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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perbedaan return saham, volume
perdagangan saham dan volatilitas saham sebelum dan sesudah pengumuman
stock split. Data penelitian ini diambil menggunakan metode purposive sampling
yaitu hanya perusahaan yang melakukan stock split antara tahun 2017-2020.
Terdapat 35 perusahaan yang memenuhi kriteria menjadi sampel. Metode analisis
yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode uji beda berpasangan
(wilcoxon signed ranks test). Hasil penelitian menunjukkan tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara return saham dan volatilitas saham sebelum dan
sesudah stock split, dan terdapat perbedaan yang signifikan antara volume
perdagangan saham sebelum dan sesudah stock split.
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ABSTRACT

Stock Split Analysis on Stock Return and Stock Liquidity in The Go Public
Companies Listed at Indonesia Stock Exchange period 2017-2020

by:
Ulva Ladiarty;
Prof. Dr. Hj. Sulastri, M.M., M.Komp.; Fida Muthia, S.E., M.Sc.

This study aims to determine the difference between the stock returns,
trading volume activity and stock volatility before and after the announcement of
the stock split. The data were collected by using purposive sampling, namely only
the company did stock split within 2017-2020. The sample was 35 companies that
qualified to be sampled. The analytical method used in this research was the
wilcoxon singned ranks test. The results showed that there was no significant
difference between stock return and stock volatility before and after the stock

split, and there was a significant difference between trading volume activity
before and after the stock split.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Era globalisasi saat ini, investasi merupakan hal yang menjanjikan untuk
memperoleh keuntungan yang lebih dari pada menyimpan kas. Selain itu investasi
dapat mendorong kegiatan ekonomi suatu negara, penyerapan tenaga kerja dan
peningkatan output yang dihasilkan suatu perusahaan karena memperoleh dana
modal dari suatu investasi. Investor berinvestasi saham sebagai spekulasi
dikemudian hari dapat memperoleh keuntungan dan dividen atas modal yang
ditanamkannya (Sari, 2020).

Banyak sarana untuk berinvestasi salah satunya melalui pasar modal. Pasar
modal sebagai lembaga piranti memiliki fungsi ekonomi dan fungsi keuangan.
Fungsi ekonomi karena pasar modal menyediakan fasilitas mempertemukan pihak
yang membutuhkan dana dan pihak kelebihan dana (investor) sedangkan fungsi
keuangan karena pasar modal memberikan kesempatan memperoleh keuntungan
sesuai dengan investasi yang dipilih. Efek yang diperdagangkan di pasar modal
yaitu saham (stock), obligasi, obligasi konversi, sertifikat right, dan waran
(Damayanti et al., 2014).

Investasi di pasar modal mengandung resiko atau ketidakpastian. Oleh karena
itu, keputusan investasi sangat dipengaruhi oleh informasi yang terdapat di pasar
modal. Informasi tersebut menjadi pertimbangan investor untuk menanamkan

modalnya atau tidak pada perusahaan yang dinilai potensial. Informasi yang



dimanfaatkan oleh pelaku pasar modal adalah corporate action (aksi korporasi).
Corporate action merupakan aktivitas emiten yang berpengaruh signifikan
terhadap harga saham maupun jumlah saham yang beredar di pasar modal. Oleh
karena itu, setiap kejadian yang berupa pengumuman atau aksi korporasi
memberikan informasi kepada pasar dan memiliki muatan sinyal bagaimana pasar
harus bertindak. Salah satu aksi korporasi tersebut yaitu pemecahan saham (stock
split) (Prasetyo et al., 2015).

Pernyataan tersebut didukung oleh Ross (1977) yang mengembangkan
Signaling Theory berupa model di mana struktur modal (penggunaan utang)
merupakan sinyal yang disampaikan manajer kepada pasar. Jika manajer
mempunyai keyakinan bahwa prospek perusahaan baik dan karenannya ingin
harga saham meningkat, manajer ingin mengomunikasikan hal tersebut kepada
investor. Manajer bisa menggunakan utang lebih banyak, sebagai sinyal yang
lebih credible (Hanafi, 2016).

Pentingnya pemecahan saham bertujuan agar harga saham berada pada harga
yang optimal sehingga distribusi saham menjadi lebih luas dan bisa menjangkau
investor kecil. Berdasarkan Trading Range Theory harga saham yang terlalu
tinggi akan membuat saham tersebut tidak likuid. Hal ini dikarenakan kemampuan
dari setiap investor berbeda-beda, oleh sebab itu emiten melakukan stock split
agar harga saham berada pada interval yang optimal. Stock split akan membawa
harga saham pada tingkat yang lebih murah dan menarik bagi investor sehingga
permintaan saham akan meningkatkan dan meningkat pula harga saham

(Tandelinin, 2010). Meskipun harga saham mencerminkan nilai perusahaan tetapi



jika saham tersebut terlalu tinggi maka akan mengurangi daya beli dan
menurunkan minat investor untuk berinvestasi. Hal ini artinya permintaan akan
saham tersebut menurun dan berakibat harga saham sulit untuk naik kembali
(Damayanti et al., 2014).

Harga saham akan bereaksi positif pada saat pemecahan saham (stock split)
diumumkan. Perusahaan akan melakukan stock split jika merasa yakin kondisi
perusahaan akan baik di masa depan. Informasi inilah yang membuat investor
menangkap sinyal dengan positif bahwa kemungkinan keuntungan saham yang
stabil dan meningkat (Hanafi, 2016).

