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ABSTRACT 

Aksi korporasi yang dilakukan pada masa pandemi Covid-19 menarik untuk 

dikaji, mengingat di masa pandemi Covid-19 baik emiten maupun investor 

mengalami ketidakpastian pasar yang tinggi. Perusahaan go public dapat 

memanfaatkan berbagai strategi untuk bertahan di masa pandemi Covid-19, termasuk 

melakukan corporate action salah satunya stock split. Peristiwa pemecahan saham 

(stock split) sampai saat ini masih menjadi peristiwa yang penting dalam pasar modal 

di Indonesia, hal ini terbukti karena beberapa perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia masih sering melakukan aksi pemecahan saham. Penelitian ini bertujuan 

untuk memberikan kontribusi dalam bukti empiris mengenai apakah terdapat 

perbedaan abnormal return serta trading volumе activity sebelum dan sesudah stock 

split. 

Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif komparatif. 

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang melakukan stock split dan 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Sampel dalam penelitian 

ini berjumlah 21 perusahaan. Teknik analisis data penelitian ini menggunakan teknik 

uji beda (t-test). Pengujian hipotesis dengan uji beda menggunakan program SPSS 

versi 29.0 yaitu wilcoxon signed rank test. Tahapan untuk melakukan uji beda 

tersebut yaitu melakukan analisis deskriptif, uji normalitas, dan uji hipotesis. 

Hasil Penelitian diperoleh bahwa tidak terdapat perbedaan yang cukup signifikan 

antara sebelum dan sesudah pengumuman stock split terhadap abnormal return dan 

trading volume activity. Hasil penelitian ini memberikan masukan kepada 

perusahaan bahwa kebijakan stock split tidak menjamin abnormal return dan trading 

volume activity akan memberikan dampak bagi perusahaan baik bagi tingkat 

pengembalian (return) maupun likuiditasnya. 

Kata kunci: stock split, abnormal return, trading volume activity  
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ABSTRACT 

Corporate actions undertaken during the Covid-19 pandemic are of particular 

interest for analysis, given the high degree of market uncertainty experienced by 

issuers and investors. Public companies have employed various strategies to weather 

the pandemic, including the implementation of corporate actions such as stock splits. 

The occurrence of stock splits remains a significant event in Indonesia’s capital 

market, as evidenced by the continued prevalence of such actions among companies 

listed on the Indonesia Stock Exchange. This study aims to provide empirical 

evidence regarding the presence or absence of differences in abnormal returns and 

trading volume activity before and after stock splits. 

 

The research methodology employed is comparative quantitative analysis. The 

study focuses on companies that have undergone stock splits and registered on the 

Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2020 to 2022. The sample size comprises 21 

companies. Data analysis was conducted using t-tests. Hypothesis testing was 

performed using the Wilcoxon signed-rank test in SPSS version 29.0. The analytical 

process involved descriptive analysis, normality testing, and hypothesis testing. 

 

The results of the study indicate that there is no significant difference in abnormal 

returns or trading volume activity before and after the announcement of stock splits. 

These findings suggest that the implementation of a stock split policy does not 

necessarily result in abnormal returns or increased trading volume activity, and thus 

may not have a significant impact on a company’s return or liquidity. 

 

Keywords: stock split, abnormal return, trading volume activity 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Peristiwa Pandemi Covid-19 merupakan peristiwa bencana besar yang 

berdampak luas. Pandemi Covid-19 memberikan ancaman bagi para pelaku 

usaha hingga menyebabkan pasar saham menjadi hancur (Lindananty, 2021). 

Pandemi Covid-19 menyebabkan ketidakpastian pasar tinggi yang membuat 

harga jual beli lebih susah di prediksi. Kondisi harga saham yang cenderung 

mengalami trend penurunan harga memberikan kesempatan bagi para investor 

untuk mencari kesempatan dalam membeli saham yang mempunyai peluang 

paling bagus (Zaeni dan Utama, 2022) 

Berdasarkan data KSEI (2022), jumlah investor pasar modal mengalami 

peningkatan dari tahun 2019-2022 yang dimana jumlah investor pasar modal 

telah mencapai 10.000.628. Peningkatan yang cukup signifikan terlihat pada 

tahun 2020-2021, dengan pertumbuhan lebih dari 100% yang semula 3.880.753 

menjadi 10.000.628 investor. Hal ini mengindikasikan bahwa minat masyarakat 

terhadap investasi saham pada masa pandemi terbilang cukup diminati. Investor 

baru yang melakukan investasi dimasa pandemi dituntut untuk lebih berhati – 

hati dalam mengambil keputusan investasi, mulai dari memilih instrumen 

investasi yang tepat hingga mempertimbangkan tolerance risk agar senantiasa 

meraih keuntungan (return). Investor harus melihat bagaimana kondisi 

keuangan perusahaan sebelum menentukan investasi sehingga investor bisa 
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memperhitungkan berapa banyak keuntungan yang bisa diambil ketika 

melakukan investasi ke perusahaan tersebut. 

