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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan melakukan komparasi kinerja 

keuangan suatu perusahaan dan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah 

stock split. Variabel kinerja keuangan diproksikan dengan menggunakan masing-

masing rasio pengukuran kinerja keuangan yang meliputi rasio likuiditas (CR), 

solvabilitas (DER), profitabilitas (GPM), dan aktivitas (TATO). Variabel volume 

perdagangan saham diukur dengan TVA. Jenis penelitian ini adalah event study 

yaitu melihat reaksi pasar atas peristiwa tertentu dalam hal ini stock split. 

Menggunakan uji paired sample t-test dan wilcoxon signed rank test.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel kinerja keuangan yang 

diproksikan dengan CR, DER, GPM, dan TATO tidak menunjukkan adanya 

perbedaan yang signifikan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi masing-

masing sebesar 0,091; 0,466; 0,473; dan 0,903 dimana hasil ini lebih besar dari 5%. 

Sama halnya dengan TVA juga tidak menunjukkan adanya perbedaan yang 

signifikan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi dari uji wilcoxon sebesar 

0,113. 

Kata Kunci: Stock Split, Kinerja Keuangan, Volume Perdagangan Saham. 
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ABSTRACT 

This study aims to discuss and compare the company's financial and volume 

of shares before and after stock split. Financial performance variables are proxied 

by using each financial performance rating ratio that includes liquidity ratios (CR), 

solvency (DER), profitability (GPM), and activity (TATO). Trading volume is 

proxied by TVA. This type of research is a study of events that see the market 

reaction to certain things in this stock split. Using paired sample t-test and 

Wilcoxon signed rank test. 

The results showed that financial performance variables that were proxied by 

CR, DER, GPM, and TATO did not show any significant differences. This is 

evidenced by the respective significance values of 0.091; 0.466; 0.473; and 0.903 

where this result is greater than 5%. Just as interesting as TVA also did not show 

significant differences. This is evidenced by the significance value of the Wilcoxon 

test of 0.113. 

Keywords: Stock Split, Financial Performance, Trading Volume Activity. 
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MOTTO 

 

 الصبر يعين على كل عمل

“Kesabaran itu menolong segala pekerjaan” 

 

“Do something with a calmness” 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Perkembangan industri keuangan syariah di Indonesia membuat para 

investor mulai melirik instrumen syariah yang diperdagangkan di pasar modal. 

Hal ini akan menjadi kesempatan oleh Bursa Efek Indonesia untuk 

meningkatkan kinerja pasar modal syariah di Indonesia (Darmesti, 2014: 1). 

Bursa Efek Indonesia berhasil menerima penghargaan dari Global 

Islamic Finance Award (GIFA) untuk kategori The Best Supporting Institution 

for Islamic Finance of The Year 2017, berturut-turut diikuti pula pada tahun 

2018. Hal ini menunjukkan bahwa pasar modal syariah di Indonesia mengalami 

perkembangan yang cukup membaik. Dengan demikian, Bursa Efek Indonesia 

mampu meningkatkan kinerjanya melalui perkembangan pasar modal syariah 

yang terbilang bagus ini (Kasanah & Worokinasih, 2018: 47). 

Salah satu intrumen yang diperdagangkan di pasar modal syariah adalah 

saham syariah. Saham syariah adalah sertifikat yang menunjukkan bukti 

kepemilikan suatu perusahaan yang diterbitkan oleh emiten yang kegiatan 

usaha maupun cara pengelolaannya tidak bertentangan dengan prinsip syariah 

(Sholihin, 2013: 758).  

Menurut Ahmad & Albaity (2008) dalam Febrianti (2018:546), Para 

investor mulai melirik saham syariah akibat adanya perkembangan saham 

syariah yang cukup signifikan.  
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Berikut data perkembangan saham syariah di Indonesia periode 2011-

2017. 

