
BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1. rengertian Investasi

Investasi adaiah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki

dan biasanya beriangka waktu lama dengan harapan mendapat keuntungan dimasa-

masa yang akan datang. Keputusan penanaman modai dapat diiakukan oieh orang-

perorangan atau iembaga baik daiam jangka pendek maupun panjang yang

mempunyai keiebihan dana, pihak ini disebut investor. Investasi daiam arti luas,

berarti mengorbankan dana sekarang untuk dana pada masa yang akan datang

(Sharpe, Alexander, Baieriy, 1999 didaiam skripsi Tutik Utamimngsih 2003)

Investasi dapat digoiongkan daiam dua goiongan yaitu:

1. Investasi berwujud

Yaitu bentuk investasi yang berhubungan dengan kondisi nil seperti emas,

tanah, bangunan dan mesin serta barang tak bergerak iainnya.

2. Investasi tak berwujud

Yaitu investai daiam bentuk saham perusahaan, obiigasi, surat berharga yang

dikeluarkan oleh perusahaan dan sebagainya.



i. ^anam

Saham aciaiah penyertaan modai daiam kepemiiikan suatu perseroan terbatas (PT)

atau yang biasa disebut emiten. Pemiiik saham merupakan pemiiik sebagian dari

perusahaan tersebut. Ada dua macam jenis kepemiiikan saham yaitu saham atas

nama dan saham atas unjuk. Sekarang ini, saham yang diperdagangkan di Indonesia

aciaiah saham atas nama, yaitu saham yang nama pemiiik tertera diatas saham

tersebut.

2. Obligasi

Obiigasi pada dasarnya merupakan surat pengakuan utang atas pinjaman yang

diterima oieh perusahaan penerbit obiigasi dan masyarakat. Jangka waktu obiigasi

teiah ditetapkan dan disertai dengan pemberian imbaian bunga yang jumiah dan saat

pembayarannya juga telah ditetapkan daiam perjanjian. Obiigasi ini dapat

diterbitkan baik oieh badan usaha miiik negara (BUMN), swasta, pemerintah pusat

atau daerah (BUMD)

3. Derivatif dari efek

a. Right / Kiaim

Right menunjukkan bukti hak memesan saham teriebih dahuiu yang meiekat pada

saham yang memungkinkan para pemegang saham untuk membeii saham baru yang

akan diterbitkan oieh perusahaan, sebeium saham-saham tersebutditawarkan kepada

pihak lain, Jika pemegang saham tidak bermaksud untuk menggunakan haknya

(membeii saham), maka bukti right dapat diperjuai-beiikan di bursa.



13

e. Saham Bonus

Perusahaan menerbitkan saham bonus yang dibagikan kepada pemegang saham

iama. Pembagian saham bonus untuk memperkecil harga saham yang bersangkutan,

vang akan menyebabkan dilusi (penurunan harga) karena pertambahan saham baru

tanpa memasukkan uang baru daiam perusahaan. Dengan harga saham diperkecil,

maka pasar iebih iuas. Karena iebih banyak investor mampu menjangkau harga yang

reiatif mural..

f Sertifikat ADR/CDR

American depository? receipts (ADR) atau Continental depository receipts (CDR)

aciaiah suatu resi (tanda terima) yang membenkan bukti bahwa saham perusahaan

asing, disimpan sebagai titipan atau berada dibawah penguasaaan suatu bank

Amerika. Hal ini dimaksudkan untuk mempermudah transaksi dan mempercepat

pengaiihan penerimaan manfaat dari suatu efek asing di Amerika.

g. Sertifikat Reksa Dana

Menurut UU No. 8/1995 Tentang Pasar Modal, reksa dana adaiah wadah yang

dipergunakan untuk menghimpun dana dari masyarakat pemodai. Selanjutnya

diinvestasikan daiam portofoiio oieh manajer investasi. Jadi sertifikat yang

menjeiaskan bahwa pemodai menitipkan uang kepada manajer investasi sebagai

pengeloia dana untuk diinvestasikan baik di pasar modal maupun di pasar uang. Ada

