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ABSTRACT

Thisresearchtriestoexplaintheinfluenceofdi'lidend
announcement on information asyrnmetry. lvfany refbrences said it is

contradictive. sonie explained it contains information but the rest

oihers said it does not cantain any information. if it has information

cantent, lls announcement wiil reduce the information dffirence

obtailed by the stock market user so that this reduces the information

asymmetry. Information asymmetry is proxy by bid-ask spread' This

study examined 25 (tn*enty-five) pubtic companies that gave dividend

during the period of 1998 - lggg at JSX. The data were analyzed by t-

test and the result showed that dividend annottncemenl information

does not in/luence information asymrnetry. Tkus, the conclusion was

clividend announcement does not cantain any information'

Keywords:informationasymmetry,dividendannouncernent,and

bid-ask spread
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Pasar modal dalarn menjalankan fungsi ekonominya, merupakan sarana bagi

hertemunya lender d.anborrower.Pasx rnodal menyediakan dana yang diperlu-

5 oleh paru borrawer. Dana tersebut bersumber dari lender atau investor yang

rnelaknkan investasi di pasar modatr. Kondisi pasar modal yang efisien akan men-

dukung mobilisasi sumber-sumber ekonomi milik investor kepada boruower

secaraefekiif ( Errunza, 1979).

Kondisi pasar modal yang efisien didukung oleh penggunaan informasi

lzng relevan. Informasi-infornasi tersebut digunakan sebagai pedoman dalam

pengambilan keputusan investor. Laporan keuangan adalah rnedia yang sering di-

gunakan oleh perusahaan untuk mernberikan informasi kepada investor. Laporan

keuangan merupakan media bagi perusahaan untuk menunjukkan kondisi keuang-

m perusahaan. Laporan keuangan harus disajikan sesuai dengan prinsip-prinsip

akuntansi yang diterinla umum agar tidak menyesatkan. Bentuk informasi lainnya

adalah pengumuman dividen yang akan diberikafl perusahaan kepada pemegang

saham. trnforrnasi pengumuman dividen merupakan informasi penting karena ber-

hubungafl dengan tujuan investor dalam melakukan investasi, yaitu untuk menda-

patkan capital gains dan dividen.

Dugaan pengumuman dividen mempunyai kandungan informasi merupakan

fmomena yang menarik. Sebagian riset menunjukkan pengumuman dividen mer-n-

punyai kandungan informasi sedangkan sebagian riset menunjukkan hal yang se-

baliknya. Pettit (1972) melakukan penelitian tentang pengaruh pengumurnan divi-

den terhadap perubahan harga saham di septrtar tanggal penguflauman dividen.

Ilasit studi menunjukkar harga saham menyesuaikan secara cepat terhadap infor-

masi dividen. Aharony dan Swary (1980) melakukan peneiitian tentang pengaruh

pengumuman dividen dan earnings yang dihubungkan dengan perilaku harga

saham. Hasil penelitian tersebut menunjukkan pengumuman dividen merupakan

informasi yang substansiatr bagi para investor. Healy dan Palepu (1988) melakukan

penelitian terhadap perusahaan-perusahaan yang pertama kali memberikan dividen

dan perusahaan-perusah aan y aflg bukan pertama kali memberikan dividen. Sampel

perusahaan rnasing-masing sebesar 131 dan 172 perusahaan. Hasil penel\ian me-

nunjukkan kedua event tersebut membawa inforrnasi ke pasar. Watts (1973) daiam

Beaartzidkk (1997), melakukan pengujian terhadap 310 perusahaan. Hasil peneliti-
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annya adalah dividen tidak menipunyai kandungan informa-si dan menunjukkan

abnormal return yang diperoleh investor, tidak signifikan.

