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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Nasalah

[nvestasi di bursa efek mcrupakan aktifitas yang dihadapkan pada berbagai
macam resiko dan ketidakpastian vang oleh para investor khususnya menyangkut
renon saham. Untuk mengurangi sulit diprediksi resiko tersebut, investor
mcnterlukan berbagai macam infermasi, baik infortnasi kinerja perusahaan yang
tercetmin dalem laporan keuangan maupun intformasi lain yang relevan seperti
kondisi ekonomi dan politik daJam suatu negara untuk mempsztkuat analisis investor
tcriuama untuk menenfukan kapan membeli dan menjual sahamnya.

Setiap investasi tentu memiliki imbalan hasil {reftorn) yang berbeda-beda. oleh
karena ilu, para investor sendiri  cendenmg berusahs wituk memaksimalkan retiern
alas nvestasinya. Rerurn seringkali dijadikan scbagai ukuran dalam memhandingkan
berbagai alternatif investasi. Pengukuran rerurn historis memberikan dua keuntungan
bagl investor. Pertama. pengukuran refurn hisioris memungkinkan investor
mengemhui keberhasilan mereka dalam melakukan suatu iavestas), kodua
pengukuran reiurn histeris juga ikut berperan dalam memperkirakan refwrn saham
maga depan,

Sebagai hasil akmvitas investasi tersebut. retirn sahasm dalam bemuk tunai
lebih banyak diinginkan investor danipada dalam bemuk lain. karena pembayaran

refurn saham mcmbantu mengurangi Ketidakpostian dalam melaksonakan aktivitas
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investasinya pada svatu perusahaan. Demikian pala, siabilitas  dividen yang
dibayarkan juga akan mengurang ketidakpastian dari profitabilitas perusahaan,
schingga stabilitas dividen juga merupakan faklor penting vyang harus
dipcriimbangkan oleh manajemen perusahaan,

Olch karcna itu, dalam memperoleh tingkat kembalian {refirn) saham baik
berupa dividen maupwn capital gain tidak didasarkan pada kebijakan manajemen
(intemm:) perusahaan tesapi didasarkan pada hasil atau kinenja yang telah dicapai ¢leh
perusabaan yang tercenmin daliun laporan kevangan yang dipublikasikan. Kcbijakan
apapun vang ditempuh oleh manajemen perusahaan. bagi investor tidak 1terlalu
dipenimbangkan. karena kebijukan manatemen hanya dapa diketahui ofeh pihak
intern  perusahaan. Bagi investor yang terpenting adalah melihul  bagaimuna
perkembangan perusabaan terutamna dari kinerja keuangannya.

Akan 1etapi, dari aspek kepentingan perusahaan. ada berbagai kebijakan yang
berkemhang antara lain perfunya pcrusahagn menahan sebagran laba untuk re-
investasi yang mwagkin lebih menguntungkan, kebutuhan dana perusahaan, likuiditas
perusahaan, sifal pemegang saham. target terteniu yang berhubungan dengan rasio
pcmbayaran dividen dan fakior lain yang berhubungan denean kebijakan dividen.
’embayaran dalam bemuk tunai lebih banyak diinginkan investor daripada dalam
bentuk lain, karcna pembayaran dividen tunai membantu mengurangi ketidikpastian
dalam meclaksanakan akiivitas investasinya pada suatu peeusahaan khususnya di bursa

efek.
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