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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang Masalah 

Investor dalam berinvestasi pada sebuah perusahaan bertujuan 

untuk memperoleh pendapatan keuntungan yang berupa dividen, 

sehingga pengumuman dividen menjadi acuan bagi investor untuk 

memantau seberapa besar dividen yang akan dibagikan perusahaan dan 

merupakan ekspetasi dalam berinvestasi (Maisur dan Nazariah, 2020). 

Selain itu, investor juga dapat mengamati naik turunnya pembagian 

dividen yang mengalami perubahan baik sebelum maupun setelah 

adanya pengumuman karena memuat informasi penting mengenai 

prospek keuntungan perusahaan yang akan diperoleh di masa depan 

(Zebua, 2018). Hal ini dilakukan agar investor tidak merasa kecewa 

setelah mengetahui hasil pengumuman yang dibagikan tidak sesuai 

dengan harapan.  

Pengetahuan terkait dividen merupakan hal penting bagi investor 

yang mengharapkan return dalam bentuk dividen, karena pengumuman 

pembagian dividen yang relatif besar dianggap sebagai sinyal positif 

terhadap perkembangan perusahaan dan pengumuman pembagian 

dividen yang menurun sering kali diartikan sebagai sinyal negatif yang 

mengisyaratkan menurunnya tingkat keuntungan perusahaan di masa 

mendatang karena investor cenderung diam dan menggunakan 
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informasi lain untuk berinvestasi (Widsatrya dan Bambang Subroto, 

2015). 

Pasar akan bereaksi terhadap pengumuman yang mengandung 

informasi dalam publikasi ditunjukkan dengan perubahan harga saham 

yang menjadi faktor penting bagi investor dalam menjalankan investasi 

karena menggambarkan prestasi perusahaan. Harga saham juga 

mencerminkan nilai dari suatu perusahaan dan menunjukkan efektivitas 

kinerja perusahaan yang dapat dilihat melalui analisis fundamental dan 

analisis teknikal. Analisis fundamental digunakan untuk menilai suatu 

perusahaan yang mendasar pada informasi dari dalam perusahaan 

terkait lingkungan dan pendapatan di masa yang akan datang. 

Sedangkan analisis teknikal melalui harga saham dan volume transaksi 

saham serta semua informasi perusahaan yang tercermin di bursa saham 

(Widsatrya dan Bambang Subroto, 2015).  

Harga saham yang rendah sering kali diartikan sebagai kinerja 

perusahaan yang kurang baik. Akan tetapi, jika harga saham perusahaan 

terlalu tinggi menyebabkan berkurangnya kemampuan investor dalam 

membeli saham. Christian dan Frecky (2019) menjelaskan dividend per 

share berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham sedangkan 

dividend yield berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham. 

Ngoc & Cuong (2016) menjelaskan bahwa harga saham meningkat 

karena pembagian dividen. 
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Penurunan harga saham disebabkan karena pada saat ex-dividend 

date saham tidak lagi mengandung hak dividen, sehingga minat 

investor dalam membeli saham berkurang (Yang & Wu, 2015). Pada 

umumnya, perdagangan saham menjadi meningkat disekitaran tanggal 

ex-dividend date jika melihat besarnya jumlah dividen yang dibagikan. 

Hal ini menunjukkan bahwa investor sangat mencermati tanggal ex-

dividend date dan merespons tanggal tersebut. 

Berdasarkan data harga saham yang diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia, berikut adalah data perusahaan dari sektor industri dasar dan 

kimia yang masuk dalam kategori LQ45 pada periode 2019 sampai 

2020.  