Pengu-muman dividen memiliki kandungan informasi vang nenting. Hal ini
disebabkan pengumrrman dr''.,iden digunakan oleh manajemeh r.mtuk menyampai-

kan infbrr.rasi meagenai prospek perusairaan di rnasa yang aken datang. Pada saat

informasi-infcrmasi tersebut disampaikan ke publik, se'nagian pelaku pasal" dapat

niemprediksinya. Khususnl'a, pelaku pasa-r yarlg akan beruseha mencari informasi

non-publik tentang k-ejadian-kejaciian di masa datang yang dapat rnempengaruhi

harga saham. Tujuanny'a ad:,lah mendapatkan tains kerena L',erdagang dengan se-

bagian pelaku pasar yang tidak memiliki infonnasi non-publik ter-qebtrt. Penyebar-

an informasi yang tidak merata ini disebui asiinetri infornasi lin{armation asym-

metry\. Fara pedagang yang telah memiliki inforunasi tersehut tl.i.qeb:rt pedagang

Lrerinformasi (it{orrned trader:S dan para pedagang yang tidak m*miliki infbrrnasi

disebnt liquid!ry"' trcders. Asimetri irforrnasi seharusn-va berkurang pada saat per-

usahaan mengumurnkan informasi publik dan inforrnasi spesifik perusahaan .

Penelitian Morse dan Ushman (1983) dalam Greenstein dan Sami (1994),

menjelaskan asimetri infarmasi dapat ditunjukkan dengan bid-ask spread. Relative

bid-usk spreaC melebar pada saat teriadi'perutrahan harga. Penelitian ini menyata-

kan ada hubungan antara pengaruh informasi dengan relative bitl-usk spread.

Venkatesh dan Chiang fi986) dalam Greenstein dan Sami {i994), memperoleh

hubungan secara empiris er,tara bid-ask spread dengan pengungkapan informasr
yang tidak rutin.

Penelitian ini menguji pengaruh informasi pengumurnan dividen dengan asi-

metri inforniasi. Asimetri inforrnasi diproksi dengan sprecd. Fengujian ini didasan

hasil peneiitian Petit (1972), Aharony dan Sr,vary (1980), Ilealy dan Palepu (1988

,vaitu inforrnasi kebiiakan dividen merupakan inibrmasi oenting bagi pelaku d-

pasar. Infcrmasi pengumuman dividen diharapkan dapat memperkecil asimetr,

informasi yang dihadapi oleh pelaku di pasar.

Berdasar uraizur di atas, penelitian ini difokuskan untuk raeneliti pengaru:

pengum-riman dividen terhadap asimetri infcrrnasi. Penelitien i:il trert{uan unr*..

nremperoleh bukti empiris mengenai pengaruh pengumuman d-ivir'len terhadap as.-

metri infcrrpasi. Ivtra:ifaat penelitian ini adalah rnemberikan bukti einpiris mengeni

pengaruh pengurnuman dividen teri-radap asirnetri iriformasi dan rnen,beri masuk..-

bagi penelitian cii hidang akuntansi.

Erhtra)n Suhaftono - l;.
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TIL{AH LITERATUR

?"iset-riset Terkait

Kandungan intbrunasi dividen telah diuji dalam beberapa stuili empiris.
:.:,;iitian yang dilaksanakan oleh Pettit i1972) 

'berusaha rnembuktikar validira:;

:',.r eiisien dengan menaksir kecepatan dan keakurasian reaksi harga ,nasai seku-

- -.*. ierhaclap pengumuman perubahan tingkat pembayaran dividen. Fenelitian ini

:=:,berikan bukti yaitu perubahan tingkat dividen merupakan ir:{i:nnasi yang

:-::ing bagi pelaku di pasar. Perusahaan eenderung menaikkan dividen jika a<la

::,irtabilitas yang tinggi dan yang memungkirrkart perusahaan menghasilkan

, -:an kas yang cukup untuk membayar dividen di masa datang. Fenelitiarl Pettit

. --1,) lilenggunakan 625 perusahaan yeng tcrdellar di NYSL sc.jak tahun 1964

,-.pai tlengan 1958. Penelitian ilri ;nemperoleir lebih kulang i.0C0 irtformasi

:r:i.bailan dividen. Feneiitian ini menggunakan informasi harga sahaii'i harian yang

