harga surat bertharga. Pasar akan menproses informasi yang relevan kemudi;n
pasar akan mengevaluasi harga saham berdasarkan informasi tersebur
Beberapa innformasi yang terdapat dipasar modal diantaranya adalah
pengpabungan usaha (merger), pengambilalihan {Acquisition), peleburan
usaha {consolidation), pemecahan saham (stock split), dan pembagian deviden
satiatn {stock dividend).

Pemecahan saham (stock split) adalah perubahan nilai nominal per
lembar saham dan menawbah jumiah saham yang beredar sesuai dengan
Tactor pemecah (factor splif). Tindakan stock split ini akan mengakibatkan
Jumlah saham yang beredar akan bertambah, sehingga para investor dapat
meakukan penyusunan kentvali portofolio investasinya. Pemecahap saham
biasanya dilakukan setelah harga saham mengalami kenaikan yang cukup
signifikan atau karena harga saham tersebut dinilai terlalu tinggi sehingga
tidak memungkinkan bagi investor untuk dapat memilikinya. Investor tidak
akan tertarik untuk membeli saham dengan harga yang dianggapnya terlalu
tinggi. Karena lingginya harga saham tersebut sudah tentu akan mengurangi
kemampuan para investor untuk membelinya terutama investor kecit, sehingga
petmintaan saham akan bedkurang. Unhuk mengatasi situasi seperti itu maka
emitent dkan melakukan pemecahan sebagai  Jangkab  unhik  dapab
menmpertahankan agar sahamnya tetap berada dalam kondisis perdagangan

yang optimal. Dengan demikian diharapkan daya beli Investor akan
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Stoek split merupakan suate fenomena yang masih diperdebatkan dan
menjadi teka- teki g bidang ekemomi (Brigham dan Gapenski dalam Indah,
2003), hal ini dilmjukkan dengan adanya ketidak tocokan antara teori dap
prakuk. Secara teoritss, tidak menamhal kesejahteraan para invesior dan tidak
memberikan tambahan nilag ¢konomi bagi perusahaan atau ndak secara
langsing mempengaruld cash flow Perasalaan, tetapi beberapa bukti €nipiris
memnjukkan bahwa pasar metnberikan reaksi terhadap penguruman siock
split tersebut,

Stock  spili memberikan sinyal yamg positif karena manajer
perusabaan  akem mengmormasikan prospek masa depan yang bak dari
perusahaan kepads publik yYang belnm mengetabinya. Alasan sinyal ini
didulomy denpan adanya kenyataan bahwa perusahaan yang melakukan siock
split adaleh perusahaan yang baik. Jadi, jika pasar bereaksi terhadap
pengumnuman stock split, reaksi ini tidak Semata- mata kavena kavena
informasi stock splir yang tidak memiliki nilsi ekonomis tetapi karens
mengetatui prospek masa depan perusahaan yang bersangkutan. Tidak semua
perusahaan dapat melakukan stock split, tapi hanya perusahaan yang sesuai
dengan kondisi yang disinyalkan akan bereaksi positif. Perusahamm yang
memberikan sinyal tidak valid akan wendapat dampak negatif

Berbagai penelitian mengenal pemecshan saham ini telah dilalukan,
diantaranya adalah Penelitian yang dilakukan oleh Me. Nichols dan Dravis
11990), Brenan dan Hughes (1991), dan Stoval {1990). Penetitian yang
dilakukan mensunyukkan hasi) baliwa pengomuman stock spilt memmiliki




kandungan informasi yang direaksi secara p;)sitif oleh para pelaku di pasar
modal. |

Di Indonesia, penelitian mengenai pengaruh stock split terhadap
harpa sabam dilakukan oleh Ewijaya dan Indriantoro (1998). Temuan yang
diperoleh memmjukkan bahwa stock split berpengaruh secara negatif terhadap
prrubzhan harga saham secara signifiken, Sememtara itu, Fatmawati (1990)
wenganalisis bid-ask spread diseputar pengunuman stock split. Temuannya
menunjukkan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antara harga saham,
volume turnover dan bid-ask spread pada saat sebelum dan setelah stock split.
Sedangkan  pada pengujiaan  Ikuiditas  saham yang dilakukan oleh
Hemmawanto (2000, Kurniati (2003) dan Kristiawati (2004) dikewhwi bahwa
likuiditas saham mengatami peningkatan setelah ditakukan siock sphit. Namun
penelitian vang dilakukan Sudarwadi (2003} menunjukkan bahwa likuiditas
mengatami penurunan setelah stock split. )

Teori dan riset empiris mengensi pemecabian saham telah banyak
ditakukan dan memberikan hasil yang beragam. Dengan alasan inilah peneliti
tertarik untuk melakukan penelition dengan judul “Anatisis Kandungan

injoimuasi Stock Split Dan Likuiditas Saham”,



B. Batasan Masalah
Agar pembabasan Iebih menparah pada permasalaban yang diteliti,
maka pennlis memberikan batasan masalah sebagai berikut -

1. Periode penelitian Dada tahun 2003 — 2005, dan penelitian menggunakan
dara harian,

2. Tidak bersamaan wakiunya dengan peristiwa lain yang secara langsung
dapat ‘mempenpanihi Pada waktm pengamatan, misainya aktivitas
perusahaan melakukan pembagian saham {bomes share), pembagian
deviden, right issue. Pembatasan tersebut dilakukan utuk menghindari

adanya ambignitas yang disampaikan oleh informasi-informasi tersebui

C. Rumusan Masalah
Perumusan masalah dalan penelitian ink adalah:

1. Apakah pengumuman stock pfit memiliki kandumpan faformasi yang
ditunjukkan dengan adanya perbedaan abnormal refumn disekitar tanpgal
pengumuman?

2. Apakah terdapat penurunan bid ask spread secara signiﬁkan setelah
PenguNman stock splir?

3. Apakah terdapat kenaikan volume perdagangan secara signifikan setelah

pengumuman siock splir?




D. Tujuan Penelitian
Dalam penelitian ini tujuan yang ingin dicapai adaiah -

1. Untuk menganalisis apakah pengumuman stock split memiliki kandungan
informasi yang ditunjukkan dengan adanya perbedaan abnormal return
disekivar tanggal pengurmuman.

2. Untuk menganalisis apakah terdepat pemanunan bid ask spread secara
signifikan setelah pengumumen stock split,

3. Untuk menganalisis apakah terdapat kenaikan volume perdagangan secara

signifikan setelah pengumuman stock split.

E. Manfaat Penelitian
Penelitian ini diharapkan memberikan hasil yang bermanfaat bagi
pembaca dan penelitian selanjutnya dalﬁm hal :

1. Penelitaian ini diharapkan akan dapat berguna untuk menambah koleks
penelitian yang berhubunpgan dengan pasar modal kKnususnya mengenm
kandungan informast stock split dan likuiditas sabam

2. Penelttian im memberikan mformasi bagi pihak yang berkepentingan
untuk dapat mengambil keputusan khususnya dalam melakokan tindakan
pemecaban sahom, sehingga dibayapkan para invesior dapat metaih
keuntungan yang maksimal dengan memilih portofolio yang efisien.

3. Memberikan bukti empiris yang mungkin dapat menambah informast dan
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