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PENDAfiULUAN 

lnvestasi di bursa efek merupakan aktifitas yang dihadapkan pada berbagai 

macam resiko dan kctidokpastian yang sulit diprediksi oleh para investor khususnya 

mtn}ll.ngkut roturn saham. Untuk mengurangi resiko ter-;ebut, investor memerlukan 

berbagai macam infonnasi, baik infonnasi kinerj:l perusahaan )ang tercermin dalam 

laporan keuangan maupun infonnasi lain yang relevan seperti kondisi ekonomi dan 

politik dalani' suatu ncgara untuk memperk-uat analisis investor terutamn untuk 

menentukan kapan membeli dan menjual sahamnya. 

Setiap investasi tentu memiliki imbalan hasil (rotum) yang berbeda-beda. oleh 

karcna itu, para investor sendiri cendcrung bcrusaha untuk memaksimnlkan return 

alaS investasinya Return seringkali dijadikan sebagai ukuran dalam membandingkan 

berbagai altematif investasi. Pengukuran return historis memberikan dua kc:untungan 

� investor. Pertama, pengukuran N'turn historis memungkinkan investor 

mengetahui keberhosilan mereka dalam melakukan suatu investasi. kedua, 

pc:nguk-uran 1'('/urn historis juga ikut berperan dalam memperkirakan "'tum saham 

mllS3 depan. 

Sebagai hasil al..tivitas invcstasi tersebut, return soham dalam bentuk tunai 

letnn banyak diinginkan investor daripada dalam bentuk lain, karena pembayaran 

rctllm o;aham mcml>antu mengurangi ketidakpastian dalam melaksanakan aktivitas 
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investasin}a pada suatu perusahaau. Ocmikiau pula. stabilitas dividen .)ang 

dibayarkan juga akau mengurangi ketidakpastian dari profitabilitas perusahaan, 

�chingga stabilitus dividen juga merupakau faktor penting yaug harus 

dipenimbangkau oleh manajemen perusahaau 

Oleh karena itu. dalam mcmperoleh tingkat kembalian (return) saham baik 

herupa dividcn maupun capital gain tidnk didasarkan padn kebijakan mauajcmen 

,mtem) perusahaau tetapi didasarkau pada basil atau kinerja yaug telah dicapai oleh 

pcrusahaan }ang tercermin dalarn laporan keuaugau yaug dipublikasikau. Kebijakau 

apapun yang ditempuh oleh manajemen perusahaau, bagi mvestor tidak terlalu 
' 

d1pertimbaugkan, karena kebijakan mauajemen hauya dapat diketahui oleh pihak 

intern perusahaan. Bagi in�estor yang terpenling odalah melihat bagaimona 

perkembaugan perusahaan terutama dori kinerja keuaugannya. 

Akau tetapi, dari aspek kepentingan perusahaan, ada bcrbagai kebijakan yang 

bcrkembang aotara lain perlunya perusahaau menahao sebagian laba untuk re-

m\eswi yang mungkin lebih menguntungkan, kebutuhan dana perusahaan. likuiditas 

perusahaau, sifat pemegang saharn, target tertentu yang berhubungan dengan rasio 

pembayaran dividen dan faktor lain yang berhubungan dengan kebijakan dividen. 

Pcmbayaran dalarn bemuk tunai lebih banyak diinginkau investor daripada dalam 

bcntuk lain. karena pembayaran dividen tunai membantu mengurangi ketidakpastiau 

dllam melaksanakan aktivitas investasinyn pada suatu perusahaao khususnya di bursa 
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