--o-rirpulkan untuk i35 pengumufilarl yang clikeluarkan seiama prriode 1967 "
:i9. Ukuran hinerja ditaksir dengan indeks kornp,;sit NYSE. Ferusahaan eJikate-

..:-- menurut kinerja dividerr dar. earnings. Pengumuman diviiien diklasifikasikan

"- iaianr tujuh keias mutualy-exclusitte dengan da-.ar perubahan p*tribayaran per

r-:rtaialr. Klasifikasi tersebut aciaiah ornnfisions, reducticns, no change, 1A'r . >

. . , .,. dan < 25nA,25oh at:";u pembayarari lehih dan pembayaran awal" I-trasil peneiiti-

.:. rni mendukung pendapat bahwa pelaku pasar metnbuat keputusan berdasar

-::omasi yang ir::plisit dalam pengumufilan perubahan pembayaran dividen. Fenc-

-.-an ini menemukan bukti ,vaitu reaksi pasar sangat tinggi saat pembayararl. divi-

:-:. menurun dan meningkat secara substansiai"

Aharon,rz dan S*'ary (19S0) melakukan pengujian terhatlap kebijakau per-

-:ahan dividen kuartalan. 'Iujuan peneiitian irri adalah menguji apakah kebijakan

:ciubahan dividen kuartalan menyediakan informasi di luar inf,ormasi yang teiah

*sediakan oleh informasi esrntngs kuartalan. Sampel yang digunakan adaiah l49

:erusahaan industri yang terdaftar di NYSE uniuk periode I {i963) sampai periode

.".' \1976). Penelitian ini mengklasifikasikan informasi dividen ke dalam 3 k;"atego-

-. iaitu retap, berubali naik dan trerubah turun. Seianjutni'a, ketiga klasifikasi ter-

;eour diteliti dalam dua kelompok kasus ;vaitu pengulnuman cividen nieriiiahului

:.ngumuman earnings dan pengumuman earni;tgs mendahului pengumuman 'Jivi-
::n, Selama periode penelitian (10 hari perdagangan sebelum cian 10 hari perda-

a:ngan sesudah pengumuman) terjadi normcl return untuk sairarn-saham yang

Pengaruh Pengun uman Dividen lehaciap Asinetri !nlormasi
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kebijakan dividennya tetap. Saham-saham yang kebijakan dividennya meningkat

terjadi abnormal return positif sedangkan untuk saham-saham yang kebijakan

dividennya menurun dihasilkan abnormal return yang negatif. Aharony dan Swary

(1980) menemukan bukti yaitu perubahan kebijakan pembayaran dividen kuartalan

menyediakan informasi yang bermanfaat bagi pelaku pasar selain yang disediakan

oleh inform asi e arnings kuartalan.

Healy dan Palepu (1988) menguji sampel 131 perusahaan yang membayar

dividen pertama kalinya dan 172 perusahaan yang menghapus dividen pertama

kalinya antara tahun 1969 dan 1980. Hasil penelitiannya menunjukkan kebijakan

perusahaan untuk membayar atau menghapus dividen pertama kali ditafsirkan oleh

pasar sebagai ramalan perusahaan mengenai peningkatan dan penurunan laba di

masa yang akan datang.

Kao dan Wu (1994) mengembangkan model Marsh-Merton untuk menguji

pengaruh informasi dividen. Penelitian ini menguji 454 perusahaan dari

COMPUSAT tape periode 1965 -1986. Hasil penelitiannnya menunjukan perubah-

an dividen memberi sinyal tentang perubahan prospek laba di masa depan bagi

perusahaan.

Michaely dkk (1995) menguji reaksi pasar terhadap dividend initiations dan

dividend omissions. Penelitian ililaksanakan di New York Stock Exchange dan

American Stock Exchange. Penelitian ini mengamati 561 dividend initiations

selama tahun 1964 sampai dengan tahun 1988. Peristiwa dividend omissions yang

diamati sebanyak 887 peristiwa selama tahun 1964 sampai dengan tahun 1988.

