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7.1 Simpulan

Hasil penelitian dengan menggunakan pendekatan event study ferhadap

adanya corporate action perusahaan dalam hal ini stock split, menunjukkan

adanya reaksi dari pasar modal Indonesia di Bursa Efek Jakarta. Sampel yang

digunakan sebanyak 37 perusahaaan yang melakukan stock split di Bursa Efek

Jakarta dari periode bulan Januari 2001 sampai dengan Septembér_‘ 2005.

Penelitian lebih mendalam dilakukan dengan membagi menjadi dua kelompok

yaitu rasio rendah ada 9 sampel dan rasio tinggi 28 sampel. Hasil penelitian dan

pembahasan yang telah diuraikan dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1.

Hipotesis pertama dan kedua tentang rata-rata refurn tidak normal dan
akumulasi rata-rata refurn tidak normal di sekitar tanggal stock split
menunjukkan adanya reaksi yang signifikan yaitu pada hari kedua
sebelum stock split dan pada hari event stock split. Stock split yang
dilakukan oleh emiten menyebabkan investor banyak melakukan
transaksi membeli pada hari kedua sebelum event yang ditunjukkan
dengan adanya reaksi yang positif sedangkan pada saat evemt
berlangsung investor banyak melakukan transaksi jual untuk
merealisasikan keuntungan, hal ini ditunjukkan adanya hasil yang

signifikan negatif pada saat hari stock split.
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Hasil pengujian hi;;otesis ketiga tentang perbedaan sebelum dan
sesudah stock split dari analisa uji beda dua rata-rata menggunakan
SPSS versi 11 for windows yaitu paired sample t test, tampak bahwa
variabel harga saham (yang dicerminkan oleh rata-rata refurn yang
diterima oleh investor) secara cepat dapat menyesuaikan dengan
perkembangan yang terjadi, sehingga secara sta-tistik tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara rata-rata refurn sebelum dan sesudah
stock split.

Hasil hipotesis keempat yaitu analisa uji beda dua rata-rata yang
menggunakan SPSS vé?si 11 for windows vaitu independent sample t
test yang dilakukan antara kelompok rasio rendah dan kelompok rasio
tinggi diperoleh hasil yang secara signifikan berbeda antara kelompok
rasio rendah dan rasio tinggi. Hasil menunjukkan kelompok rasio
rendah menghasilkan rata-rata return lebih besar dibandingkan
perolehan kelompok rasio tinggi. Hal ini menunjukkan bahwa
kelompok rasio rendah lebih diminati oleh pelaku pasar dan secara
portofolio lebih memberikan keuntungan dibandingkan kelompok rasio
tinggi.

Hasil penelitian ini memberikan bukti empiris bahwa reaksi investor di
pasar modal Indonesia terhadap stock split yang dilakukan oleh para
emiten sebagian besar ditanggapi secara negatif karena harga yang
ditawarkan tidak berada dalam kisaran frading range yang diminati

oleh investor. Hasil penelitian untuk sampel yang berada dalam kisaran
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harga frading range memberikan hasil yang positif. Hal ini bisa
menjadi input yang berharga bagi emiten bahwa harga pada saat akan
melakukan stock split dapat dijadikan alat atau sinyal untuk
mempengaruhi harga saham.

Keseluruhan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Bursa Efek Jakarta
semakin sensitif terhadap munculnya berbagai informasi yang relevan
termasuk corparate action dalam hal ini stock split. Kondisi demikian
menuntut pelaku pasar untuk semakin peka terhadap berbagai kegiatan atau
peristiwa yang baik langsung maupun tidak langsung dapat memberi pengaruh
terhadap fluktuasi harga saham.

7.2 Saran

Berdasarkan simpulan dari hasil penelitian, maka penulis memberikan

bf:berapa saran sebagai berikut:

1. Bagi investor yang ingin fnei’aih keuntungan (Gainj berupa refurn tidak
normal saham dari perusahaan yang melakukan stock split, sebaiknya
investor menganalisis informasi yang tersedia lebih dalam dan
memperhatikan informasi yang lain seperti kinerja perusahaan sehingga
tidak salah dalam pengambilan keputusan investasi.

2. Terbatasnya jumlah populasi dalam penelitian. Data yang digunakan
hanya 5 tahun sehingga sampel yang diperoleh terbatas menyebabkan
banyak saham yang tidak aktif ikut dijadikan data penelitian. Penelitian

yang akan datang diharapkan periode penelitian diperpajang sehingga
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dapat diperoleh sampel yang lebih banyak dan saham-saham yang aktif
saja. |

3. Penelitian ini dilakukan tanpa membedakan sektor industrinya hanya
membedakan rasio stock split saja maka bagi peneliti selanjutnya
hendaknya dapat mengembangkan penrel'itian ini dengan melakukan
pengelompokkan pada perusahaaﬁ berdasarkan jenis industrinya.

4. Penelitian ini hanya menguji harga saham saja tanpa melihat jumlah
volume perdagangan saham dengan adanya stock split sehingga tidak
dapat menyimpulkan marketable tidaknya saham tersebut di bursa.
Penelitian selanjutnya sebaiknya Juga l“r-n,elihat volume perdagangan dari
perusahaan yang melakukan stock splz'tjr.

5. Penelitian berikutnya sebaiknya mempertimbangkan bias yang terjadi
akibat penggunaan data yang berasal dari perdagangan tidak sinkron (thin
market), yaitu menggunakan metode yang diusulkan oleh Scholes dan
Williams (1977), Dimson (1979), Fowler dan Rorke (1983) untuk
mengkoreksi bias yang terjadi pada nilai beta sekuritas akibat perdagangan

tidak sinkron.
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