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Pasar modal dalam artian yang sempit adalah suatu tempat yang

terorganisasi dimana efek-efek diperdagangkan. Pasar modal dikenal juga dengalr

sebutan Busa Efek. Bursa Elbk atau iloctr exchange merupakan suatu sistem

terorganisasi yang mempertemukan penjual dan pembeli efek yaog dilakukan

secara langstmg maupun dengan melalui wakil-wakiinya. Fungsi Bursa Efek ini

adalah menjaga kontinuitas pasar dan menciptakan harga efek yang waiar melalui

mekanisme permintaan dan penawaran (Siamat . D,2004:249).

Peranan penting yang dimainkan pasar modal dalam perekonomian yaitu

dalam proses pengalokasian dana masyarakat. Dalam melaksanakan fungsi

ekonominya, pasar modal menyediakan fasilitas untuk memindahkan dana

dari lenders (pihak yang mempunyai kelebihan dana) ke borrolrers (pihak

yang memerlukan dana) (Husnan, 1996). Pasar modal dapat memberikan

lingkat likuiditas yang lebih tinggi kepada plhak lenders dan borrowers,

sehingga memperlancar upaya pencapaian tujuan masing-masing pihak.

Sebagai sarana mobilisasi da.na yang bersumber dari masyarakat ke berbagai

scklor yang mcmbutuhkan dana" pasar modal ha:us mampu menyediakan

informasi yang dapat diandalkan. Hal ini dikarenakan para pemilik dana

membutuhkan perasaan anrm dalam menyalurkan dananya melalui pasar

modal. Perasaan aman ini diantaranya terbentuk dengan mendapat informasi



yang jelas, wajar, dan tepat wahu untuk digunakan sebagai dasar dalam

proses pengambilan keputusan investasinya.

Dalam pasar modal banyak sekali informasi yang dapat diperoleh

investor, baik informasi yang tersedia di publik maupun informasi pribadi

(p,"ivate). Satah satu informasi yang ada adalah pengumuman slock split atan

pemecahan saharn. l[formasi sloct split dapat memiliki makna atau nilai jika

keberadaan informasi tersebut menyebabkan investor melakulon transaksi di

pasar modal yang akan terc€rmin dalam perubahan harga sartum, frekuensi

perdagangan saham dan indikator atau karakteristik pasar lainnya.

Pemecahan saham mengakibatkan perubahan nominal per lembar saham

dan perubahan jumlah saham yang beredar sesuai dengan faklor pemecahan

(,rplit). Pemecahan saham hanya melibatkan perubahan akuntansi atau

komposisi saham saja, perubahan komposisi tersebut tidak akan mengakibatkan

perubahan nilai modal sahan dan tidak mempengaruhi aliran kas perusahaan.

l)engan demikian peristiwa pengurnunal stock split tampaknya tidal(

mempunyai relevansi dengan nilai perus€haan. Atau dengan kaln laifi stock split

tidak memiliki nilai ekonomis (Hanafi, 2004).

Dalam Jogiyanto (1998:322) dikatakan bahwa apabila sutu pengurnuman

tidak mempunyai nilai ekonomis. unhk pasar yang efisien seharusnya pasar tidak

alan bereaksi terhadap pengrnnuman tersebut. Sebaliknyajika pasar bereaksi mh:k

pengrunurnan yang tidak mempunyai nilai ekonomis, ini berarti pa-sar telscbut

belum efisien karena tidak dapat nembedakan pengumuman yang merniliki nilai

informasi ekonomis dengan yang tidak memiliki nilai inibrmasi ekonomis-



Selanjutnya timbul pertanyaan, .jika memang stock split tldak

mempunyai nilai ekonomis, mengapa perusahaan emiten melakukannya ?-

Jogiyanto (1998), memprekdisikan bahwa kemungkinan alasan perusahaan

melakukan pemecahan sahan adalah berhubungan dengan likuiditas harga

skuritas dan sinyal yang ingin disampaikan oleh perusahaan ke publik.

Meskipun secara teoritis pemecahan saham tidak memiliki nilai

ekonomis, tetapi banyak peristiwa pemecahan saham di pasar modal memberi

indikasi bahwa pemecahan saham merupakan a.lat penting dalam praLlik pasar

modal untuk membentuk harga pasar saham perusahaan (Maruata, 2000).