Grafik 1.1  

Perkembangan Saham Syariah di Indonesia 2011-2017 

 

Sumber : OJK.go.id 

Perkembangan saham syariah di Indonesia terlihat stabil dan 

menunjukkan pergerakan yang cukup baik dari tahun ke tahun. Berdasarkan 

data yang dimuat di Roadmap Pasar Modal Syariah 2015-2019 milik OJK, 

tingkat kestabilan ini disebabkan oleh bertambahnya jumlah perusahaan yang 

melakukan penawaran umum saham dan diikuti dengan meningkatnya saham 

perusahaan yang memenuhi ketentuan syariah. Kenaikan yang cukup 

menggembirakan terjadi pada akhir tahun 2017. Sejak diterbitkannya Daftar 

Efek Syariah (DES), pada periode I tanggal 23 Mei 2017 hingga 22 November 
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2017, terjadi penambahan sekitar 16 saham yang memenuhi kriteria saham 

syariah. Sedangkan di periode 2 terjadi penambahan sekitar 7 saham syariah. 

Harga saham merupakan salah satu bagian dari pertimbangan yang 

penting dalam bertransaksi di pasar modal khususnya investasi pada 

perdagangan saham. Hal yang biasa dilihat pertama kalinya oleh investor 

adalah harga suatu saham karena harga saham mencerminkan prospek 

perusahaan yang akan dituju. Menurut Ewijaya & Indriantoro (1999) dalam Iin 

(2011:58), harga saham di pasar modal bisa saja mengalami perubahan, 

sehingga menuntut para investor untuk lebih teliti dalam memilih saham. 

Informasi yang tercermin pada harga suatu saham akan sangat berharga bagi 

para pelaku pasar modal dan institusi yang berkaitan seperti BEI, Bapepam dan 

IAI. Para pelaku pasar modal, khususnya investor sangat dipengaruhi oleh 

pergerakan harga saham suatu perusahaan dan informasi yang menyebabkan 

perubahan harga saham tersebut. 

Kenaikan dan penurunan harga saham di pasar modal sangat 

dipengaruhi oleh tingkat permintaan dan penawaran terhadap harga saham tiap 

masing-masing perusahaan. Hal lain yang juga menjadi pertimbangan para 

pelaku pasar modal adalah kinerja suatu perusahaan. Bagi perusahaan yang 

berkaitan, hal ini dapat mempengaruhi profitabilitas di waktu yang akan 

datang. Tingkat kenaikan harga saham yang terlalu tinggi akan menyebabkan 

permintaan terhadap pembelian saham tersebut mengalami penurunan dan 

pada akhirnya membuat perusahaan tersebut menjadi statis. Salah satu langkah 
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yang diambil oleh perusahaan untuk menarik para investor yaitu melalui stock 

split (Lusianawati, 2016: 660). 

Stock split merupakan aksi korporasi untuk menambah jumlah saham 

yang beredar dengan memecah satu saham menjadi dua saham atau lebih yang 

dilanjutkan dengan pengurangan nilai nominal secara proporsional. Kebijakan 

stock split dilakukan ketika harga pasar saham perusahaan sudah terlalu tinggi. 

Harga pasar saham perusahaan yang terlalu tinggi akan menyebabkan likuiditas 

saham semakin berkurang, karena hanya sedikit jumlah investor yang mampu 

membeli saham perusahaan (Sudana, 2015: 198). 

Signalling theory merupakan teori yang memerhatikan sinyal atau tanda 

yang berhubungan dengan kondisi suatu perusahaan. Perusahaan yang 

melakukan stock split merefleksikan bahwa perusahaan tersebut sedang dalam 

kondisi yang baik terutama dari sisi keuanganya. Signalling theory menyatakan 

bahwa stock split memberikan sinyal yang positif. Sinyal positif tersebut dilihat 

dari harga sahamnya yang tinggi sehingga perusahaan diyakini memiliki 

kinerja yang bagus dan prospek yang baik di masa depan (Febrianti, 2014: 18). 

