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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Suatu pengumuman di pasar modal yang memiliki kandungan 

informasi akan memperoleh reaksi dari para investor bila informasi 

tersebut membawa sinyal yang berkualitas dan dapat dipercaya. Kualitas 

informasi tersebut dapat tercermin melalui kondisi fundamental 

perusahaan. Semakin baik kondisi perusahaan maka reaksi yang didapat 

adalah semakin banyak ketertarikan banyak investor untuk memiliki 

saham tersebut yang dikuti oleh reaksi pasar yang semakin baik. 

Pasar modal memberikan manfaat bagi dunia usaha, pemodal atau 

investor maupun perekonomian nasional. Manfaat bagi dunia usaha yaitu 

pembinaan kegiatan operasional melalui penjualan saham merupakan 

allternatif sumber pembiayaan jangka panjang. Kebutuhan investasi yang 

di biayai melalui pasar modal sering kali lebih menguntungkan di banding 

dengan pembiayaan lainnya. Manfaat bagi investor yaitu dengan adanya 

pasar modal memungkinkan para investor untuk melakukan diversivikasi 

investasi, membentuk portofollio yng sesuai dengan resiko yang bersedia 

mereka tanggung dan tingkat keuntungan yang mereka harapkan. Semakin 

efisiennya perusahaan yang memperoleh dana pembiayaan dari pasar 

modal maka diharapkan laba yang diperoleh makin meningkat. 

Dalam dunia bisnis pasar modal, preferensi investor sangat 

mempengaruhi tingkat permintaan atas suatu saham. Dimana preferensi 



 

2 
 

tersebut sangat di pengaruhi oleh expected return yang di inginkan investor 

atas investasi modalnya. Dalam hal ini, preferensi tidak hanya 

mempertimbangkan kondisi makro ekonomi dan stabilitas ekonomi, tetapi 

juga melihat profil, kinerja dan kebijakan perusahaan emiten, terutama 

kebijakan strategis yang berhubungan langsung dengan kekayaan 

pemegang saham. Bagi investor sendiri ada beberapa keuntungan yang di 

harapkan akan dapat di peroleh atas investasi yang dilakukan dalam pasar 

saham. Keuntungan-keuntungan tersebut antara lain berupa keuntungan 

dalam bentuk dividen, kenaikan harga saham (capital gain), serta 

keuntungan dalam bentuk hak investor untuk ikut serta dalam Rapat 

Umum Pemegang Saham (RUPS) perusahaan, yang nantinya akan 

menentukan arah dan kebijakan perusahaan ke depan. 

Investor dalam mengambil keputusan untuk menginvestasikan 

uangnya di pasar modal pasti memerlukan informasi yang lengkap, 

Informasi merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor dalam 

mengambil keputusan sehingga dapat mengurangi ketidakpastian yang 

mungkin terjadi. Keputusan yang di ambil di harapkan akan sesuai dengan 

tujuan yang ingin di capai, salah satu informasi yang ada adalah 

pengumuman stock split atau pemecahan saham. Dalam pasar modal 

sering kita mendengar tentang adanya pengumuman mengenai stock split. 

Banyak perusahaan emiten yang go-poblic di Bursa Efek Jakarta 

melakukannya, mungkin kita pernah mendengar sebuah perusahaan emiten 

yang mengumumkan bahwa perusahaan tersebut akan melakukan stock 
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split dengan proporsi 2:1, 3:1 dan lain-lain. Misalnya stock split yang di 

lakukan Bali Towerindo Sentra Tbk pada 30 juli 2015.  

Stock split merupakan kebijakan para emiten (perusahaan yang go-

poblic) untuk meningkatkan jumlah saham beredar karena harga saham 

terlalu tinggi (over-valued). Secara teoritis dampak dari stock split adalah 

harga saham akan menjadi under-valued karena peningkatan jumlah 

lembar saham yang berlipat ganda.Sebenarnya para emiten berharap stock 

split akan diikuti oleh reaksi positif dari pasar yaitu meningkatnya minat 

beli (bid-order) para investor. Naiknya bid-order akan membuat harga 

saham emiten yang tadinya under-valued akan meningkat kembali 

beberapa hari setelah pengumuman stock split. 

