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ABSTRAK

Pengaruh Stock Split Terhadap Perubahan Harga Saham 

dan Likuiditas Saham Di Bursa Efek Indonesia

Oleh:

Wahyu Rafdinal

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji kembali apakah stock split 
mempengaruhi likuiditas dan retum saham. Dalam penelitian ini digunakan rata- 
rata harga saham sebagai indicator harga saham dan volume perdagangan saham 
sebagai indikator likuiditas. Penelitian ini merupakan penelitian event study. Data 
yang diperlukan merupakan data sekunder yang diperoleh dari Bursa Efek 
Indonesia dan sumber lainnya. Pemilihan sampel dalam penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling. Berdasarkan metode purposive 
sampling, jumlah sample yang yang diambil dalam penelitian ini adalah 23 
perusahaan yang melakukan stock split di Bursa Efek Indonesia.

Berdasarkan hasil penelitian ini didapatkan bahwa terdapat perbedaan 
antara harga saham sebelum dan sesudah stock split. Dan hasil lainnya 
menunjukan terdapat perbedaan likuiditas saham sebelum dan sesudah 
pengumuman stock split. Penelitian ini membuktikan stock split berpengaruh 
positif terhadap likuiditas saham dan harga saham.

Kata Kunci : Stock Split, Likuiditas Saham, Harga Saham

•>
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ABSTRACT

The Ej'fect oj'StockSplit on Stock Price Changes and 
Stock Liquidity in Indonesia Stock Exchange

By:

WAHYU RAFDINAL; Drs. H. Umar Hamdan Aj. MBA; Dra. Hj. Rusmiati

The purpose of this study is to examine stock split influence stock liquidity 
and return. In this research uses stock price level indicator and trading volume 
activity which shows liquidity indicator. This research is event study. Data in this 
research is secondary data from Indonesian Stock Exchangc and other sources. 
The method of this research uses purposive sampling. Based on purposive 
sampling method, number of sample of this research is 23 emiten that make stock 
split in Indonesia Stock Exchange.

This study indicates the difference between before stock price and after 
stock split announcement. The other result shows the difference of stock liquidity 
before and after stock split announcement. This research has positive ejfecl on 
stock liquidity.
Key word: Stock Split, Liquidity, Stock Price.
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BABI

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Indonesia merupakan salah satu tempat tujuan para investor untuk menanamkan 

modalnya. Informasi adalah salah satu alat bantu yang sangat mendasar bagi 

investor dalam pengambilan keputusan dimana mereka harus menanamkan 

modalnya. Informasi juga dapat mengurangi ketidakpastian yang terjadi, sehingga 

keputusan yang diambil mengenai investasi diharapkan sesuai dengan tujuan yang 

diinginkan. Selain informasi, diperlukan juga pengetahuan yang cukup, 

pengalaman, serta naluri bisnis untuk menganalalisis efek atau surat berharga 

yang akan dibeli, dijual, maupun yang harus tetap dipegang (hold).mana

Pasar modal merupakan tempat bagi perusahaan untuk menghimpun dana 

yang berfungsi untuk membiayai secara langsung kegiatan perusahaan, dimana 

masyarakat diikutsertakan secara langsung didalaninya. Masyarakat 

diikutsertakan secara langsung adalah masyarakat yang menanamkan dananya ke 

dalam suatu perusahaan, dengan cara membeli saham dari perusahaan 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

yang

yang

Dewasa ini pasar modal di negara Indonesia mengalami perkembangan yang 

dibuktikan dengan semakin bertambahnya perusahaan gocukup besar. Hal ini

public yang terdaftar di bursa saham serta semakin banyaknya masyarj 

pasar modal. Tidak hanya

perusahaan dan masyarakat saja yang mengakibatkan pasar modal jmIndonesia yang mulai terjun di dunia
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berkembang, namun pemerintah juga berperan dalam membantu perkembangan 

pasar modal di Indonesia.

Salah satu faktor yang mempengaruhi permintaan dan penawaran saham 

adalah tingkat harga saham. Bila saham dinilai terlalu tinggi oleh pasar, maka 

jumlah permintaanya akan berkurang. Sebaliknya, jika pasar menilai bahwa harga 

saham tersebut terlalu rendah maka jumlah permintaannya akan meningkat. 

