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Abstrak
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah informasi besarnya dividen dan besarnya earning

berpengaruh terhadap harga saham dan untuk mengetahui reaksi return saham dengan adanya pengumuman

dividen dan pengumuman earning di Bursa Efek Jakarta. Penelitian-penelitian sebelumnya menunjukkan

bahwa informasi besarnya dividen dan besarnya earning secara signifikan berpengaruh terhadap harga

saham, sehingga sangat bermanfaat bagi investor untuk menilai prospek perusahaan. Penelitian-penelitian

lain sebelumnya menunjukkan bahwa adanya pengumuman dividen dan pengumuman earning yang menaik

akan segera diikuti oleh return saham yang menaik pada saat pengumuman. Sebaliknya adanya

pengumuman dividen dan pengumuman earning yang menurun akan segera diikuti oleh return saham yang

menurun pada saat pengumuman. Sementara itu adanya pengumuman dividen tetap secara esensial tidak

diikuti oleh kenaikan atau penurunan return saham. Penelitian-penelitian tersebut dilakukan pada pasar

modal di Amerika Serikat, yang telah terbukti efisien. Kondisi pasar modal di Indonesia khususnya Bursa

Efek Jakarta tidaklah demikian. Hasil penelitian-penelitian sebelumnya tentang efisiensi pasar modal di

Bursa Efek Jakarta menunjukkan bahwa Bursa Efek Jakarta belum efisien.

Di dalam penelitian ini pendekatan model klasik digunakan untuk menganalisis apakah informasi besarnya

dividen dan besarnya earning berpengaruh terhadap harga saham, sehingga dapat diketahui apakah investor

lebih menghargai dividen atau retained earning. Sementara itu untuk mengetahui apakah adanya

pengumuman dividen dan pengumuman earning akan segera diikuti reaksi return saham, digunakan

pendekatan model mean return dan mean adjusted return.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa selama periode 1989 sampai dengan 1993 apabila digunakan

pendekatan populasi, ternyata besarnya dividen secara signifikan berpengaruh terhadap harga saham, tetapi

informasi besarnya retained earning hanya berpengaruh pada tahun 1991, 1992 dan 1993. Jika dibandingkan

di antara keduanya, ternyata investor lebih menghargai dividen dari pada retained earning. Apabila

digunakan pendekatan 20 (dua puluh) saham dengan volume perdagangan terbesar, maka informasi

besarnya dividen dan retained earning ternyata secara signifikan berpengaruh terhadap harga saham ,

sehingga dapat merupakan informasi yang bermanfaat bagi para investor untuk menilai prospek perusahaan.

Jika dibandingkan di antara kedua informasi itu, maka secara keseluruhan investor lebih menghargai dividen

dari pada retained earning. Tetapi jika ditelusuri, ternyata pada tahun 1991 dan 1992 investor lebih

menghargai dividen dari pada retained earning.

Sementara itu dengan menggunakan mean return dan mean adjusted return dengan adanya pengumuman

dividen dan pengumuman earning, ternyata didapati temuan yang berbeda dengan temuan yang terdapat

pada pasar modal yang efisien. Pada pasar modal yang efisien, adanya pengumuman dividen (naik/turun)

dan pengumuman earning (naik/turun) selalu diikuti oleh reaksi return saham ; dan adanya pengumuman

dividen tetap secara esensial tidak diikuti oleh reaksi return saham. Dengan demikian kedua pengumuman

itu dapat digunakan sebagai informasi bermanfaat bagi para investor, artinya pengumuman dividen dan
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pengumuman earning yang menaik dapat menunjukkan bahwa prospek perusahaan pada masa mendatang

adalah baik, dan sebaliknya pengumuman dividen dan pengumuman earning yang menurun dapat

menunjukkan bahwa prospek perusahaan kurang baik di masa datang. Tetapi di Bursa Efek Jakarta, kedua

informasi tersebut secara konsisten belum dapat digunakan sebagai informasi yang bermanfaat sebagaimana

pada pasar modal yang efisien.