Tabel 1.1 

Perbandingan Dividen dan Harga Saham 

Kode Emiten 
Dividen (Rp) Harga Saham (Rp) 

2019 2020 2019 2020 

CPIN 118 81 6,500 6,525 

INKP 100 50 7,700 10,425 

INTP 550 475 19,025 14,475 

JPFA 100 20 1,535 1,465 

SMGR 207.64 40.33 12,000 12,425 

TKIM 50 25 10,275 9,850 

Sumber: investing.com 

Data di atas menunjukkan pembagian dividen dan pergerakan 

harga saham perusahaan LQ45 sektor industri dasar dan kimia dari 

tahun 2019 sampai 2020. Dapat dilihat pada tahun 2020 kode emiten 

INKP mengalami penurunan dividen dari Rp 100 di tahun 2019 

menjadi Rp 50. Penurunan tersebut justru diikuti dengan kenaikan harga 

saham yang semula Rp 7.700 pada tahun tahun 2019 menjadi Rp 
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10.425 di tahun 2020. Hal sebaliknya terjadi pada emiten INTP yang 

membagikan dividen menurun dari Rp 550 di tahun 2019 menjadi Rp 

475 pada tahun 2020. Penurunan dividen ini juga diikuti dengan 

menurunnya harga saham yakni Rp 19.025 di tahun 2019 menjadi Rp 

14.475 pada tahun 2020.  

Naik turunnya harga saham yang tidak stabil dalam pasar modal 

merupakan sebuah fenomena menarik untuk dibahas karena berkaitan 

dengan naik turunnya nilai perusahaan tersebut. Pada kondisi ini 

investor memanfaatkan informasi kebijakan perusahaan untuk 

membagikan dividen sebagai suatu pertimbangan dalam jual beli 

saham. Dengan adanya pengumuman dividen naik investor akan 

memberikan respon negatif, karena pengumuman dividen naik dianggap 

sebagai kabar saja yang tidak memberikan keuntungan di masa yang 

akan datang. Jika terdapat pengumuman dividen turun, investor akan 

memberikan reaksi positif yang menganggap dapat memberikan 

keuntungan di masa yang akan datang (Sofiyullah et al, 2018). 

Pernyataan di atas didukung oleh penelitian Raymond (2017) 

yang menyatakan bahwa terdapat perbedaan harga saham pada waktu 

sebelum dan sesudah ex-dividend date. Hal serupa juga terdapat dalam 

penelitian Nurfadillah dan Nuzula (2019) yang menunjukkan hasil uji 

paired t-test bahwa penelitian ex-dividend date pada pembayaran 

dividen memberikan dampak terhadap abnormal return adalah 

signifikan, sehingga terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan 
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sesudah ex-dividend date. Berbanding terbalik dengan penelitian 

Widsatrya dan Bambang Subroto (2015) yang memberikan hasil saat 

pengumuman dividen naik menunjukkan abnormal return positif, 

berarti jika jumlah dividen yang dibayarkan semakin tinggi maka harga 

saham akan naik. Pada pengumuman dividen turun abnormal return 

negatif, harga saham tidak terpengaruh dengan meningkatnya 

penurunan pembagian dividen yang dibayarkan. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Megawati dan 

Oktanina (2015), Maisur dan Nazariah (2020), dan Nani et al (2019) 

yang menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan antara 

harga saham sebelum dan sesudah ex-dividend date yang diukur 

menggunakan abnormal return. Artinya, pengumuman pembayaran 

dividen tidak menimbulkan perbedaan yang berarti. Ini menandakan 

bahwa investor kurang tertarik dengan pembagian dividen untuk 

mempertahankan kepemilikan sahamnya hingga waktu ex-dividend date 

tiba. 

Keberagaman hasil peneliti-peneliti terdahulu yang menunjukkan 

perbedaan, maka peneliti beranggapan masih diperlukan pengujiaan 

kembali fenomena tentang pengaruh yang ditimbulkan oleh 

pengumuman dividen terhadap perubahan harga saham pada waktu 

sebelum dan sesudah ex-dividend date. Perbedaan dengan penelitian 

terdahulu yaitu pada penelitian ini menggunakan tahun pengamatan 

selama 2 tahun terakhir, yaitu 2019-2020. Penelitian ini merupakan 
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pengembangan dari Raymond (2017) dengan hasil penelitian bahwa 

terdapat perbedaan harga saham sebelum dan sesudah ex dividen date 

pada perusahaan manufaktur dan kelompok perusahaan jasa, sedangkan 

peneliti meneliti pada perusahaan yang terdaftar di LQ 45. 

