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2. Pendapat tentang relevansi dividen (Relevant Theory)

Pendapat im mencoba membantah pendapat ketidakrelevanan pembayaran
dividen. Sejumlah argumentasi untuk mendukung posisi yang kontradiksi yaitu
bahwa dividen adalah relevant untuk kondisi yang tidak pasti. Dengan kata lain,
para investor dapat dipengaruhi oleh kebijakan dividen. Pendapat ini terutama
ditujukan untuk keadaan yang penuh ketidakpastian. Argumen-argumen tersebut
antara lain:

a. Preferensi atas dividen

Para investor tertentu mungkin mempunyai pilihan dividen daripada
keuntungan sebagai akibat perubahan harga saham (capital gain). Dividen akan
diterima saat ini dan terus menerus tiap tahun, sedangkan capital gain akan
diterima untuk waktu yang akan datang jika harga saham naik. Dengan demikian
perusahan yang membayar dividen akan memecahkan ketidakpastian investor
lebth awal dari perusahaan yang tidak membayar dividen.

b. Pajak atas investor

Pajak memiliki banyak pengaruh yang berbeda. Karena pajak capital gain
lebih kecil daripada pajak penghasilan dividen, maka perusahaan mungkin lebih
menguntungkan untuk menahan laba tersebut dan sebaliknya.

c. Biaya pengembangan

Biaya pengembangan adalah biaya yang berhubungan dengan penerbitan
surat berharga. Ketidakrelevanan pembayaran dividen didasarkan pada pemikiran
bahwa pada saat terdapat peluang investasi yang menguntungkan namun dividen

tetap dibayarkan, maka dana yang dikelnarkan oleh perusahaan harus diganti