Berdasarkan beberapa pemaparan di atas, dapat disimpulkan bahwa 

harga saham yang tinggi mencerminkan kualitas kerja yang baik pada 

perusahaan terkait. Namun, dengan meningkatnya harga saham yang terlalu 

tinggi akan membuat beberapa investor mengurangi pembelian karena harga 

dirasa kurang terjangkau. Oleh karena itu, perusahaan mengambil langkah 

pemecahan saham untuk menarik kembali para investor dengan menawarkan 
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harga saham baru yang lebih murah. Hanya perusahaan yang memiliki kinerja 

keuangan bagus yang dapat melakukan stock split. 

Kinerja keuangan merupakan salah satu cara untuk mengetahui apakah 

suatu perusahaan telah menjalankan kegiatan operasionalnya dengan baik dan 

benar menurut peraturan yang sedang berlaku. Informasi dari kinerja keuangan 

inilah yang akan berguna untuk para pemangku kepentingan baik untuk melihat 

pencapaian prestasi, penentuan strategi, ataupun keputusan dan kebijakan 

untuk meningkatkan efisiensi dan efektivitas suatu perusahaan. Alat yang biasa 

digunakan untuk mengetahui kinerja keuangan suatu perusahaan adalah rasio-

rasio yang ditinjau dari berbagai aspek seperti likuiditas, aktivitas, 

profitabilitas, solvabilitas, dan lain sebagainya (Ardiansyah, 2017:29). 

Kinerja keuangan dapat ditafsirkan sebagai prospek atau masa depan, 

peluang perkembangan dan pertumbuhan yang bagus baik perusahaan. 

Pemangku kepentingan sangat membutuhkan laporan keuangan yang sudah 

dianalisis. Kegiatan evaluasi kinerja keuangan dilakukan menggunakan 

analisis laporan keuangan dengan memnilai rasio keuangan perusahaan. 

Analisis rasio keuangan memungkikan manajer keuangan dan pihak yang 

berkepentingan untuk menilai kondisi keuangan suatu perusahaan dengan 

efisien (Orniati, 2009: 206). 

Aktivitas perdagangan saham dapat dilihat melalui pergerakan volume 

perdagangan saham, karena volume perdagangan saham hakikatnya 

menggambarkan hubungan antara penawaran dan permintaan pada jual beli 

saham. Aktivitas perdagangan saham dapat dilihat melalui pergerakan volume 
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perdagangan saham, karena volume perdagangan saham hakikatnya 

menggambarkan hubungan antara penawaran dan permintaan pada jual beli 

saham. Nilai trading volume activity setelah dilakukannya pemecahan saham 

mengalami peningkatan. Hal ini menunjukkan bahwa stock split memengaruhi 

nilai volume perdagangan saham (Suryanto dan Muhyi, 2017:219). 

Secara sederhana, kegiatan investasi bertujuan untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian atau manfaat dari hasil penanaman modal tersebut. 

Seorang investor akan memberikan perhatian yang mengarah pada rate of 

return tersebut. Tingkat pengembalian ini dapat dilihat dari trading volume 

activity. Semakin tinggi volume perdagangan suatu saham, maka semakin 

besar pula probabilitas tingkat keuntungan yang diharapkan (Kurniawan, 2009: 

6). 

Trading range theory menyatakan bahwa pemecahan saham akan 

meningkatkan likuiditas perdagangan saham. Teori ini menyebutkan bahwa 

harga saham yang terlalu tinggi (overprice) menyebabkan kurang aktifnya 

saham tersebut untuk diperdagangkan. Dengan adanya pemecahan saham, 

harga saham menjadi tidak terlalu tinggi, sehingga akan semakin banyak 

investor yang mampu berinteraksi (Puspitasari, 2012:2). 

Sedangkan menurut Susanti et. Al., (2005) dalam Dengagi (2015:27), 

pemecahan saham dapat memengaruhi volume perdagangan dan jumlah 

pemegang saham yang dalam hal ini adalah semakin meningkat. Hal ini 

disebabkan karena jika harga saham yang ditawarkan tidak terlalu tinggi, maka 

banyak investor yang tertarik untuk membeli saham tersebut sehingga volume 
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perdagangannya pun akan meningkat karena saham tersebut aktif 

diperdagangkan. Dengan demikian, pemecahan saham akan menciptakan 

frekuensi pembelian saham menjadi lebih banyak daripada sebelumnya. 