Da.lam Khomsiyah dan Sulistiyo (2001), dikatalan bahwa reaksi pa-sar yang

teriadi pada pemecahan salam sebenamya bukan karena respon terhadap tindalan

pemecahan saham itu sendhi, melainlan terhadap Fospek ma-"a depan perusahaan

yang disinyalkan oleh pemecahan saham tersebut. Sinyal yang ditunjukan adalah

informasi perusahaan yang melakukan pemecahan saham merupakan penrsatraan

yang mcmpunyai kinerja baik. Copeland (1979) (dalarn Marwata 2000) megatakan

bahua hanya penrsalnan yang baik saja yang melakukan pemecahan saham.

karena dalam melakukan pemecahan saham tendapat biaya yang harus ditanggung

oleh penrsahaan yang mclalokan pemecahan mham.

Secara teoitis yang disampaikan oleh Mason, Helen. B., dan Roger M.

Shelor (1998), motivasi yang melatar-belakangi perusahaao melakukan .rtoc,(

rplil serta dampak yang ditimbulkanya tertuang dalam trading range theory

dan signaling theory. Dimana dalarn trading rqnge tre.rry dinyatakan bahl{a

alasatr dilakukannya pemecahan saham berkaitan dengan likuiditas



perdagangan saham yaitu batasan harga optimal saham. Sedangkan sigr?.ilirg

treo,"l-, menjelaskan stock splil membawa sinyal positif yang ingin

disampaikan perusahaan bcrkaitan dengan prcspek masa depan yang lebih

baik (Rohana, Jeanet dan Mukhlasin, 2003).

Penecahar saham (stoc* jpli, merupakan aktivitas yang dilakukan oleh

perusahaan go-7rir6llc urtuk menaikan junlah lembar salnm yang beredar, akivitas

tersebut biasanya dilakukan pada saaf harga sahan yang beredar terlalu tinggi

sehingga akao menguangi daya beli para investomya Hal ini mengakibatkan para

investor yang berhubungan dengan aktivitas tersebut dapat mclakukan peny$unan

kembali podofoto investasinya- Dalam pembentukan atau penlusrman kembali

poitofolio tsrsebu! investor yang diasumsikan menghindari risiko dan berusaha

memakimalkan pcngembalian yang diharapl<an dari investasi dengan tingkat risiko

tefientu yang dapat ditcdm4 dimana pertimbangan risiko sahtn yang membentuk

portofolio di}arapkan akan meminimalkan tingkat risiko yang dihadapi untuk sasaran

tingkat pengembalian tertentu (J. Fabozi, 1999:65). Dan investor yang msional akan

lebih memilih investasi 1'ang memiliki tingkat risiko terkecil bila dihadapk m dua

pilihan investasi yang memiliki tingkat pengembalian yallg diharapkan sarna-

Oleh karena it'r, stock split merupakan suatu kosmetika saharn yang

dilakukan oleh pemsahaan sebagai upaya pemolesan saham agar kelihatan

menaik di mata investor, sekalipun tidak meningkatkan kemakmuran bagi

pemegang saharn. Dan inlbrmasi stock split serta motivasi perusahaan

melakukan ,rloc* iplil meniadi pertimbangan penting bagi investor dan calon

investor dalam mengambil keputusan melepas saham yang dimiliki



berdasarkan analisis mereka lerhadap informasi yang lerkandung dalam sloct

.5plil itu sendiri ketika mereka mengetahui alasan para manajer yang

melalcanakan keputusan pemecahan sahanDya (Rohana dkk, 2003).

Penelitian mengenai .rlocf splil pada umurnnya dilakukan setelah tedadi

kenaikan harga saham (,1/oct price) perusahaan, dan rloct splil sendiri

menyebabkan reaksi positif terhadap sloc,t p/i.e selama tanggal pengumuman

slock split. Tetapi juga dapat disebabkan pasar yang efisien dimana harga

saham perusahaan juga merefleksikan informasi-informasi baru.