Menurut Tobing & Pratama (2013) menyatakan bahwa tindakan stock split
menyebabkan jumlah saham yang beredar bertambah, sehingga investor yang
berhubungan dengan aktivitas tersebut dapat melakukan penyusunan kembali
portofolio investasinya. Oleh karena itu, informasi mengenai stock split menjadi
suatu hal yang penting untuk dipertimbangkan oleh investor dalam mengambil
keputusan untuk membeli atau melepaskan saham yang mereka miliki
berdasarkan analisis mengenai informasi yang terkandung dalam stock split.

Menurut Prasetyo et al (2015) mengatakan bahwa stock split merupakan
tindakan yang dinilai tidak ekonomis. Meskipun demikian, banyak perusahaan
memiliki motivasi untuk melakukan stock split agar menurunkan harga saham
untuk meningkatkan return saham dan likuiditas saham emiten (Zvie et al., 2014).
Pada tahun 2017 sampai dengan tahun 2020 sebanyak 39 perusahaan di Bursa

Efek Indonesia melakukan stock split (www.idx.co.id). Hal ini membuktikan
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bahwa stock split merupakan salah satu aksi korporasi yang penting diperhatikan
dalam berinvestasi.

Dalam penelitian sebelumnya seperti penelitian yang dilakukan oleh (Nurdin
& Abdani, 2020) menyebutkan terdapat perbedaan return saham sebelum dan
setelah dilakukannya stock split yang juga ditemukan dalam penelitian oleh Oetari
(2016), Mediyanto (2015) dan Rumanti & Moerdiyanto (2012). Namun, penelitian
tersebut berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Widasari (2018),
Amal (2015),dan Bachtiar (2013) menyatakan bahwa tidak menemukan adanya
perbedaan return saham sebelum dan setelah stock split.

Stock split berdampak pula pada likuiditas saham yang diukur melalui
beberapa cara, diantaranya adalah volume perdagangan saham dan volatilitas
saham. Dalam penelitian sebelumnya yang diteliti oleh Rohmah (2018), Sandra
(2018), Larasanti (2017), Amal (2015), Mediyanto (2015), dan Rumanti &
Moerdiyanto (2012) menyebutkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan
terhadap volume perdagangan sebelum dan setelah stock split. Namun, dalam
beberapa penelitian mendapat hasil yang berbeda seperti yang ditemukan oleh
Widasari (2018) menyebutkan bahwa tidak ada perbedaan volume perdagangan
saham sebelum dan setelah stock split. Hasil penelitian tersebut di atas sama
dengan temuan Sandra (2018), Yustisia (2018), dan ljak (2018), Khajar (2016),
Bachtiar (2013), dan Tobing & Pratama (2013) yang menyebutkan bahwa stock
split tidak berdampak terhadap volume perdagangan. Dalam variabel likuiditas
lain yaitu volatilitas saham yang terdapat dalam penelitian oleh Febrianti (2018)

menyatakan bahwa volatilitas saham pada waktu sebelum dan setelah stock split



tidak memberikan dampak yang signifikan, yang ditemukan juga dalam penelitian
Rohmah (2018) dan (Ramantika, 2001).

Dari penelitian di atas terdapat hasil penelitian yang tidak konsisten dan
membutuhkan penelitian lebih lanjut. Oleh karena itu, diperlukan data penelitian
terbaru yang dapat dijadikan acuan bagi perusahaan untuk mengambil kebijakan
pemecahan saham dan sebagai salah satu sumber informasi dalam menentukan
keputusan stock split tersebut. Penulis bertujuaan menguji kembali pemecahan
saham terhadap return saham dan likuiditas saham sebelum dan setelah
dilakukannya stock split agar memberikan data yang lebih baru. Dari penelitian
sebelumnya tahun sempel penelitian kebanyakan di bawah tahun 2017. Oleh
karena itu peneliti mengambil tahun 2017-2020 sebagai sampel data yang terbaru.
Dari latar belakang tersebut judul penelitian ini adalah “Analisis Stock split
Terhadap Return Saham dan Likuiditas Saham Pada Perusahaan Go public di

Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020.



1.2 Rumusan Masalah

1. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan return saham sebelum dan
sesudah perusahaan melakukan stock split ?

2. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan likuiditas saham sebelum dan

sesudah perusahaan melakukan stock split ?

1.3 Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan yang signifikan return saham
sebelum dan sesudah perusahaan melakukan stock split.

2. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan yang signifikan likuiditas saham

sebelum dan sesudah perusahaan melakukan stock split.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis
Manfaat teoritis penelitian ini adalah untuk memberikan kontribusi bagi
pengembangan ilmu dan menambah literatur terutama dalam bidang pasar
modal dengan topik penelitian pemecahan saham (stock split).

2. Manfaat Praktis
Manfaat praktis penelitian ini adalah sebagai salah satu sumber informasi bagi
pelaku pasar modal untuk membuat suatu keputusan terhadap aksi korporasi
stock split yang dipublikasi oleh perusahaan atau emiten. Sehingga investor
dapat mempertimbangkan kembali keputusan untuk berinvestasi disaat

perusahaan melakukan stock split.
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