2 ienis reksa dana yaitu: reksa dana open end (terbuka), sertifikat ini bisa dijual

kembaii kepada manajer investasi, dan reksa dana close end (tertutup), sertifikat mi

tidak bisa dijual kembaii kepada manajer investasi tetapi dijuai di pasar sekunder.
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Dari penelitian sebeiumnya menunjukkan hasii bahwa pertumbuhan dividen

untuk sampei yang diuji secara umum iebih tinggi daripada sampei kontroi dan

perbedaannya cenderung signifikan secara statistik. Namun dan beberapa peneiit.an

menunjukkan hasii yang tidak konsisten untuk pembayaran dividen kas daiam waktu

dekat setelah petiguman pemecahan saham. Sehingga akan diuji kembaii harapan

investor untuk mendapatkan dividen kas daiam waktu dekat setelah pengumuman

pemecahan saham dengan hipotesis noi bertkut in,

H,u: Setelah pemecahan saham tidak ada pembayaran dividen kas daiam waktu

aeKat.
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summary (iampiran 6) terlihat angka DW sebesar 2.146. hai ini berarti tidak terjad,

autokoreiasi karena nilai DW berada diantara du (1,689) sampai 4-du (4-

1.689=2,3 IT

4.4 Uji Hipotesis Pertama, Kedua dan Ketiga

Hipotesis pertama menyatakan bahwa reaksi pasar pada saat pengumuman

pemecahan saham tidak berhubungan positif dengan perubahan iaba sebeium

pengumuman pemecahan saham. Hipotesis kedua menyatakan bahwa reaksi pasar

pada saat pengumuman pemecahan saham tidak berhubungan positif dengan

perubahan iaba setelah pemecahan saham. Hipotesis ketiga menyatakan bahwa reaksi

pasar pada saat pengumuman pemecahan saham tidak berhubungan positif dengan

perubahan laba pada tahun pemecahan saham. Hipotesis pertama, kedua dan ketiga

dianaiisis menggunakan koreiasi dan regresi berganda.

4.4.1. Tabei Correlations

Hasii koreiasi pada tabei Pearsons Correlations pada Iampiran 6

memperiihatkan bahwa hubungan antara reaksi pasar pada saat pengumuman

pemecahan saham dan perubahan iaba tahun sebeium pemecahan saham sebesar

0,799 Demikian puia hubungan antara reaksi pasar pada saat pengumuman

pemecahan saham dan pada tahun setelah pemecahan saham sebesar 0,340

sedangkan pada tahun terjadmya pemecahan saham adalah 0.529. Dari hasii koreiasi

tersebut dapat disimpulkan bahwa pada tahun sebeium pemecahan saham, tahun



4.5. Uji Hipotesis keempat

Hipotesis keempat menyatakan bahwa setelah pemecahan saham tidak ada
pembayaran d,v,den kas daiam wakm dekat. Untuk menguji hipotes.s ketiga •„,
dihimng berapa iama pembayaran divide, kas terjadi seteiah tanggai pemecahan
saham. Hasii permtungan d.saj.kan pada tabei lamanya pembayatan d.viden kas
(iampiran 7) pengamatan ada tidaknya pembayaran d.viden kas diiaknkan seiama
dua tahun setelah pemecahan saham.

Berdasarkan tabei lamanya pembayaran d,viden kas dapat dibuat persentase

dengan membagi data menjadt tiga keiompok yaitu perusahaan-perusahaan yang
membayar dividen kas kurang dan satu tahun seteiah tanggai pemecahan saham, dan
perusahaan-perusahaan yang membayar dividen kas iebih dan satu tahun tetapi
kurang dan dua tahun seteiah tanggai pemecahan saham dan perusahaan-perusahaan
yang membayar dividen kas iebih dan dua tahun seteiah tanggai pemecahan saham.
Hasii permtungan menunjukkan perusahaan-perusahaan yang membayar dividen kas
kurang dan satu tahun seteiah tanggai pemecahan saham sebesar 44,93% (31
perusahaan dan total data 69 perusahaan). Perusahaan-perusahaan yang membayar
dividen kas iebih dan satu tahun tetapi kurang dan dua tahun seteiah tanggai
pengumuman pemecahan saham sebesar 18,84% (13 perusahaan). Dan perusahaan-
perusahaan yang membayar deviden kas iebih dan dua tahun sebesar 36,23% (25

perusahaan),

Dan hasii permtungan menunjukkan bahwa sedikit perusahaan-perusahaan

yang membenkan dividen kas daiam waktu dekat (kurang dan satu tahun) yaitu
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penmgkatan permmtaan, maka harga saham akan naik dan kmerja manajerial

akan teriihat iebih baik.

5.2. Saran dan hnpiikasi

hnpiikasi penelitian ini adalah menambah wawasan dan pengetahuan

khususnya bagi investor bahwa informasi pemecahan saham di Indonesia tidak

membawa informasi iaba yang positif, namun karena tidak adanya pembayaran

dividen kas daiam waktu dekat setelah tanggai pemecaitan saham sehingga

investor akan iebih tepat menyikapi informasi pemecahan saham yang ada. Di

samping itu perlu dilakukan penelitian yang iebih ianjut dengan sampei yang

iebih banvak dan periode yang iebih lania sehingga hasilnya akan iebih baik.