Berdasarkan latar belakang tersebut, maka peneliti akan 

memfokuskan untuk meneliti “Pengaruh Pengumuman Dividen 

Terhadap Perubahan Harga Saham Sebelum dan Sesudah Ex-Dividend 

Date Pada Perusahaan Indeks LQ45 Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Periode 2019-2020”.  

1.2 Ruang Lingkup  

Ruang lingkup dalam penelitian ini hanya memfokuskan 

pengumuman dividen pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode 2019-2020 yang dijadikan sampel 

penelitian, hal ini dikarenakan perusahaan LQ45 merupakan salah satu 

indeks di Bursa Efek Indonesia yang beranggotakan 45 perusahaan 

dengan kondisi diantara saham-saham yang terdapat di pasar modal 

Indonesia paling banyak diminati investor karena mudah dalam 

bertransaksi diperdagangan saham bursa efek. Variabel yang digunakan 

pada penelitian ini adalah harga saham sebagai variabel dependen dan 

pengumuman dividen sebagai variabel independennya dengan periode 

penelitian yang digunakan selama 2 tahun terakhir. 
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1.3 Rumusan Masalah  

Rumusan masalah penelitian ini yaitu dalam perusahaan sektor 

industri dasar dan kimia yang masuk dalam kategori LQ45 periode 

2019-2020 terjadi penurunan pembagian dividen pada emiten INKP di 

tahun 2020 yang diikuti dengan naiknya harga saham. Di tahun yang 

sama, emiten INTP juga membagikan dividen turun tetapi diikuti 

dengan harga saham yang juga ikut turun. Selain fenomena diatas, 

terdapat pula perbedaan pendapat hasil penelitian terdahulu yang 

meneliti tentang pengumuman dividen terhadap harga saham sebelum 

dan sesudah ex-dividend date. Hasil dari penelitian yang dilakukan oleh 

Raymond (2017) serta Nurfadillah dan Nuzula (2019) menunjukkan 

adanya perbedaan harga saham pada waktu sebelum dan sesudah ex-

dividend date. Hasil penelitian tersebut berbeda dengan hasil penelitian 

dari Megawati dan Oktanina (2015), Maisur dan Nazariah (2020), dan 

Nani et al (2019) yang memperoleh hasil sebaliknya, yaitu tidak 

terdapat perbedaan antara harga saham sebelum dan sesudah ex-

dividend date. Dengan adanya hasil penelitian terdahulu yang 

kontradiksi, maka topik ini menarik untuk diteliti kembali.  

Berdasarkan latar belakang di atas muncul pertanyaan penelitian, 

yaitu apakah terdapat perubahan yang signifikan terhadap harga saham 

perusahaan pada periode sebelum dan sesudah ex-dividend date dengan 

adanya pengumuman dividen? 
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1.4 Tujuan Penelitian  

Tujuan dari penelitian ini yaitu untuk menganalisis apakah ada 

perubahan harga saham yang terjadi pada waktu periode sebelum dan 

sesudah ex-dividend date dengan adanya pengumuman dividen.  

1.5 Manfaat Penelitian 

1. Bagi Investor dan calon investor, diharapkan dapat membantu 

investor dan calon investor dalam mengambil keputusan 

berinvestasi saham di pasar modal. 

2. Bagi Universitas, penelitian ini diharapkan mempunyai kontribusi 

untuk memberikan sumbangan informasi yang berarti dan 

menambah pengetahuan serta koleksi bagi universitas mengenai 

pengaruh pengumuman dividen terhadap perubahan harga saham 

sebelum dan sesudah ex-dividend date di bursa efek Indonesia. 

3. Bagi Peneliti, dapat digunakan sebagai pelatihan intelektual serta 

menambah wawasan dalam memahami pengaruh pengumuman 

dividen terhadap perubahan harga saham sebelum dan sesudah ex-

dividend date.  

4. Bagi Peneliti selanjutnya, diharapkan dapat menjadi masukan atau 

sebagai acuan dalam melakukan penelitian selanjutnya sehingga 

dapat menyempurnakan penelitian ini.  

 

 

 