Tingginya harga saham akan mengurangi kemampuan para investor untuk 

membeli saham tersebut. Hukum permintaan dan penawaran kembali akan 

berlaku, dan sebagai konsekuensinya, harga saham yang tinggi tersebut akan

menurun sampai tercipta posisi keseimbangan yang baru. (Ewijaya, 1999).

Peristiwa stock split di pasar modal dilakukan oleh para manajer perusahaan

untuk menata kembali harga pasar saham. Hal ini mengindikasikan bahwa stock 

split merupakan alat yang penting dalam praktik pasar modal.

Menurut Kamaruddin Ahmad (2004:196), pemecah saham (stock split) 

adalah menambah jumlah saham dengan cara melalui pengurangan nilai 

nominalnya.Dengan demikian struktur modal tidak berubah, dan nilai jual saham 

biasa, agio, dan laba ditahan tidak mengalami perubahan, tetapi harga nominal 

dan lembar saham berubah proporsional. Pemecahan saham ini dapat menarik 

para investor dan secara psikologis mampu menaikkan nilai saham.

Sebagian besar perusahaan dapat mendistribusikan laba kepada pemegang 

saham dalam bentuk cas h dividends. Selain itu perusahaan juga dapat
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mendistribusikan tambahan saham dalam bentuk stock dividends dan stock splil 

(split-up) kepada investor tanpa adanya pembayaran terhadap perolehan saham. 

Distribusi saham tersebut semata-mata memiliki perubahan yang bersifat 

“kosmetik” yakni hanya membagi corporate pie dalam jumlah yang lebih kecil 

(Baker dan Powell, 1993, seperti dikutip di Wang Sutrisno, 2000). Hal ini 

disebabkan karena stock split tidak berpengaruh pada arus kas perusahaan di masa 

yang akan datang serta proporsi kepemilikan investor. Dengan demikian 

perusahaan tidak dapat mempengaruhi nilai pasar dan tingkat kesejahteraan 

investor.

Bertitik tolak dari pandangan tersebut, beberapa hasil menunjukkan adanya 

banyak efek akibat dilakukannya stock split. Berdasarkan beberapa penelitian, ada 

beberapa hal yang terpengaruh oleh aksi korporat stock split, seperti harga saham 

dan volume perdagangan. Akan tetapi penelitian yang dilakukan Copeland (1979) 

memperoleh bukti bahwa likuiditas saham menurun satelah stock split dengan 

menggunakan volume perdagangan saham dan bid-ask spread. Bertolak belakang 

dengan hasil penelitian yang dilakukan Lamoureux danPonn (1987) memperoleh 

hasil bahwa terjadi peningkatan likuiditas saham setelah stock split. Sedangkan 

Penelitian yang dilakukan oleh Ewijaya dan Nur Indriantono (1999) mengenai 

pengaruh stock split terhadap likuiditas saham yang menyimpulkan bahwa stock 

split berpengaruh negatif terhadap terhadap perubahan harga saham relatif. Harga 

pasar saham sesudah stock split yang diharapkan naik justru menurun. Hal ini 

menunjukkan bahwa keputusan untuk melakukan stock split akan merugikan 

investor lama.

3



Selanjutnya mengenai tolak ukur likuiditas akibat tindakan korporat 

melakukan stock split dijelaskan oleh Sri dwi ari ambarwati dan Damas (2007) 

dalam penelitiannya mengenai analisis dampak stock split terhadap likuiditas dan 

return saham di BEJ, likuiditas dapat diukur dengan TVA (Trading Volume

Activity) sedangkan return diukur dengan abnormal return. Conroy et.al (1990)

menyatakan parameter yang sering digunakan untuk mengukur likuiditas saham

adalah volume perdagangan, harga saham, volatilitas harga saham, tingkat spread,

information flow, jumlah pemegang saham, jumlah saham yang beredar, dan

besarnya biaya transaksi.

Terdapat 23 (dua puluh tiga) perusahaan yang melakukan stock split dari 

tahun 2006 sampai dengan tahun 2011 dengan data sebagai berikut:

4



Apakah terdapat perbedaan tingkat harga saham perusahaan 

signifikan sebelum dan sesudah stock split ?

