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ABSTRACT 

 

The purpose of this research is to test the market reaction 

shown by the existence of abnormal return to the change of cash 

dividend distribution in two different condition that is bullish and 

bearish market condition in period 2014-2016. The sample used in 

this research is 165 announcement of dividend up and down. The 

method used in this study is the analysis of event study to analyze the 

market reaction in the observation period that is 11 days around the 

date of the announcement of cash dividends. The results of this study 

indicate that in bullish or bearish condition, the increase and 

decrease of cash dividend to be distributed has no impact on market 

reaction. Therefore, this study does not support signaling theory. 

 

Keywords: Signal Theory, Event Study, Announcement of Cash 

Dividend, Bullish, Bearish  
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ABSTRAK 

 

Tujuan dari penelitian ini untuk menguji reaksi pasar yang 

ditunjukkan dengan adanya abnormal return terhadap perubahan 

pembagian dividen tunai pada dua kondisi yang berbeda yaitu 

kondisi pasar bullish dan bearish pada periode 2014-2016. Sampel 

yang digunakan pada penelitian ini ialah 165 pengumuman dividen 

naik maupun turun. Metode yang digunakan pada penelitian ini 

adalah analisis event study untuk menganalisis reaksi pasar pada 

periode pengamatan yaitu 11 hari disekitar tanggal pengumuman 

dividen tunai. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa pada 

kondisi bullish maupun bearish, kenaikan dan penurunan nilai 

dividen tunai yang akan dibagikan tidak berdampak pada reaksi 

pasar. Oleh karena itu penelitian ini tidak mendukung signaling 

theory. 

 

Kata Kunci: Teori Sinyal, Event Study, Pengumuman Dividen Tunai, 

Bullish, Bearish 

 

 


