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1.1. Latar Belakang Penelitian.

Pada dasarnya, setiap perusahaan selalu membutdakandalam membiayai kegiatan
operasionalnya, dana tersebut dapat diperolehbehgerapa sumber, pertama berasal dari dalam
perusahaan yakni modal pemilik, maupun laba ditglhetined earning). Sedangkan sumber
pembiayaan yang lain, berasal dari luar yakni datemtuk pinjaman/hutang dari pihak lain.
Selain pinjaman untuk beberapa perusahaan yang gogaiblic dalam upaya menambah dana
kegiatan operasionalnya dapat diperoleh melalujupéan saham pada para investor/pemilik
modal.

Para ahli menyebwtock split sebagai suatu kosmetika saham, dalam arti bandakian
perusahaan tersebut merupakan upaya pemolesan sgjaamebih menarik dimata investor
sekalipun tidak meningkatkan kemakmuran bagi imrestindakan pemecahan saham akan
menimbulkan efek fatamorgana bagi investor, yaittestor akan merasa seolah-olah menjadi
lebih makmur karena memegang saham dalam jumlag iemh banyak. Jadi, pemecahan
saham sebenarnya merupakan tindakan perusahaan tiglalg memiliki nilai ekonomis
(Jogiyanto 2003:416). Meskipun secara teoritis pethan saham tidak memiliki nilai ekonomis
atau tidak secara langsung mempengacash flow perusahaan, tetapi banyak terjadi peristiwa
pemecahan saham di pasar modal. Hal ini mengind&ashahwa pemecahan saham telah
menjadi suatu alat yang sangat penting dalam prasar modal. Terdapat beberapa alasan
dibalik pelaksanaastock split yang menurut Keown dkk. (1996) dalam Rohahal. (2003)

adalah:

1 Universitas Kristen Maranatha



BAB | PENDAHULUAN

1. Supaya harga saham tidak terlalu mahal sehinggat dagningkatkan jumlah pemegang
saham dan meningkatkan likuiditas perdagangan saham

2. Untuk mengembalikan harga dan ukuran perdagandarrata saham kepada kisaran
yang telah ditargetkan,

3. Untuk membawa informasi mengenai kesempatan irsiegtng berupa peningkatan

laba dan dividen kas.

Sock split yang umumnya dilakukan oleh para emiten didaskth dingginya harga
saham suatu perusahaan, sehingga investor kurangpumantuk melakukan pembelian dan
berakibat menurunnya likuiditas dari suatu sahaemgdn adanya kebijakastock split akan
menimbulkan dampak penurunan harga saham (yangaligerubahan jumlah saham yang
beredar secara proporsional). Penurunan hargahaiagppkan akan diikuti dengan meningkatnya
return sahamyeturn yang meningkat akan menarik minat investor untukakukan investasi.
Banyaknya investor yang ikut berpartisipasi daldesi gual atau beli saham akan menjadikan
likuiditas suatu saham meningkat sehingga berakipata adanya perubahan aktivitas
perdagangan pada level tertentu. Berdasarkan tsabigt maka dapat ditarik suatu kesimpulan
sementara bahwa peristinaiock split mengandung suatu informasi sehingga pasar modal
bereaksi yang ditunjukkan dengan adanya perubatiaa tfsaham dafrading Volume Activity
(TVA) saham. Kenaikan aktivitas perdagangan suaham otomatis akan berakibat terhadap
kenaikan harga saham perusahaan tersebut, yamjuseya berpengaruh padeturn pemegang
saham dan akhirnya tujuan perusahaan untuk mencabaas-luasnya kesejahteraan para

pemegang saham tercapai.
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Hal ini dapat disebabkan oleh karena adanya kecengan bahwa perusahaan yang
bersangkutan memiliki prospek yang baik di masaragtsehingga saham yang ditawarkan pada
publik oleh perusahaan yang bersangkutan memidikjd yang tinggi. Bagi perusahaan adanya
kenaikan harga saham tersebut dapat dinilai selsagfi kondisi yang menguntungkan, namun
disisi lain para investor dituntut untuk mengelwarkambahan modal yang cukup besar untuk
dapat melakukan investasi melalui pembelian salemmsphaan tersebut.

Pada periode 2008 (sumber : yahoolfinance dan wixveom ) terdapat 8 emiten
yang melakukamstock split yaitu BBCA ( Bank BCA Tbhk ) , PGAS (PT.Perusah&as Negara
Tbk) , dan TINS ( PT.Timah Tbk), BRNA (Berlina TbKPOID ( Delta Dunia Petroindo Tbk),
PANS (Panin Sekuritas) , PANR (Panorama Sentrasvisbk) , SIIP (Suryainti Permata Tbk).
Emiten ini melakukan stock split karena harga satyasudah sangat mahal dan dirasakan oleh
para investor terlalu mahal sehingga kurang meragk maka dari itu emiten-emiten tersebut
melakukan stock split agar merangsang perdagarayemslebih atraktif.