Hasil survei Badan Pusat Statistik (BPS) selama triwulan III 2020 

menunjukkan bahwa 66,09% perusahaan mengaku masih mengalami 

penurunan pendapatan, sedangkan 10,43% perusahaan mengaku mengalami 

kenaikan pendapatan. Kondisi tersebut mempengaruhi ekspetasi perusahaan 

untuk bertahan di masa pandemi Covid-19 (BPS,2020). Pandemi Covid-19 juga 

berdampak pada aspek riil dan fundamental perusahaan, yang mengakibatkan 

banyak perusahaan tidak dapat bertahan di tengah kondisi Pandemi Covid-19. 

Perusahaan melakukan berbagai upaya untuk bertahan di masa Pandemi Covid-

19, salah satunya dengan melakukan corporate action. Corporate Action adalah 

kegiatan yang dilakukan oleh suatu perusahaan publik yang dapat 

mempengaruhi nilai perusahaan, baik dari segi keuangan maupun non-

keuangan. Perusahaan melakukan corporate action sebagai penambahan dana 

segar untuk memenuhi tujuan perusahaan, seperti pembayaran wajib jatuh 

tempo, perluasan usaha dan meningkatkan likuiditas. Sepanjang tahun 2020 

hingga tahun 2022, ada beberapa corporate action, salah satunya yaitu stock 

split (Lindananty, 2021). 

Stock split adalah pemecahan harga saham menjadi lembar saham yang 

lebih banyak dengan nilai nominal yang lebih rendah dan dengan rasio tertentu 

yang dilakukan oleh emiten untuk menarik minat para investor (Amin, 2020). 

Stock split dilakukan ketika harga saham dipandang terlalu tinggi, sehingga 

akan mempengaruhi minat investor dalam membeli saham. Semakin banyak 
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saham yang beredar, maka saham tersebut pun dapat semakin aktif 

diperdagangkan di bursa. Pemecahan saham pada dasarnya tidak dapat 

mempengaruhi aliran kas perusahaan di masa yang akan datang, proporsi 

kepemilikan saham, ataupun klaim-klaim lainnya dari para pemegang saham. 

Dengan demikian, perusahaan tidak dapat merubah nilai pasar dan juga tingkat 

kesejahteraan para pemegang saham sehingga dapat disimpulkan bahwa 

pemecahan saham tidak memiliki nilai ekonomis. 

Tujuan perusahaan melakukan stock split adalah berkaitan dengan likuiditas 

harga sekuritas dan berkaitan dengan sinyal yang akan disampaikan oleh 

perusahaan ke publik. Pada saat pengumuman disebar ke publik, publik akan 

secara otomatis menerima serta mengolah informasi tersebut. Informasi 

tersebut tentunya akan mempengaruhi penilaian investor mengenai 

perkembangan perusahaan tersebut. Kandungan informasi yang terdapat pada 

peristiwa informasi tersebut menghasilkan suatu reaksi pasar (Lestari dan 

Gunarsih, 2020). Reaksi pasar akan mendatangkan return kepada perusahaan 

maupun investor dan juga memberikan abnormal return ketika terjadi seilisih 

reiturn seisungguhnya (actual reiturn) deingan reiturn eikspeiktasi (Putra dan 

Suaryana, 2019). 

Ada dua teioiri utama yang meinjeilaskan alasan peirusahaan meilakukan 

peimeicahan saham yaitu teioiri sinyal (signaling theioiry) dan teioiri jangkauan 

peirdagangan (trading rangei theioiry). Signaling theioiry meinyatakan bahwa 

peimeicahan saham (stoick split) meirupakan upaya peirusahaan meimbeirikan 

sinyal bagi inveistoir untuk meinyampaikan infoirmasi inteirnal yang beirmanfaat 
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teintang kineirja peirusahaan di masa deipan (Munthei, 2017). Seidangkan trading 

rangei theioiry meinyatakan bahwa harga saham yang teirlalu tinggi meinyeibabkan 

saham meinjadi kurang aktif dalam peirdagangan. Deingan adanya stoick split, 

maka likuiditas saham akan meiningkat seihingga banyak inveisto ir yang mampu 

beirinteiraksi. Pengukuran likuiditas saham dapat dilakukan dengan melihat 

Trading Volume Activity (TVA). Ko inseip dari trading vo ilumei activity adalah 

peirbandingan antara jumlah vo ilumei saham yang dipeirdagangkan pada waktu 

teirteintu deingan jumlah saham yang be ireidar pada waktu te irteintu (Hirmawan, 

2020). 

