BAB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk melihat kebijakan dividen dari suatu perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia berdasarkan dividend signaling
theory dan rent extraction hypothesis. Jumlah sampel perusahaan dalam penelitian ini
adalah 38 perusahaan dengan jumlah observasi sebanyak 85 pengumuman dividen
selama periode 2005 — 2010, menggunakan uji one sample t- test pada hipotesis 1
serta uji independent sample t-test pada hipotesis 2, maka dapat diperoleh hasil
sebagai berikut :

1. Pasar akan bereaksi positif ketika suatu perusahaan melakukan kebijakan dividen
meningkat yang ditandai dengan abnormal return positif pada hari pertama
setelah pengumuman dividen meningkat serta hasil pengujian hipotesis pada saat
pengumuman dividen meningkat menunjukkan rata — rata hasil perhitungan
Abnormal Return nilai probabilitas hitung < probabilitas tabel ( « ), sehingga HO
ditolak yang artinya pasar bereaksi positif pada pengumuman dividen meningkat
sehingga hipotesis 1a diterima. Hal ini menunjukkan bahwa dividen memiliki

kandungan informasi dari suatu perusahaan.
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2. Pasar akan bereaksi negatif ketika suatu perusahaan melakukan kebijakan
dividen menurun yang ditandai dengan abnormal return negatif pada hari ke lima
sebelum dan hari ke lima setelah pengumuman dividen menurun serta hasil
pengujian hipotesis pada saat pengumuman dividen menurun menunjukkan rata —
rata hasil perhitungan Abnormal Return nilai probabilitas hitung < probabilitas
tabel ( o ), sehingga HO ditolak yang artinya pasar bereaksi negatif pada
pengumuman dividen menurun sehingga hipotesis 1b diterima. Hal ini
menunjukkan bahwa dividen memiliki kandungan informasi dari suatu
perusahaan.

3. Suatu perusahaan ketika melakukan kebijakan dividen meningkat maka reaksi
yang ditimbulkan oleh perusahaan yang memiliki controlling shareholders dan
non controlling shareholders yaitu sama. Serta hasil pengujian hipotesis pada
Abnormal Return pada perusahaan yang memiliki controlling shareholders dan
non controlling shareholders pada pengumuman dividen meningkat dengan nilai
probabilitas hitung > probabilitas tabel ( a ) atau probabilitas hitung < -
probabilitas tabel ( o ), sehingga HO diterima yang artinya tidak ada perbedaan
antara perusahaan yang memiliki controlling shareholders dengan perusahaan
non controlling shareholders pada pengumuman dividen meningkat serta
hipotesis 2a tidak dapat diterima. Hal ini tidak sesuai dengan Rent Extraction
Hipothesis.

4. Suatu perusahaan ketika melakukan kebijakan dividen menurun maka reaksi

yang ditimbulkan oleh perusahaan yang memiliki controlling shareholders dan
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non controlling shareholders yaitu sama. Serta hasil pengujian hipotesis pada
Abnormal Return pada perusahaan yang memiliki controlling shareholders dan
non controlling shareholders pada pengumuman dividen menurun dengan nilai
probabilitas hitung > probabilitas tabel ( o ) atau probabilitas hitung < -
probabilitas tabel ( a ), sehingga HO diterima yang artinya tidak ada perbedaan
antara perusahaan yang memiliki controlling shareholders dengan perusahaan
non controlling shareholders pada pengumuman dividen menurun serta hipotesis

2b tidak dapat diterima. Hal ini tidak sesuai dengan Rent Extraction Hipothesis.

5.2. Keterbatasan Penelitian

Dalam penelitian ini terdapat keterbatasan yaitu :
1. Sampel perusahaan yang membagikan dividen kas hanya sedikit.
2. Sampel perusahaan yang membagikan dividen minimal dua tahun hanya
sedikit.
3. Sampel perusahaan yang tidak memiliki controlling shareholders sangat
terbatas.

4. Sampel yang memiliki harga saham harian adalah terbatas.

5.3. Saran

Berdasarkan pada kesimpulan serta keterbatasan penelitian maka saran yang dapat
diberikan oleh peneliti adalah :

1. Bagi peneliti selanjutnya
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Peneliti selanjutnya sebaiknya mengambil sampel perusahaan lebih luas lagi sehingga
dapat diperoleh hasil yang lebih valid
Peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian dengan sampel perusahaan yang
dibedakan menjadi perusahaan bertumbuh dan tidak bertumbuh karena hal tersebut
juga mempengaruhi reaksi pasar.
Peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian tentang profitabilitas sebelum dan
sesudah adanya pengumuman peningkatan (penurunan) dividen.

2. Bagi Investor
Para investor dalam melakukan kegiatan investasi diharapkan lebih berhati — hati
serta cerdas dalam mengambil keputusan dengan melakukan berbagai analisis
sehingga dapat menguntungkan para investor.

3. Bagi Emiten
Para emiten dalam melakukan kebijakan dividen diharapkan mampu berpikir secara
matang sehingga kebijakan dividen yang dihasilkan dapat memberikan sinyal kepada
pasar yang sesuai dengan keadaan perusahaan sebenarnya. Hal ini dimaksud pada
kebijakan dividen perusahaan melakukan peningkatan pembayaran dividen atau

melakukan penurunan pembayaran dividen yang memberikan sinyal kepada pasar.
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