Hasil penelitian ini adalah harga bereaksi terhadap pengaruh pengumuman dividen.

Reaksi harga adalah negatif untuk dividend omissions dan harga bereaksi positif

untuk dividend initiations.

Watts (1973) dalam Beoartzi dkk (1997), melakukan pengujian terhadap 310

perusahaan. Hasil penelitiannya adalah dividen tidak mempunyai kandungan infor-

rnasi (tn $\e$\$i\rkkas\ sbnorms{ ,rel\tr* ytsg (iperoleh insestsr tidak sigsif,krn.

Gonedes (1978) meneliti 285 perusahaan pada tahun 1946 -1972. Hasil penelitian-

nya adalah dividen tidak mengandung infonnasi. Benartzi dkk (1997) meneliti

hubungan dividen dengan perubahan earnings. Penelitian ini dilakukan di NYSE

dan AMEX pada tahun 1979 - 1991. Sampel perusahaan yang diteliti sebanyak

1025 perusahaan. Kriteria sampel adalah perusahaan yang memiliki tahun fiskal

yang berakhir bulan Desember dan membayar dividen kuartalan. Hasil penelitian

Pengaruh Pengumuman Dividen telhadap Asimeti lnlomasi

i



a'-a.n Suharlono

p meningkat

g kebijakan

i dan Swary

I tuartatan

I aioaiar*

r :rembayar

i.: pertama

c kebiiakan

Lrrkan oleh

r:n laba di

uli menguji

ahaan dari

an perubah-

depan bagi

tiations dan

change dan

I initiations

s_sioizs yang

ahun 1988.

un dividen.

:a-ksi positif

rhadap 310

nga:r infor-

signifikan.

p:nelitian-
; r meneliti

n di NYSE

ti sebanyak

ahun fiskal

I penelitian

_' ;. . \1.1c,.. :ipte "ef ::

I adatah perubahan dividen tidak memberikan dukungan yang kuat terhadap per-

Sohan earnings di masa dePan.

Greenstein dan Sami (1994) meneliti pengaruh pengungkapan yang ditetap-

holeh SEC terhadap bid,-ask spread. Penelitian ini mengambil sampel 800 per-

E hean yang tahun fiskalnya berakhir tahun 1970. Hasilnya adalah pengungkapan

5rug ditetapkan SEC berpengaruh terhadap relative bid-ask spread' Krinsky dan

I"e (1996) meneliti perilaku bid-ask spread pada sekitar pengumuman enrnings.

g6il penelitian ini adalah adverse selection cosf meningkat selama pengurnuman

wnings sedangkan inventory hotding dart order processing menurun. Hal ini me-

unjukkan pengumuman earnings mempunyai pengaruh terhadap asimetri infor-

msi.
Amsary (1993) menguji apakah informasi mengenai perubahan dividen mem-

pmyai arti bagi investor di Bursa Efek Jakarta. Data yang digiinakan adalah harga

3gham harian dan indeks harga saham gabungan dengan periode penelitian tahun

$96-:3$2. Hasil penelitian ini menunjukan rata-rata investor hanya mampu mem-

pepoleh narmal return di sekitar tanggal pengumuman deviden. Hal ini berarti

Fengumurnan deviden tidak berpengaruh terhadap harga saham dan tidak mempu-

nyai kandungan informasi.