Kenaikan harga saham yang terlalu tinggi, akan relemlykan permintaan terhadap
pembelian saham tersebut mengalami penurunan dingkhirnya dapat menyebabkan harga
saham perusahaan tersebut menjadi statis tidakuditiklagi. Penurunan permintaan tersebut
dapat disebabkan karena tidak semua investoritettatuk membeli saham dengan harga yang
terlalu tinggi, terutama investor perorangan yargmifiki tingkat dana terbatas, yang terjadi
kemudian adalah para investor akan berbalik untekbeli saham-saham perusahaan lain.

Untuk menghindari munculnya kondisi tersebut, mag@ya yang perlu dilakukan oleh
suatu perusahaan adalah menempatkan kembali hahgenspada jangkauan tertentu. Atau

dengan kata lain perusahaan harus berusaha meauorbakga saham pada kisaran harga yang
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menarik minat investor untuk membeli. Salah satghkah yang dapat diambil perusahaan agar
saham yang dijual dapat menarik minat investouyai¢laluistock split.

Tujuan utama dilakukannyatock split adalah untuk menempatkan saham dalam
kisaran perdagangan yang wajar, dimana melibatkagdk pembeli. Dengan harga saham yang
terjangkau oleh investor, maka akan mendorong tovestuk melakukan transaksi atas saham
tersebut. Hal ini akan menyebabkan saham suatusgieman akan kembali aktif dan likuid
dengan semakin meningkatnya transaksi pembelian as#dnam tersebut, sehingga akan
membantu perusahaan selaku emiten dari ancamatirtgli

Sock split (pemecahan saham) merupakan salah satu alteraatf gijalankan suatu
perusahaan, dimana secara sederhana pemecahantsabhammembagi lembar saham menjadi
n lembar saham. Harga per lembar saham baru sgt@abcahan adalah sebesar 1/n dari harga
saham sebelumnya. Langkah ini dimaksudkan untuk buemperdagangan saham suatu
perusahaan menjadi lebih aktif karena harga sabesaliut mengalami penurunan.

Sock split banyak dilakukan oleh perusahaan ketika harga safemperusahaan
tersebut naik melebihi rentang optimal, dan diya&lah para ahli keuangan bahwa suatu saham
memiliki kisaran rentang optimal, dimana jika hagham bisa berada pada rentang tersebut
maka nilai perusahaan bisa dimaksimumkan. Lebilutlagijelaskan bahwa kisaran rentang
harga yang optimal tersebut sangat tergantung kauidisi berbagai faktor yang mempengaruhi
harga saham itu sendiri, baik fundamental misalégening Per Share (EPS) , Dividend Per
Share(DPS) dan teknikal (fluktuasi harga saham)ypma non-ekonomi (seperti faktor politis
yang berkembang dalam negara tempat saham terdglmntlagangkan). Adanya pemecahan
saham yang dilakukan oleh emiten tersebut, makapse¢megang saham memiliki lebih banyak

lembar saham tetapi setiap lembarnya akan memghit kecil nilai nominalnya.
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Berdasarkan penjelasan di atas tersebut , makalipdettarik untuk melakukan penelitian
dengan judul : “ANALISIS REAKSI PASAR MODAL TERHADR PERISTIWA STOCK
SPLIT YANG DITUNJUKKAN OLEH PERUBAHAN HARGA SAHAM DAN TRADING
VOLUME ACTIVITY DI BEI TAHUN 2008”
1.2. Identifikasi Masalah.
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikarelseinya, maka yang menjadi rumusan
masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut
1. Apakah terdapat perbedaan signifikan harga saed®lum dan sesudatock split ?
2. Apakah terdapat perbedaan signifikeading volume activity sebelum dan sesudatock
split ?
1.3. Maksud dan Tujuan Penelitian.
Maksud dari penelitian ini adalah untuk mengujksegasar terhadap stock split yang dilakukan
oleh 8 emiten tersebut.
Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini atledebagai berikut:
1. Untuk mengetahui/menguji ada tidaknya perubdimga saham sebelum dan setelah
perusahaan melakukatock split di BEI .
2. Untuk mangetahui/menguji ada tidaknya perbedatume perdagangan relatif sebelum
dan setelah perusahaan melaku#taok split di BEI .
1.4. Kegunaan Penelitian
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikamf@at kepada beberapa pihak berikut ini;
1. Bagi para pelaku pasar modal: diharapkan daeatbarikan manfaat, dimana dari hasil
penelitian ini dapat memberikan gambaran mengegtarkaitan antara peristiwa stock split

dengan volatilitas harga dan volume perdagangasmnsaélatif,
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2. Bagi penulis: untuk mengetahui lebih dalam teg&vent study mengenai suatu peristiwa

yang berkaitan dengan harga saham.
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