Apakah terdapat perbedaan volume perdagangan saham 

signifikan sebelum dan sesudah stock split ?

secara1.

secara2.

1.3. Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris sebagai berikut:

Untuk mengetahui perbedaan tingkat harga saham perusahaan secara1.

signifikan sebelum dan sesudah stock split.

Untuk mengetahui perbedaan volume perdagangan saham secara2.

signifikan sebelum dan sesudah stock split.

1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:

1. Manfaat Teoritis

a. Peningkatan wawasan, pengetahuan, pengertian dan pemahaman 

bagi para investor dan calon investor tentang pengaruh stock split 

terhadap perubahan harga saham dan Likuiditas Saham.

b. Dapat menjadi referensi dan memberikan sumbangan konseptual 

bagi peneliti sejenis maupun civitas akademika lainnya dalam 

rangka mengembangkan ilmu pengetahuan untuk perkembangan 

dan kemajuan dunia pendidikan.
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Tabel 1.1
Emiten Yang Melakukan Stock Split Tahun 2006-2011

EmitenDateEmiten CodeNO
AKR Corporindo Tbk.21 Juli 2007AKRA
Aneka Tambang Tbk.12 Juli 2007ANTM2
Arpeni Pratama Ocean Line Tbk.24 November 2006APOL3
Buana Finance Tbk.29 Septembar 2006BBLD4
Global Mediacom Tbk.24 April 2007BMTR5
Charoen Pokphand Indonesia Tbk.1 November 2007CPIN6
Davomas Abadi Tbk.28 Mei 2007DAVO7
Duta Pertiwi Nusantara Tbk.8 Juni 2006DPNS8
Darya-Varya Laboratoria Tbk.11 November 2010DVLA9
Ekadharma International Tbk.19 Oktober 2006EKAD10
HD Capital Tbk.7 September 2007HADE11
Jaya Pari Steel Tbk.11 Desember 2007JPRS12
Jaya Real Property Tbk.14 Agustus 2006JRPT13
Lippo Karawaci Tbk.19 Desember 2007LPKR14
PP London Sumatera Indonesia Tbk.2 Maret 2010LSIP15
Pan Brothers Tbk.14 Juni 2011PBRX16
Pembangunan jayaancol Tbk.10 Juli 2006PJAA17
Plaza Indonesia Ralty Tbk.26 Desember 2006PLIN18
Pakuwon Jati Tbk.10 September 2007PWON19
Semen Gresik (Persero) Tbk.7 Agustus 2007SMGR20
Sorini Agro Asia Corporindo Tbk.22 Agustus 2007SOBI21
Pelayaran Tempuran Emas Tbk.17 Maret 2006TMAS22
Tempo Scan Pasific Tbk.14 September 2006TSPC23

Sumber: idx.co.id

Berdasarkan hasil penelitian-penelitian terdahulu dan uraian diatas maka

penulis berusaha mengkaji kembali hal tersebut dan menganalisis ke dalam karya

tulis yang berjudul “Pengaruh Stock Split Terhadap Perubahan Harga Saham Dan

Likuiditas Saham Di Bursa Efek Indonesia”.

1.2. Rumusan Masalah

Dari latar belakang di atas, maka dapat dikemukakan rumusan masalah sebagai 

berikut:

5 M t
** :

■ <



2. Manfaat Praktis

Dapat digunakan sebagai masukan bagi para investor dan calon investor 

agar dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan 

keputusan investasi.

1.5 Sistematika Skripsi

Dalam penulisan skripsi, penulis menyajikan kedalam lima bab, yang tiap-tiap bab 

akan disusun secara sistematis sehingga menggambarkan hubungan antar bab,

yaitu:

BAB I PENDAHULUAN

Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian,

manfaat penelitian, dan sistematika skripsi.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menjelaskan mengenai landasan teori yang digunakan, seperti teori 

harga saham, penilaian harga saham, pemecahan saham {stock split), likuiditas 

saham, dan teori motivasi stock split.bab ini juga menjelaskan tentang 

penelitian-penelitian sebelumnya yang relefan dengan penelitian yang 

dilakukan serta kerangka pemikian yang yang merupakan alur penelitian serta 

dijelaskan dalam bentuk skema.