Pengernbangan E:[ip otesis

Manajer perusahaan menggunakan dividen sebagai salah satu sarana untuk

menginformasikan pandangan mereka kepacia pasar rnengenai prospek masa

depan perusahaan. Harapan investor mengenai prospek masa depan perusahaan

bisa mernpengaruhi nilai perusahaan" F{arapan investor ini bergantung pada infor-

masi yang mereka peroieh mengenai perusahaan tersebut. Fada kondisi asimetri

informasi., investor akan menganggap kebijakan perusahaan mengenai kenaikan

dividen merupakan sinyal yang bagus. Sebaliknya, investor menganggap kebijakan

perusahaan untuk menurunkan dividennya merupakan sinyal mengenai prospek

perusahaan di rnasa depan yang kurang bagus. Dividen dianggap memiliki sinyal

yang baik dan dapat dipercaya. Kebijakan perusahaan untuk membayar dividen

bukan semata-mata ingin mendapat respon yang baik dari pasar karena pembayaran

dividen memerlukan uang tunai. Ada kemungkinan laba yang diumumkan perusa-

Pengaruh Pengumuman Dividen terhadap Asimetri lnfarmasi
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haan dimanipulasi perusahaan, nzlmun jumlah dividen kas yang akan dibayarkan
kepada pemegang saham tidak dapat dimanipulasi. 

--J

Penelitian pettit (1972) mendukung pendapat bahwa pelaku pasar membuat
keputusan berdasar informasi yang implisit dalam pengumuman perubahan pemba-
yaran dividen' Penelitian ini menemukan bukti yaitu reaksi pasar sangat tinggi saat
pembayaran dividen menurun dan meningkat secara substansial. Hasil penelitian
ini menuqiukkan pelaku pasar telah menggunakan informasi perubahan kebijakan
dividen untuk menurunkan tingkat informasi asimetri yang dihadapinya.

Penelitian Aharony dan Swary (19g0) menunjukkan reaksi pasar modar
terhadap kebijakan perubahan dividen sangat mendukung pendapat peng,muman
dividen memiliki kandungan informasi. Kondisi ini memunculkan pendapat bahwa
pengumuman kebijakan dividen akan berpengaruh terhadap asimetri informasi"

Kao dan wu (1994) merrunjukkan perubahan dividen memberi sinyal tentang
perubahan prospek laba di masa depan bagi perusahaan. penelitian Michaely dkk
(1995) menunjukkan harga bereaksi terhadap pengaruh pengum,man dividen.

Berdasarkan teori dan temuan empiris di atas, peneliti merumuskan hipotesis
sebagai berikut:

Ha : Terdapat pengaruh pengumuman dividen perusahaan terhadap asimetri
informasi.

METODA PENELITIAN

Ukuran Asimetri fnformasi

Demsetz (1968) daram Glosten dan Milgrom (r9g5) mengatakan riquidity
demander membayar premium atau spread kepad,a riquidiry providers untuk
kesempatan menjual atau membeli sekuritas secepatnya. Model teoritis tradisional
membagi spread menjadi 2 komponen. pertama, kompens asi riquidity providers
untuk order processing cost, inventory risk dan monopoly proJits. Komponen ini
dinamakan transitory component dafi spread. pengaruhnya terhadap rr*gu saham
adalah tidak permanen. Komponen kedua timbul karena pedagang mempunyai
superior information Ketika liquidity providers mengalami kerugian transaksi
dengan pedagang yang berinformasi superior, mereka akan menetapkan fee wfi*
setiap transaksi untuk menutup kerugianny a. Fee ini dinamakan adverse selection

Pengaruh Pengumuman Divjden terhadap Asimeti lnformasi
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::: merupakan komponen peruranen dari spread. Spread diharapkan untuk ber-

-:.h di sekitar keiaclian yang mengandung infonnasi.

Tingkat asimetri akuntairsi informasi di antara partisipan pasar tldak dapat

:-: :sen,asi secara langsung. Menunrt Morse dan Ushman (i 983) dalam Greenstein

:- Sami (1994), pengukuran terhadap asirnetri akuntansi sering kali diproksi

::lsan hid-ask spread Penelitian ini mengukur asimetri informasi dengan meng-

:-:akan reiative bid-ask spread -vang dioperasionalkan sebagai berikut:

SPRflADi,1= ( ask;,1- bidlt ) / {{ aski,1* hidi,t } /2 } x 100

r".ierangan :

--!.r,; : harga as& saham perusahaa.n i yang terj*di pada han t
t-1, , : iralga &id saharn perusahaan i yang terjadi pada hari t