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian tcntang faLlor-faktor

yang mempenganrhi sroc,t sp/l/ yang dilakukan oleh Rohan4 Jeanet dan Mulilasin

(2003), yang menggunakan variabel harga vlnm dan ftekuensi perdagangan saham

sebagai penguji l'altor lnng mempengamhi Jtoc,t splil. Hal yang memb€dakaffIya

penelitian dengan yang sebelurnnF yaitu dalam penelitian ini juga menggunakan

variabel penelitian dengan menggunakan faldor tingkat kemahalan saham @ER dan

PBV) dan EPS seperti yang dilakukannya Mavata (2000) dan Khomsiyah dan

Sulistiyo (2001) yang cendenmg meneliti perbedaan antara penisahaan yang

melalarkan sroc* 1pft7 dengan lang tidak melakuk an stock split.

Berda-sarkan uraian di atas, peneliti mengadakan penelitian dengan judul

p€nelitian "ANALISIS FAKTOR-FAKTOR (IIARGA S,{HAM, FRIKUENSI

PERDAGANGAI\ SAHA]E PXICE TO BOOK VALAE, PMCE EARNING

RATIO DAN EARNING PER SITARE YANG MEMPENGARTIHI SZOCT

SP','T PADA PtrRUSAHAAI\ SEKTOR IIIDUSTRI DI INDOIIESIA"



B. BATASAN MASALAH

Penelitian ini menguji faktor-faLlor yang mempengaruhi peristiwa sloc'f lpr7.

. Ag* tujuan yang diharapkm dapat tercapai, maka ruang lingkup penelitian ini

perlu untuk dibatasi, adapun bata-san dari ruang lingkup dari penelitian ini adalah:

1. Peristiwa yang diteliti

Peristiwa yang diteliti adalah peristiwa pemecahan saham (slocf

Jplt/) yang dilakukan perusahaan Sektor Industri y'ang go public yarg

terdaftar di Bursa Efek Jakarta (BEl).

2. Pcriode pengamatan

Periode pengamatan dilakukan selama tiga tahun yaitu dari tahun

2000 sarnpai dengan 2002.

3. Perusahaan yang diteliti

Perusahaan yang diteliti dalam penelitian ini adalah perusahaan

Sektor Industri yang lisdzg di Bursa El'ek Jakarla (BEJ).

4. Variabel penelitian

Independen variabel dalam penelitian ini dibatasi oleh Harga Saham,

Frekuensi Perdagangan Sahani, Price to Book Value. Price Earning Ralio

dar. Earning Pel Share. Sedangkan untuk variabel dependen dalam

penelitian ini adalah sloct sp1lr.



C. RUMUSAN MASALAH

1. Apakah Harga Saham, Frekuensi Perdagangan Saham, Price to Book

Value, Price Earning Ratio dan Earning Per ,Slare berpengaruh terhadap

stoc,t spli/ pada perusabaan Sektor Industd di Indonesia ?

2. Dad faklor-fahor; Harga Saharq Frekuensi Perdagargan Saham, 1,"i.? L)

Book Value, Price Earning Ratio dar' Earning Pei" Srar"e tersebul, faktor

manakah yang berpengaruh paling signifikan terhadap srocf -rp1it pada

perusahaan Sektor Industri di Indonesia ?

D. TUJUAN PENELITIAN

l. Untuk menguji apakah Harga Saham, Frekuensi Perdagangan Saharn.

Ptice to Book Value, Price Ealning Ratio dar' Earning Per Share

berpengaruh terhadap stoclr split yang dilakukan oleh perusahaan Sektor

Industri di Indonesia.

2. Untuk menguji diantara faktor-faktor; Harga Saham, l'rekuensi

Perdagangan Saham, Prlce to Book Value, Price Earning Ratio ddn

Earning Per Share, faklot manakah yang berpengaruh paling

signifikan terhadap sroctr split pddd perusahaan Sektor Industri di

Indonesia.



E. MANFAAT PENELITIAN

l. Bagi Peneliti

Untuk membukikan apakah ilmu yang didapat selama di bangku

perkuliahan sesuai dengan kenyataan yang ada di lapangan.

2. Bagi Kalangan Atademis

Penelitian akan menambah klasanah pustaka serta referensi atas falda-

fakta ekonomi di lndonesia, terutama bagi para peneliti lain yang akan

melakukan penelitian terhadap kegiatan pemecahan saham.

3. Secara Pral:tis

Hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai rcferensi dalam penelitian

berikutnya, dan bagi investor hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai

bahan pertimbangan dalam membuat keputusan investasi.