Namun kadang-kadang stock split juga tidak menimbulkan reaksi 

berarti atau bahkan terjadi reaksi negative di pasar. Hal ini terjadi karena 

pasar (investor) menilai kebijakan stock split suatu emiten kurang 

mencerminkan prospek yang positif di masa depan. Menurut persepsi 

pasar (investor) motivasi utama emiten melakukan stock split bukan untuk 

aktivitas rekapitalisasi hutang jangka panjang. Berbagai jenis reaksi pasar 

(investor) atas stock split mencerminkan Signaling Theory sementara 

fenomena perubahan harga saham akibat stock split mencerminkan 

Liquidity Hipotheses atau Trading Range Theory(Susanti, Dkk, 2005) 

Hasil pengaruh stock split terhadap likuiditas saham di Indonesia 

menunjukkan adanya kontroversi. Ni Luh Damayanti, Anantawikrama 

Tungga Atmadja, Nyoman Ari Surya Darmawan (2014) Adapun hasilnya 



 

4 
 

yang pertama tidak terdapat perbedaan abnormal return saham sebelum 

dan sesudah stock split yang kedua terdapat perbedaan trading volume 

activity sebelum dan sesudah stock split(Nih Luh Damayanti, 

Anantawikrama Tungga Atmadja, Nyoman Ari Surya Darmawan, 2014). 

Nurul Latifah P (2007) Adapun hasilnya ada kenaikan yang signifikan 

lembar saham perhari setelah stock split. Hasil dari penelitian menunjukan 

bahwa stock split yang meningkat liukuiditas juga meningkat(Latifah, 

2007).Zainal Abidin Zein, Novita Indrawati dan Eka hariyani (2009) 

Adapun hasilnya yang pertama terdapat abnormal return yang signifikan 

pada saat stock split. Yang kedua terdapat perbedaan yang signifikan pada 

abnormal return sebelum dan sesudah stock split(Zaenal abidin Zein, 

Novita Indrawati, Eka Hariyani, 2009).Wang Sutrino (2000) Adapun 

hasilnya ada pengaruhh yang signifikan terhadap harga saham volume 

perdagangan, dan presentasi spread tetapi tidak mempunya pengaruh 

signifikan terhadap varians saham dan abnormal return(Sutrino, 

2000).Slamet Lestari dan Eko Sudaryono (2008) Adapun hasilnya tidak 

ada peebedaan yang signifikan likuiditas saham sebelum dan sesudah 

stock split pada perusahaan tidak bertumbuh dan terdapat [erbedaan 

signifikan likuiditas saham sebelum dan sesudah stock split pada ukuran 

perusahaan. Tingkat harga saham yang rendah setelah stock split tidak 

menjamin keberhasilan likuiditas saham(Slamet Lestari, Eko Sudaryono, 

2008). Elly Lestari Vol II (2013) meneliti tentang pengaruh reaksi pasar 

terhadap perusahaan yang melakukan stock split  berdasarkan rasio split di 
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BEI. Adapun hasilnya terdapat reaksi pasar pada pengumuman stock split 

dilihat dari nilai abnormal return yang signifikan 4 hari setelah 

pengumuman, tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal return dan 

terdapat perbedaan rata-rata TVA(Lestari, 2013). 

Berdasarkan pada beberapa pandangan yang kontroversi mengenai 

stock split tersebut maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan judul “Reaksi pasar terhadap pengumuman stock split pada 

perusahaan yang terdaftar di BEI” untuk periode 2010-2015 yang diukur 

dengan abnormal return dan likuiditas saham serta tranding volume 

aktivity terhadap pengumuman stock split. 

B. Rumusan Masalah Peneltian 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas , maka dapat dirumuskan pokok 

permasalahan dalam penelitian ini : 

1. Apakah pasar bereaksi terhadap peristiwa pengumuman stock 

split? 

2. Apakah ada perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah 

peristiwa pengumuman stock split dan reverse split? 

3. Apakah ada perbedaan likuiditas sebelum dan sesudah stock split 

yang diikuti dengan aktifitas volume perdagangan? 
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C. Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis reaksi pasar pada saat peristiwa pengumuman stock 

split 

2. Menganalisis perbedaan antara abnormal return sebelum dan 

sesudah peristiwa pengumuman stock split  

3. Menganalisis perbedaan likuiditas sebelum dan sesudah stock split 

yang diikuti dengan aktifitas volume perdagangan. 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat teoritis  

Manfaat teoritis penelitian adalah melalui penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan kontribusi perkembangan ilmu, memberikan 

literatur tambahan yang membantu menambah wawasan ilmu 

pengetahuan khususnya mengenai pengaruh pemecahan saham (stock 

split) 

2. Manfaat praktis 

a. Bagi investor  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemikiran 

dan pertimbangan dalam melakukan investasi saham 

b. Bagi perusahaan 

Dapat memberikan informasi yang bermanfaat dalam 

menganalisis pengaruh sebelum dan sesudah dilakukan stock 



 

7 
 

split terhadap harga saham, return sham dan likuiditas saham di 

perusahaan yang terdaftar di BEI. 
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