Investor tetap pada kepemilikan saham tersebut tanpa ragu harga suatu saham 

yang melambung tinggi karena harga lebih terjangkau. investor sering merasa 

seolah-olah menjadi makmur karena memegang saham yang lebih banyak. 

Langkah emiten yang melakukan stock split mendapatkan dukungan 

penuh dari Bursa Efek Indonesia karena dapat meningkatkan likuiditas saham. 

Pada 2017, bertambah 2 perusahaan dengan saham syariah yang baru saja 

melakukan pemecahan saham. 

Tabel 1.1  

Perusahaan yang Melakukan Stock Split 2017 

Nama Perusahaan Rasio Tanggal Stock Split 

PP Properti, Tbk 1:4 21 Februari 2017 

Inti Agri Resources, Tbk 1:10 24 Mei 2017 

Sumber : KSEI 2017 

Data di atas merupakan data perusahaan non-keuangan yang melakukan 

stock split pada tahun terakhir. Alasan peneliti menggunakan sampel 

perusahaan non-keuangan karena perusahaan non-keuangan memiliki emiten 

saham lebih banyak daripada perusahaan keuangan. Emiten non-keuangan 

yang saat ini terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia meliputi beberapa 

sektor, yaitu pertanian, pertambangan, industri dasar dan kimia, aneka industri, 

barang konsumsi, properti, infrastruktur, utilitas dan transportasi, serta 
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perdagangan, jasa dan investasi. selain itu, perusahaan non-keuangan juga 

memiliki kapitalisasi pasar yang cukup baik dibandingkan perusahaan sektor 

keuangan. Perbedaan kapitalisasi pasar tersebut dapat dilihat pada grafik 

berikut: 

Grafik 1.2 

Kapitalisasi Pasar Perusahaan Keuangan dan Non-Keuangan 2011-2017 

 

Sumber: www.sahamok.co.id 

Berdasarkan grafik 1.2 tersebut, terlihat bahwa kapitalisasi pasar untuk 

sektor keuangan relatif lebih kecil bahkan jauh dari kapitalisasi pasar pada 

industri non-keuangan. Menurut Su dan Bangassa (2011) dalam . Robinson, et. 

al, (2015:37), nilai kapitalisasi yang sangat kecil memiliki kemungkinan 

perusahaan mengalami underperformance atau penurunan kinerja. Lebih lanjut 

didukung oleh penelitian Miller (2000:47), menunjukkan adanya perbedaan 

kinerja saham perusahaan sektor keuangan dan non-keuangan jika dilihat dari 

underperformance. Hanya terdapat sedikit perbedaaan pendapat antar investor 

terhadap perusahaan industri keuangan karena perusahaan industri keuangan 

mempunyai kebijakan yang paling ketat dibandingkan industri lain dalam 
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menjalankan bisnisnya, sehingga industri keuangan cenderung mempunyai 

underperformance yang lebih kecil (Aditya, 2017: 23). 

Adapun alasan menggunakan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 

sebagai objek penelitian dilatarbelakangi oleh jumlah penduduk muslim 

Indonesia yang lebih mendominasi. Sehingga tidak menutup kemungkinan 

sebagian besar investor Indonesia lebih tertarik bertransaksi di pasar modal 

syariah. Bursa Efek Indonesia (BEI) juga mengungkapkan bahwa Indonesia 

berpeluang menjadi pusat peningkatan efek berbasis syariah di tingkat global 

ataupun regional. Banyaknya investor yang tertarik pada indeks saham syariah 

menjadi salah satu faktor kinerja ISSI menjadi cukup konsisten. Berikut data 

perkembangan ISSI periode 2011 hingga 2017. 