Data rian Pemiliham Sampei

Popuiasi dalam penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan yang go public

-': sahamnva diperdagangkan di Eursa Efek .lakarta (trEi) sejak iisting p€rtama

,..-i hingga sekarang. Perusahaan-perusahaan yang dipilih sebagai sampel adalah

::rusahaan yang meniberikan dividen" Pemiiihan sampei yang akan diuji dalarn

:;neiitian ini menggunakan metode randcm sampling. Sampel yang diambii

';ranyak 25 emiten yang melakukzur pengumuinan dan pernbayaran dividen
.;raichir yaitu pada tahun 1998 dan tahun 1999.

Data mengenai perusahaan yang mengumufirkan pembagian dividen didapat

:-rri Pusat Referensi Pasar Modal. Data mengenai transaksi harian berupa bid price

:n ask price, diperoleh dari PPA Fakultas Ekonomi LIGM dan nielalui jaringan

:iemet (uvwvj sx.co.id).

Rata-rata untuk spread akan dikeiompokkan menurut periode pengamamn.

i:riode pengamatan tersebut dibagi ke dalam 2 periode yaitr: pericde 30 hari

:engurnuman dividen yaitu selama 5 hari (-2,-1,0,+1,*2). Menurut Krinsky dan

-ee (1996), pengungkapan infrirmasi akuntansi berpengaruh selama 26 jam di

:i-sar p6datr. Periode 26 jam dilaksanakan sebelum dan ses'.rdah pengungkapan

-:nbrmasi akuntansi. Periode 26 jarn menunjukkan waktu yang sama dengan

:eriode 2 hari sebelum dan sesudair pengungkapan informasi akuntansi. Periode

-: I hari sebelum pengumurnan sama dengan penelitian yang diiakukan oleh

Pengaruh Pengumunan Di,iiden terhadap Asimetri lnlornasi
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Krinsky dan Lee (1996). Alasannya adalah pengungkapan informasi akuntansi

belum diantisipasi oleh pasar.

I\Iodel Analisis

Pengujian hipotesis dilakukan dengan u.ji t- Pengujian rlilakukan dengan

mernbandingkan nilai variabei pada periode sebetrum pengumumari diviclen dengan

pada saat pengumuman divid.en. Ferbandingan ici nrenggunakan uji t dengan

menggunakan fcrrmuia sebagai berikut :

Lli - Ltr

T-statistik =
SE prtl:

Keierangan :

pr : rata-rata kelompok pertama

*z : rata-rata kelompok kedua

SEprrp: : siandard error rata-rata kelompok pertaina dan keciua

Jika nilai t statistik cukup besar (lebih dari niiai t tabel) maka dapat dikatakan

perbedaan rata-r"ata kelompok pertama dan kedua berbeda dengan nol. Hal ini

menunjukkan terdapat perbedaan yang signifikan terhadap kedua kelompok

tersebut. Sebaliknya jika nilai t statistik kurang dari nilai t tabel dapat disimpulkan

tidak ada perbedaan yang signifikan terhadap kedua kelompok tersebut"

AIIALISIS DAN HASIL PENELITIAN

Berikut ini disajikan diskriptif statistik untuk seluruh sampel.

Tabel L

Group Statistics

.,-_:lL

DUivfMY N Mean std.
Deviation

Std. Enor
Mean

SPREAI 1.00 r25 .i410 .t857 t.66rE-02

.00 750 .1460 .2350 8.580E-03

Pengaruh Pengumuman Dividen terhadap Asimeti informasi
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Guna rnenguji signifikansi perbedaan antara periode sebelum pengumuman

dividen dengan periode pengumuman dilakukan uji t. Berdasarkan tabel I dan

tabel2, uji beda t menunjukkan tingkat signifikansi sebesar 0,419 dan melebihi

nilai 0,05. Nilai ini menunjukkan tidak ada perbedaat arfiara periode sebelum

pengumu.man dividen dengan periode pengumuffIan" Hipotesis penelitian adanya

pengaruh pengumuman dividen terhadap asirnetri informasi tidak didukung dengan

bukti empiris.

