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Abstrak
 

Dalam upaya memaksimalkan nilai perusahaan, ada tiga keputusan penting yang perlu diambil perusahaan

yaitu keputusan investasi, pendanaan, dan dividen. Kebijaksanaan dividen yang diambil suatu perusahaan

publik akan mempengaruhi harga saham perusahaan tersebut. Selama ini kajian kebijaksanaan dividen

perusahaan-perusahaan publik yang listed di Bursa Efek Jakarta lebih banyak ditujukan terhadap dividen

tunai. Padahal pembagian dividen dalam bentuk saham termasuk pemberian saham bonus cukup banyak

dilakukan perusahaan publik di bursa tersebut.

<br><br>

Pemberian saham bonus merupakan salah satu bentuk corporate action di Bursa Efek Jakarta. Adanya

informasi resmi mengenai pemberian saham bonus secara material dapat mempengaruhi harga saham yang

selanjutnya juga akan mempengaruhi aktivitas perdagangan saham di bursa.

<br><br>

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah pengumuman pemberian saham bonus mengandung

informasi yang berpengaruh terhadap harga saham dan volume perdagangan di Bursa Efek Jakarta. Jika

pengumuman pemberian saham bonus mempunyai kandungan informasi yang relevan, maka akan terjadi

perubahan harga dan aktivitas perdagangan di sekitar waktu pengumumannya.

<br><br>

Pemberian saham bonus serupa dengan pembagian dividen saham. Penelitian yang dilakukan Foster 111 dan

Vickrey (1978) menemukan bahwa pasar menggunakan informasi stock dividend dalam membentuk

keseimbangan harga sekuritas. Pada penelitian tersebut reaksi pasar terjadi tidak lama dari declaration date,

dan informasi tersebut cenderung menghasilkan abnormal return yang positif, Selanjutnya pada penelitian

ini juga dilihat pengaruh size perusahaan terhadap abnormal return dan abnomal volume. Kemudian juga

diteliti keberadaan hubungan antara perubahan harga dengan perubahan aktivitas perdagangan.

<br><br>

Penelitian ini merupakan event study, dengan menggunakan periode pengamatan tahun 1990 sampai dengan

tahun 1993. Periode tersebut diambil dengan pertimbangan pada tahun-tahun itu Bursa Efek Jakarta berada

pada kondisi bearish maupun bullish. Perusahaan yang dijadikan sampel penelitian adalah perusahaan publik

yang terdaftar di Bursa Efek Jakarta dan memenuhi beberapa kriteria seleksi yang telah ditetapkan.

<br><br>

Dalam penelitian ini untuk penghitungan abnormal return digunakan tiga pendekatan, yaitu pendekatan

market model, market adjusted return, dan mean adjusted return. Sedangkan untuk penghitungan abnormal

volume digunakan pendekatan median dan mean.

<br><br>

Hasil penelitian menunjukkan bahwa selama periode 1990-1993, dengan menggunakan tiga pendekatan

pengukuran abnormal return ternyata pengumuman pemberian saham bonus mengandung informasi yang
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relevan sehingga mempengaruhi harga saham yang menyebabkan investor memperoleh abnormal return.Hal

ini terlihat dari terjadinya nilai abnormal return yang positif dan signifikan di sekitar waktu pengumuman

pemberian saham bonus, baik pada pengamatan sampel secara keseluruhan maupun terhadap saham-saham

yang aktif diperdagangkan. Demikian pula halnya dengan volume perdagangan. Informasi pemberian saham

bonus digunakan investor untuk melakukan transaksi di pasar modal sehingga di sekitar waktu pengumuman

saham bonus terjadi perubahan aktivitas perdagangan saham, yang terlihat dari terjadinya abnormal volume

yang signifikan.

<br><br>

Selanjutnya, pada penelitian ini ditemukan bahwa size perusahaan mempengaruhi besar/kecil abnormal

return dan abnormal volume yang terjadi. Setelah melakukan kontrol terhadap variabel beta (risiko)

ditemukan bahwa hubungan antara abnormal return dengan size perusahaan adalah terbalik. Hal ini dapat

dilihat dari nilai koefisien korelasi yang negatif dan signifikan. Kondisi yang sama dijumpai pada hubungan

antara abnormal volume dengan size perusahaan.

<br><br>

Kemudian dengan menggunakan uji korelasi Pearson maupun rank Spearman ditemukan bahwa antara

perubahan harga dan perubahan volume perdagangan terdapat korelasi yang positif dan signifikan.