Grafik 1.3 

Perkembangan ISSI 2011-2017 

 

Sumber : OJK.go.id 

Dari gambar 1.2 terlihat bahwa ISSI mengalami perkembangan yang 

stabil. BEI juga mencatat bahwa ISSI ternyata menunjukkan performa yang 
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cukup baik bila dibandingkan dengan indeks yang lain. Hal ini dibuktikan 

dengan data kinerja return year to date berikut: 

 

Grafik 1.4 

Perbandingan Kinerja Year to Date 2011-2013 

 

Sumber: Bursa Efek Indonesia 

Dari grafik 1.3 terlihat bahwa ISSI mampu menunjukkan performa 

yang memuaskan sejak dibentuk pada 2011 silam. Jika dilihat dari kemampuan 

indeks menghasilkan return periode 2011 hingga 2013, ISSI unggul sebesar 

13% yang mengindikasikan bahwa kemampuannya memberikan return cukup 

baik bila dibandingkan dengan JII dan IHSG yang hanya mampu memberikan 

return pada kisaran 13% dan LQ45 sebesar 6%. 

Stock split dilakukan semata-mata untuk menciptakan harga saham baru 

yang berguna untuk mempertahankan kestabilan kondisi keuangan dan 

keaktifan saham. Namun, di lain sisi, terdapat perusahaan dengan harga saham 

yang sangat tinggi memilih untuk belum melakukan stock split, sepeti PT. 

Gudang Garam, Tbk karena beberapa alasan. Aditya (2018) menilai alasan 

emiten tak ingin stock split, pertama, porsi kepemilikan publiknya sedikit, lebih 
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banyak pemegang saham korporasi yang cenderung minim transaksi karena 

punya profil risiko investasi jangka panjang. Kedua, emiten tidak stock 

split karena memang belum melakukan aksi korporasi. Terutama aksi korporasi 

pendanaan karena struktur permodalannya sudah cukup kuat. 

Hal inilah yang menjadi alasan peneliti untuk mengetahui apakah 

sesungguhnya kebijakan stock split adalah kebijakan yang tepat di masa 

sekarang dengan mempertimbangkan kondisi suatu perusahaan dari kini 

hingga masa mendatang. Alasan lainnya yaitu, adanya inkonsistensi penelitian 

mengenai kinerja keuangan dan volume perdagangan saham akibat dari 

kebijakan stock split.  

Penelitian oleh Lusianawati (2016:660) yang mengatakan tidak adanya 

perbedaan antara kinerja keuangan sebelum dan sesudah stock split. Kemudian 

penelitian oleh Joshi (2014:2) yang menyebutkan bahwa adanya pengaruh yang 

baik terhadap profitabilitas dan likuiditas setelah stock split. Penelitian lain 

oleh Suryanto dan Muhyi (2017:217) menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

yang signifikan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah 

pengumuman stock split yang diukur dengan trading volume activity. Namun, 

perbedaan tersebut bukannya menambah trading volume activity, tetapi justru 

menurunkan trading volume activity. 

Berdasarkan hasil inkonsistensi penelitian tersebut, maka penulis akan 

mencoba melakukan penelitian yang berjudul “Analisis Komparatif Kinerja 

Keuangan dan Volume Perdagangan Saham Sebelum dan Sesudah 
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Kebijakan Stock Split pada Perusahaan Non-Keuangan yang Listing di 

Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) periode 2011-2017.”  

 

B. Rumusan Masalah 

Kinerja keuangan suatu perusahaan diukur untuk mengetahui 

perkembangan prospek kerja. Alat ukur yang digunakan dalam penelitian ini 

meliputi beberapa rasio, yaitu rasio likuiditas, solvabilitas, aktivitas dan 

profitabilitas dengan proksi CR, DER, GPM dan TATO. 

1. Apakah terdapat perbedaan signifikan pada Current Ratio (CR) sebelum 

dan sesudah kebijakan stock split? 

2. Apakah terdapat perbedaan signifikan pada Debt Equity Ratio (DER) 

sebelum dan sesudah kebijakan stock split? 

3. Apakah terdapat perbedaan signifikan pada Gross Profit Margin (GPM) 

sebelum dan sesudah kebijakan stock split? 

4. Apakah terdapat perbedaan signifikan pada Total Asset Turnover (TATO) 

sebelum dan sesudah kebijakan stock split? 