Tidak berpengaruhnya pengurxluman dividen terhadap asirnetri informasi

diduga karena penelitian dilaksanakan di pasar yang tipis (thin marker). Bursa Efek

Jakarta adalah pasar yang tipis. Pasar yang tipis adalah pasar yang jumlah perda-

gangannya adaiah kecil sehingga reaksi terhadap pengumuman dividen sangat

kecil."seiain itu, investor yang terdapat di pasar yang tipis adalah nsive investor.

Naive investor tidak menggunakan inforrnasi akuntansi dalarn pengambilan kepu-

tttrsan, sehingga reaksi ter"hadap pengunuman dividen aelaiah sangat kecil. Tujuan

naive invesfor cenderung untuk mernperoleh capital gain dartpada dividen karena

memberikan keuntungan pada jangka pendek. Oleh karenait'a, naive investor akan

melihat informasi harga sa.ham di rnasa lalu sehingga informasi pengurnuman divi-

den tidak memiliki kandungan informasi.

SIMPULAI\, K.f, 'tr' &It i3h'{'ASAN DAN SA}{A }i

Penelitiara ini i-.ertujuan untuk rnenguji p*::igarr.;iri pengumuman dividen

terhadap asimetri infblmasi. Proksi yang ciigti:iiikit.n asimeiri inlbrmasi adalah

spread. Penelitlan ini diciasari imtrik menguji sci;;ir.i rrnpiris n:anfaat pengumuman

dividen terhadap inr,'estor. h4etode statistik yang iiipr-rilai';an adaiah uji t.

Ilasii pengujian hipt tesis menunjukkan trd;k a,ia perbecla.an autara periode

sebelum pengumuman rilvirier dengan periodi: pe:1gur?lNiinan r.iividen. Sirnpulannya

adalah pengaruh pengrimilman dividen terhadap ar;in:ctri iniorilasi ;idak didukung

dengan bukti empiris sehingga pengumuman diviitr"n diarrggap tidak mengandung

infornrasi. I{asil penelit:ian ini sesuai denqan iltvitlt;td lt'r'*ievunce l-hertry" Teori

ini berpendapat infbrmasi dividen tidak digunakan untuk menilai p*rusahaan

sehingga tidak rnengandr:ng informasi. I:iasil pei'relitian ini ltrinsisten dengan

penelitian Vlatts (\9"73i cXalam Benafizi dki< (1!;.-}1t;, Gonr.:des 1iU'78) dan Benartzr

dkk (1997) yang menunjukkan dividen tidak i,ri:ir-r;:l"l;lvai kirneiungan informasi.

Fengaruh Pengumuman Dtliden tehadap Asimeti !ilarfresi
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--...- peneiitian juga konsisten dengan penetritian Amsary (1993) yang meneliti di

: :. ;:n menun-jukkan dividen tidak mengandung infonnasi.

Keterbatasan penelitian ini adala.h rentang waktu pengambilan sampel yang

:.:-::k . Sampel yang diambil hanya selama 2 tahun yaitu tahun 1998 dan 1999.

::.:-n iiu, pada tahi;n 1998 dan 1999 rnasih terkena darnpak krisis moneter

:::,-rqsa ada kemungkinan faktor-faktor lain yang berpengaruh dalam penelitian.

r-::3rbatasar" iainnya adalah kemungkinan proksi bid-&sk spread tidak peka dengan

: -.*bahan asimetri informasi.

Saran untuk penelitian selanjrrtnya adalah menggunakan jangka waktu yang

':a untuk sarnpel penelitian. Fengarnbilan sampel dilal:sanakan pada tahun

, -:3ium ter_!;rdi krisls moneter untuk menghindari fuktor-faktor lain yang

:;:iengaruh serta kemungkinan penggunaan proksi lain untuk asimetri informasi

,.-:in bicj-ssk srtrend.
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