 Manfaat Penelitian
Manfaat dilakukannya penelitian ini antara lain:

1. Bagi Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh perusahaan sebagai
tambahan informasi dalam mengetahui pengaruh dari pengumuman
dividen yang dapat dilihat dari abnormal return dan trading volume
activity. Selain itu hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan
masukan bagi pihak perusahaan untuk menentukan langkah-langkah
yang tepat sebelum mengumumkan dividen ataupun kebijakan
lainnya.

2. Bagi Investor / Calon Investor
Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor maupun calon
investor dalam pengambilan keputusan investasi, sehingga untuk
waktu yang akan datang investor diharapkan dapat lebih peka
menyikapi persoalan pengumuman dividen suatu perusahaan.

3. Bagi Peneliti
Penelitian ini memberikan manfaat bagi peniliti dikarenakan dapat
dijadikan sarana dalam menerapkan teori yang didapatkan selama
kuliah ke dalam praktek sesungguhnya. Selain itu penelitian ini
diharapkan dapat memberikan tambahan wawasan dan pandangan
lebih jauh lagi bagi peneliti mengenai reaksi pasar terhadap

pengumuman dividen.