5. Apakah terdapat perbedaan signifikan pada volume perdagangan saham 

sebelum dan sesudah kebijakan stock split? 

 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Beberapa tujuan penelitian terkait kebijakan stock split adalah 

sebagai berikut. 
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a. Untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan dengan proksi CR 

sebelum dan sesudah kebijakan stock split. 

b. Untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan dengan proksi 

DER sebelum dan sesudah kebijakan stock split. 

c. Untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan dengan proksi 

GPM sebelum dan sesudah kebijakan stock split. 

d. Untuk menganalisis perbandingan kinerja keuangan dengan proksi 

TATO sebelum dan sesudah kebijakan stock split. 

e. Untuk menganalisis perbandingan volume perdagangan saham sebelum 

dan sesudah kebijakan stock split. 

2. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat penelitian yang dapat diambil dalam penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

a. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan 

referensi dalam mendukung kegiatan akademik.  

b. Bagi Praktisi 

Mengetahui lebih lanjut mengenai dampak dari kebijakan stock 

split yang merupakan aksi korporasi suatu perusahaan. Bagi investor, 

dapat mengetahui prospek kinerja suatu perusahaan sebelum 

melakukan pembelian saham. 
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c. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Diharapkan dapat menjadi sumber referensi mengenai kebijakan 

stock split untuk penelitian selanjutnya yang lebih baik.  

 

D. Sistematika Penulisan 

Penulis membagi pada lima bab. Berikut sistematika penulisan yang 

digunakan: 

Bab pertama berisi pemaparan mengenai pendahuluan yang terdiri dari 

latar belakang, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian, serta 

sistematika penulisan. Latar belakang masalah menguraikan isu dan berbagai 

hal yang mendasari dilakukannya penilitian ini. Rumusan masalah disusun 

berdasarkan latar belakang masalah yang sudah diuraikan menjadi sebuah 

pertanyaan-pertanyaan yang akan dicari jawabannya. Tujuan dan manfaat 

penelitian merupakan poin-poin mengenai sesuatu yang akan dicapai serta 

menjelaskan manfaat yang akan didapat ketika melakukan penelitian ini. 

Terakhir, sistematika penulisan yang terdiri dari penjelasan sekilas tentang isi 

dari setiap bab pada penelitian ini, 

Bab kedua berisi pemaparan berbagai teori yang dijadikan landasan 

terkait kinerja keuangan, stock split, dan volume perdagangan saham. 

Kemudian dipaparkan pula penelitian terdahulu yang dijadikan perbandingan 

dengan penelitian ini untuk mengetahui hasil penelitian yang berbeda-beda 

sehingga dapat dijadikan pengembangan penelitian. Selanjutnya bab ini juga 

berisi hipotesis penelitian dan kerangka pemikiran yang menguraikan dugaan 
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sementara dari penelitian yang berlandaskan teori dan penelitian yang sejalan 

serta arah dan konsep pemikiran dari penelitian ini.  

Bab ketiga berisi pemaparan terkait jenis penelitian, sumber data, teknik 

pengumpulan data, populasi dan sampel, teknik analisis data, serta definisi 

operasional variabel penelitian yang menjabarkan variabel-variabel yang 

digunakan dalam penelitian. 

Bab keempat merupakan hasil dan pembahasan penelitian yang 

memaparkan tentang hasil pengujian atau pembahasan dengan berbagai alat uji 

yang digunakan, serta menganalisis terkait hasil yang didapat dari pengujian. 

Kemudian juga diuraikan pengujian hipotesis yang telah dibuat pada bab kedua 

sebagai jawaban dari hasil dugaan tersebut. 

Bab kelima diuraikan mengenai kesimpulan dari riset yang sudah 

dilakukan dan saran bagi perusahaan, investor, dan peneliti selanjutnya 

berdasarkan hasil penelitian yang akan berguna bagi pembaca. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

66 
 

BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan maka dapat ditarik 

kesimpulan berikut. 

1. Kinerja keuangan yang diproksikan dengan CR menunjukkan tidak adanya 

perbedaan yang signifikan akibat dari adanya stock split. Hal ini 

disebabkan oleh rata-rata CR yang mengalami kenaikan namun tidak 

terlalu besar.  

