V. KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui perbedaan reaksi dan kinerja pasar
pengumuman perubahan dividen tunai terhadap abnormal return saham. Reaksi
pasar tersebut akan ditunjukkan dengan adanya perubahan abnormal return
saham. Populasi dalam penelitian ini adalah semua perusahaan go public tahun
2008-2011. Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan, maka dapat diambil

kesimpulan sebagai berikut:

1. Dengan menguji 82 perusahaan yang melakukan pengumuman dividen dan
yang tidak melakukan pengumuman dividen pada periode 2008-2011 ternyata
terdapat pengaruh yang signifikan terhadap Abnormal Return pada periode
sekitar hari pengumuman dividen, maka Hi diterima. Rata-rata abnormal
return yang secara signifikan diterima hanya terjadi di hari -2,-1, 0, +1, +2,
+3, +4. Abnormal return yang signifikan pada hari -2 dengan hasil Paired
Sample t-test memperoleh nilai t-hitung sebesar 2,176 pada rata-rata
abnormal return perusahaan yang melakukan pengumuman dan yang tidak
melakukan pengumuman dividen, dengan p value = 0.017 (p value < a5%)
menunjukan bahwa dua hari sebelum peristiwa diumumkan, informasi

tersebut sudah bocor ke publik yang ditunjukan oleh reaksi pasar yang
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signifikan pada hari -2 itu. Rata-rata abnormal return yang masih signifikan
diterima pada hari ke +1, +2, +3, +4, menunjukan bahwa pasar masih
bereaksi pada hari-hari tersebut, artinya terdapat perbedaan Abnormal Return
(ARIt) untuk perusahaan yang mengumumkan dividen dan perusahaan yang

tidak mengumumkan dividen pada periode pengamatan.

Dengan menguji 21 perusahaan yang melakukan pengumuman kenaikan
dividen pada periode 2008-2011 ternyata terdapat pengaruh yang signifikan
terhadap Abnormal Return pada hari sebelum pengumuman dividen dengan
hari sesudah pengumuman dividen meningkat dan hasil analisis statistik
deskriptif menunjukkan bahwa selama periode peristiwa, mulai dari hari -5
sampai dengan +5 terjadi rata-rata abnormal return yang positif. maka H2
diterima. Hasil Paired Sample t-test memperoleh nilai t-hitung sebesar 3.022
pada rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman dividen,

diterima pada taraf signifikansi 5%, p value = 0.007 ( p value < a5% ).

Dengan menguji 20 perusahaan yang melakukan pengumuman punurunan
dividen pada periode 2008-2011, ternyata terdapat pengaruh yang signifikan
terhadap Abnormal Return pada hari sebelum pengumuman dividen dengan
hari sesudah pengumuman dividen menurun dan hasil analisis statistik
deskriptif menunjukkan bahwa selama periode peristiwa, mulai dari hari -5
sampai dengan +5 terjadi rata-rata abnormal return yang negatif, maka Hs
diterima. Hasil Paired Sample t-test memperoleh nilai t-hitung sebesar 2.129
pada rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman dividen,

diterima pada taraf signifikansi 5%, p value = 0.047 ( p value < a5% ).
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B. Keterbatasan Penelitian

Dalam penelitian ini masih terdapat beberapa keterbatasan, yaitu:

1. Pengujian kandungan informasi dan Kkinerja pasar hanya diukur melalui

Abnormal Return saham, sehingga ada kemungkinan hasil penelitian berbeda
jika tingkat keuntungan saham diukur dengan metode lainnya, seperti
variabilitas tingkat keuntungan saham

Periode pengamatan yang terbatas yaitu hanya empat tahun (2008-2011),
sehingga ada kemungkinan hasil penelitian berbeda dengan hasil penelitian

sebelumnya.

C. Saran

Saran yang diajukan adalah sebagai berikut :

1.

Penelitian di masa mendatang hendaknya menggunakan pengujian kandungan
informasi melalui variabilitas tingkat keuntungan saham agar dapat diketahui
perbedaan hasil penelitian.

Penelitian di masa mendatang hendaknya melakukan pengamatan dengan
periode tahun yang lebih diperpanjang misalnya lima tahun, sehingga
diharapkan dapat meningkatkan generalisasi atas pengaruh pengumuman

dividen terhadap Abnormal Return.