Peiristiwa peimeicahan saham (stoick split) sampai saat ini masih meirupakan 

peiristiwa yang peinting dalam pasar moidal di Indoineisia, hal ini teirbukti kareina 

beibeirapa peirusahaan yang teirdaftar di Bursa Eifeik Indoineisia masih seiring 

meilakukan aksi peimeicahan saham. Peimeicahan saham meirupakan feinoimeina 

yang meinarik, peiristiwa peimeicahan saham ini masih meinjadi seibuah teika- teiki 

yang masih meinyisakan beirbagai peirtanyaan. Tujuan peineilitian ini adalah dapat 

meimbeirikan kointribusi dalam bukti eimpiris meingeinai apakah teirdapat 

peirbeidaan abnoirmal reiturn seirta trading voilumе activity (TVA) seibeilum dan 

seisudah sto ick split. Peineilitian ini diharapkan dapat meimbeirikan tambahan 

infoirmasi bagi peirusahaan meingeinai dampak dari stoick split di masa pandeimi 

seihingga dapat meinjadi peirtimbangan bagi peirusahaan dalam meingambil suatu 

keibijakan coirpoiratei actioin agar harga saham yang meireika meimiliki tingkat 

keiuntungan yang oiptimal seirta dapat meimbeirikan masukan atau peirtimbangan 

bagi para inveistoir. 
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Pada dasarnya peindapat meingeinai stoick split dibeidakan meinjadi 2 

keiloimpoik. Peindapat peirtama yaitu peindapat meingeinai sto ick split dapat 

meimpeingaruhi abnoirmal reiturn dan trading voilumei activity. Seidangkan 

peindapat yang keidua, stoick split dianggap seibagai peirubahan yang beirsifat 

“koismeitik” atau tidak meimbeirikan dampak apapun teirhadap peirusahaan. Stoick 

split hanya dianggap seibagai hiasan yang digunakan untuk meimpeircantik 

peirusahaan kareina tidak beirpeingaruh pada arus kas peirusahaan maupun pada 

proipoirsi keipeimilikan inveistoir (Pramana & Mawardi, 2016) 

Peineilitian yang dilakukan Deiwanata dan Wirajaya (2021) meinjeilaskan 

bahwa teirdapat peirbeidaan antara seibeilum dan seisudah peingumuman stoick split 

teirhadap abnoirmal reiturn dan voilumei peirdagangan saham. Peineilitian yang 

dilakukan Koimang eit al (2020) meinjeilaskan bahwa teirdapat peirbeidaan pada 

trading voilumei activity seibeilum dan seisudah adanya peingumuman stoick split. 

Namun, abnoirmal reiturn tidak beirbeida, baik seibeilum maupun seisudah adanya 

peingumuman stoick split. Peineilitian yang dilakukan Amin (2020) meinjeilaskan 

bahwa tidak teirdapat peirbeidaan yang signifikan antara seibeilum dan seisudah 

peingumuman stoick split teirhadap abnoirmal reiturn dan trading voilumei activity. 

Hasil peineilitian seibeilumnya yang beilum koinsistein, teirdapat indikasi adanya 

reiseiarch gap dan ini meimbuka peiluang untuk dilakukannya peineilitian keimbali. 

Namun teirdapat peirbeidaan dari peineilitian ini dan peineilitian seibeilumnya yakni 

oibjeik yang digunakan dalam peineilitian ini adalah peirusahaan yang teirdaftar di 

Bursa Eifeik Indoineisia (BEiI) peirioidei 2020-2022 deingan tahun peineilitian 2023. 

Beirdasarkan uraian yang teilah dipaparkan seibeilumnya maka peinulis teirtarik 
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untuk meingadakan peineilitian meingeinai Pengaruh Stock Split Terhadap 

Abnormal Return dan Trading Volume Activity (Studi pada peirusahaan yang 

teirdaftar di Bursa Eifeik Indoineisia pada peirioidei tahun 2020-2022). 

B. Rumusan Masalah 

Beirdasarkan latar beilakang masalah yang teilah dipaparkan seibeilumnya, 

maka dirumuskan poikoik peirmasalahan: 

1. Apakah teirdapat peirbeidaan antara abnoirmal reiturn seibeilum dan seisudah 

stoick split? 

2. Apakah teirdapat peirbeidaan antara trading voilumei activity seibeilum dan 

seisudah stoick split? 

C. Batasan Masalah 

Adapun batasan masalah dalam peineilitian ini yaitu pada variabeil abnoirmal 

reiturn dan trading voilumei activity pada peirusahaan yang teirdaftar di Bursa Eifeik 

Indoineisia (BEiI). 