2. Kinerja keuangan jika dilihat dari aspek solvabilitas dengan variabel DER 

menunjukkan tidak terdapat perbedaan signifikan akibat dari adanya 

kebijakan stock split. Namun, jika dilihat dari perbandingannya antara dari 

tahun ke tahun, rata-rata DER setiap perusahaan yang melakukan stock 

split terbilang cukup baik. Perkembangan yang baik tersebut juga tidak 

terlalu signifikan sehingga stock split tidak memengaruhi perubahan DER. 

3. Hasil pengujian kinerja keuangan pada GPM juga tidak mengalami 

perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah kebijakan pemecahan 

saham, tetapi rata-rata GPM mengalami kenaikan yang disebabkan 

meningkatnya pendapatan dan harga pokok penjualan.  

4. Kinerja keuangan yang diproksikan dengan TATO tidak terdapat 

perbedaan yang signifikan setelah dilakukannya kebijakan stock split. Hal 

ini terlihat dari menurunnya rata-rata TATO sebelum dan setelah 
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dilakukannya stock split. Selain itu disebabkan oleh sampel yang tidak 

homogen, karena mengambil sampel perusahaan yang berasal dari 

bermacam-macam industri. 

5. Volume perdagangan saham yang diukur dengan TVA juga tidak 

mengalami perbedaan yang signifikan setelah stock split. Hal ini terlihat 

dari rata-rata TVA yang justru semakin menurun. Sehingga pasar bereaksi 

negatif dengan adanya pemecahan saham. 

 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini juga memiliki keterbatasan yang mungkin dapat menjadi 

evaluasi bagi penelitian selanjutnya. 

1. Sampel yang digunakan bersifat heterogen, yang berasal dari berbagai 

macam industri, sehingga setelah dilakukan pengujian, hasil dari 

pengukuran memberikan hasil yang kurang maksimal. 

2. Variabel kinerja keuangan yang digunakan diambil berdasarkan variabel 

yang biasa digunakan dalam penelitian, sehingga hanya mengetahui efek 

terhadap variabel yang sudah sering diteliti. 

3. Penggunaan jangka waktu kinerja keuangan dan volume perdagangan 

saham terbilang cukup singkat, hanya satu tahun sebelum dan sesudah 

stock split (untuk variabel kinerja keuangan) dan lima hari sebelum dan 

sesudah stock split (untuk variabel volume perdagangan saham). 

4. Kemungkinan adanya aksi korporasi ataupun peristiwa lainnya yang 

terjadi bersamaan dengan peristiwa stock split. 
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C. Saran 

Berikut saran yang mungkin bisa penulis berikan untuk perkembangan 

mengenai stock split di masa yang akan datang. 

1. Bagi investor: 

a. Agar mempertimbangkan stock split dalam mengambil keputusan 

investasi, karena belum tentu dengan adanya stock split dapat 

meningkatkan kesejahteraan baik dari pihak emiten maupun investor. 

Diperlukan adanya telaah lebih lanjut dari sisi fundamental maupun 

teknikal dari perusahaan. 

2. Bagi perusahaan: 

a. Agar menjadikan riwayat stock split menjadi evaluasi untuk 

mewujudkan kondisi perusahaan yang lebih baik ke depannya. 

b. Menjaga kestabilan aset, liabilitas maupun ekuitas untuk tetap 

mempertahankan kondisi keuangan agar tidak mudah mengalami 

penurunan kinerja. 

3. Bagi peneliti selanjutnya: 

a. Mengambil jangka waktu pengamatan yang lebih panjang lagi untuk 

mengetahui efek yang nyata akibat dari adanya stock split. 

b. Menyeleksi apakah sampel tersebut juga melakukan aksi korporasi 

dalam waktu bersamaan, karena kemungkinan hal ini juga 

berpengaruh. 

c. Menggunakan variabel yang belum umum digunakan untuk 

mengetahui pengaruhnya jika dilihat dari rasio yang lain.
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