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A. Latar Belakang Masalah

Invesmasi di bursa efek merupakan aktifitas yang dihadaplean pada berbagai
macam resiko dan ketidakpastian yang sulit diprediksi oleh para investor khususnya
menyangKut refurn saham. Untuk mengurangi resiko tersebut, investor memeriukan
bevdagai mecam inforvnasi, baik inforinasi kinerja perusahaan yang werxrmin dalam
laporan keuangan maupun informasi lain yang relevan seperti kondisi ekonomi dan
politik dalan{ suatu negara untuk memperkuat analisis investor terutama untuk
menentukan kapan membeli dan menjual sahamnya.

Setiap investasi tentu memiliki imbalan hasil (refurn) yang bevbeda-beda, oleh
karena itu, para investor sendiri cenderung berusaha untuk memaksimalkan retean
ates investasinya. Return seringkali dijadikan sebagai ukuran dalam membandingkan
berbagai altematif investasi. Pengukuran refean histotis memberikan dua keuntungan
bagl investor. Pertama, pengukuran rewwrn historis memungkinkan investor
mengetahui  keberhasilan mereka dalam melakukan suatu investasi, kedua,
pongukuran refurn historis juga ikut bevperan dalam memperkitakan return saham
mass depan.

Sebagai hasil aktivitas investasi tecsebut, refurn saham dalam bentuk tunai
tebith banyak diinginkan investor daripada dalam bentuk lain, karena pembayaran

renon saham membantu mengurangi ketidakpastian dalam melalesmakan aktivites
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investasinya pada suaty geusahaan, Demik ian pula, stabilitas dividen yang
dibayarkan juga akan mengurangi ketidakpastian dari profitabilitas pesusahaan,
sehingga stabilitas dividen juga merupakan faktor penting yang harus
dipertimbangkan oleh manajemen perusahaan,

Oleh karena itv, dalam memperoleh tingkat kembelian (rerurv) saham baik
berupa dividen maupun capital gain tidak didasarkan pada kebijakan manajemen
(intern) perusahaan tetapi didaserkan pada hasil atau kinerja yang telah dicapai oleh
perusahazn yang teccermin dalam laporan keuangan yang dipublikasikan. Kebijakan
apapun yang diteft\puh oleh manajemen perusahaan, bagi mvestor tidak terlaju
dipertimbangkan, karena kebijakan manajemen hanya dapat diketahui oleh pihak
intern  perusahaan. Bagi investor yang terpenting adalah melihat bagaimana
perkembangan perusahaan terutama dari kinerja keuangannya.

Akan tetapi, dari aspek kepentingan perusshaan, ada berbagni kebijakan yang
berkembang antars lain perlunya perusahaan menahan sebagian faba untuk re-
mvesmsi yang mungkin Jebih menguntungkan, kebutuhan dane pet usahaan, likuidites
pearusabaan, sifat pemegang saham, target tertentu yang berhubungan dengan rasio
pembayaran dividen dao faktor lain yang berhubungan dengan kebijakan dividen.
Penbayaran dalayn bentuk tunai lebih banyak diingiokan investor daripada dalam
bentuk lain, karena pembayatan dividen tunai membantu mengurangi ketidakpastian

da)am melaksanakan aktivitas investasinya pada suatu perusahaan khususnya di bursa
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