BAB III METODE PENELITIAN

Bab ini berisi ruang lingkup penelitian, rancangan penelitian, sumber data, 

populasi dan sampel, definisi operasional dan pengukuran variable, teknik 

analisis data.
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BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Bab ini penulis akan melakukan analisis dan pembahasan mengenai pengaruh

stock split terhadap perubahan harga saham dan likuiditas saham di Bursa

Efek Indonesia.

BAB V KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menguraikan kesimpulan-kesimpulan yang didapat dari hasil

penelitian yang telah dilakukan serta saran-saran yang dirasa perlu untuk

diajukan.

8



tr

DAFTAR PUSTAKA

tAhmad, Kamaruddin. 2004. Dasar-dasar Manajemen Investasi dan Portofolio. 
Edisi Revisi. Penerbit PT Rineka Cipta, Jakarta.

Baker, H.K dan G.E. Powell. 1993. Further Evidence on Managerial Motivesfor 
StockSplits. Quartely Journal of Business and Economics 32:20-30.

Djarwanto P S dan Pangestu Subagyo. 1998. Statistic Inductif Edisi Ketiga BPFE 
Yogyakarta.

Ewijaya dan Nur Indriantoro. 1999. “Analisis Pengaruh Stock split Terhadap 
Perubahan Harga Saham. Jurnal Riset Akuntansi Indonesia”. Vol 2 No 1, 
Januari 1999: 53-65

Febryani, Anita dan Zulfadin, Rahadian. 2003. Analisis Kinerja Bank Devisa dan 
BankNon Devisa di Indonesia, Kajian Ekonomi dan Keuangan, Volume 7 
No. 4, Jakarta.

Hamzah, Amir. 2006. “Analisis Kinerja Saham Perbankan Sebelum dan Sesudah 
Reverse Stock Split di Bursa Efek Jakarta”, Jurnal Manajemen dan Bisnis 
Sriwijaya, Vol.4, No.8

Husnan, Suad. 1998. “Efisiensi Pasar Modal Indonesia”, Jurnal Ekonomi 
Keuangan Indonesia

:

'

Husnan, Suad. 1998. Manajemen Keuangan: Teori dan Penerapan (Keputusan 
Jangka Panjang), Buku 1, Edisi 4, BPFE, Yogyakarta P!

Jogianto. 1998. Teori Portofolio dan Analisis Investasi, BPFE, Yogyakarta

Kumiawati, Henny, 2009, Analisis Tingkat Harga Saham dan Volume 
Perdagangan Saham Perusahaan Sebelum dan Sesudah Pengumuman 
Stock Split, Surabaya

Nurfitri, Dina dan Tjun, Lauw, 2009, Pengaruh Kebijakan Stock Split Terhadap 
Harga Saham dan Volume Perdagangan Saham Perusahaan Go Publik 
yang Terdaftar Dalam Bursa Efek Indonesia, Bandung

Prasetio, J.E dan Sutoyo. 2003. Analisis Pengaruh Interaksi Laba Akuntansi 
dengan Arus Kas terhadap Harga Saham dan Volume Perdagangan 
Saham”,Jurnal Manajemen & Bisnis, Vol, 5, No, 3, September, hal, 239-

!
i
I
1

;

252

Setiayanto, Agus. 2006. Analisis Likuiditas Saham Sebelum dan Sesudah Stock 
Split Di Bursa Efek Jakarta Periode 2003-2005.

61

I



I
I

Susiyanto, Fendi, M, 23 April 2004, Penggabungan dan Pemecahan Saham, 
Konsolidasi Saham Sektor Perbankan, Http://www.kompas.com, Halaman 
1-5, Jakarta

/

Sadikin, Ali. 2011. Analisis Abnormal Retum Saham dan Volume Perdagangan 
Saham Sebelum dan Sesudah Peristiwa Pemecahan Saham (Studi pada 
Perusahaan yang Go Publik di Bursa Efek Indonesia, Banjarmasin

:

F
62

i

e

Http://www.kompas.com