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Peineilitian 

Tujuan peineilitian beirdasarkan rumusan masalah yang teilah dipaparkan 

seibeilumnya, maka tujuan dari peineilitian ini adalah seibagai beirikut: 

a. Untuk meingeitahui peirbeidaan abnoirmal reiturn seibeilum dan seisudah 

stoick split. 

b. Untuk meingeitahui peirbeidaan trading voilumei activity seibeilum dan 

seisudah stoick split. 
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2. Manfaat Peineilitian  

Adapun manfaat dari peineilitian ini adalah seibagai beirikut: 

a. Manfaat teioiritis 

Peineilitian ini diharapkan dapat digunakan untuk meinambah 

wawasan meingeinai ilmu peingeitahuan di bidang inveistasi khususnya 

stoick split seirta dapat digunakan seibagai reifeireinsi untuk peineilitian 

seilanjutnya. 

b. Manfaat Praktis 

1) Peineilitian ini diharapkan beirguna seibagai bahan peirtimbangan 

masukan bagi inveistoir dalam meilakukan transaksi jual-beili saham 

keitika akan teirjadi keibijakan stoick split yang akan dilakukan 

peirusahaan. 

2) Peineilitian ini diharapkan dapat beirmanfaat untuk meimbantu 

peirusahaan dalam meirumuskan keibijakan yang harus diambil agar 

harga saham yang meireika meimiliki tingkat keiuntungan yang 

oiptimal. 
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BAB V  

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

Beirdasarkan pada peineilitian seirta peimbahasan yang dilakukan peineiliti 

teirhadap variabeil abnoirmal reiturn dan trading voilumei activity dapat ditarik 

keisimpulan: 

1. Tidak teirdapat peirbeidaan yang signifikan abnoirmal reiturn seibeilum dan 

seisudah peingumuman stoick split. Hal ini meinunjukkan bahwa pasar tidak 

beireiaksi teirhadap peingumuman stoick split. Tidak teirdapatnya peirbeidaan 

yang signifikan dapat diseibabkan oileih heirding beihavioiur. 

2. Tidak teirdapat peirbeidaan yang signifikan trading voilumei activity seibeilum 

dan seisudah peingumuman stoick split. Tidak teirdapatnya peirbeidaan yang 

signifikan dapat diseibabkan oileih inveistoir leibih teirtarik beirinveistasi pada 

peirusahaan yang seidang diuntungkan deingan adanya pandeimi daripada 

peirusahaan yang meilakukan stoick split. 

B. Implikasi 

1. Implikasi teioiritis 

Peineilitian ini diharapkan dapat digunakan untuk meinambah wawasan 

meingeinai ilmu peingeitahuan di bidang inveistasi khususnya stoick split seirta 

dapat digunakan seibagai reifeireinsi untuk peineilitian seilanjutnya. 

2. Implikasi praktis 

a. Peineilitian ini diharapkan beirguna seibagai bahan peirtimbangan masukan 

bagi inveistoir dalam meilakukan transaksi jual-beili saham
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b. Peineilitian ini diharapkan dapat beirmanfaat untuk meimbantu peirusahaan 

dalam meirumuskan keibijakan yang harus diambil agar harga saham 

yang meireika meimiliki tingkat keiuntungan yang oiptimal. 

C. Saran 

1. Hasil peineilitian ini meimbeirikan masukan keipada peirusahaan bahwa 

keibijakan stoick split tidak meinjamin abnoirmal reiturn dan trading voilumei 

activity akan meimbeirikan dampak bagi peirusahaan baik bagi tingkat 

peingeimbalian (reiturn) maupun likuiditasnya. Peirusahaan-peirusahaan peirlu 

meimpeirhatikan dan meimpeirtimbangkan beirbagai faktoir cointoihnya seipeirti 

koindisi pandeimi Coivid-19 seibeilum meilakukan stoick split kareina situasi 

teirseibut beirpeingaruh cukup beisar teirhadap minat inveistoir dalam 

beirinveistasi. 

2. Hasil peineilitian ini dapat meinjadi acuan bagi inveistoir seibagai salah satu 

peirtimbangan dalam meineintukan inveistasi dan tidak beiranggapan bahwa 

stoick split akan meiningkatkan keiuntungan dan likuiditas peirusahaan. 

Investor sebaiknya lebih bijak dalam menyikapi perilaku herding pada saat 

menentukan keputusan investasi. Investor disarankan untuk melakukan 

analisis nya sendiri dibandingkan dengan mengikuti keputusan investor 

lain. 

3. Bagi peineiliti yang beireincana untuk meilanjutkan atau meingambil toipik ini 

disarankan untuk meimbahas sto ick split yang dilakukan peirusahaan peir 

seiktoir seihingga hasil peimbahasannya leibih speisifik peir seiktoir. 
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