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Abstract

Abstract: This study aims to analyze differences in stock prices,abnormal return,stock trading
volume before and after the stock split of PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk in 2016.

   The research methodology used is a quantitative method with cross section data an
time series data obtained from yahoo finance. The sampling technique used is the analysis of
quantitative data or statistical data, because the data are variabel,processed,and tested using
event studies,and T-test.

The results of this study shows that the stock price variabel there are differences
before and after the stock split,which means that the stock price has experienced a significant
increase after the announcement of stock split,abnormal return and stock trading volume
there is no difference before and after the stock split,which means abnormal return and
trading volume the stock did not experience a significant increase after the announcement of
the stock split.

Keywords: Stock Prices,Abnormal Return,Stock Trading Volume,Stock Split

Abstrak

Abstrak:  Penelitian ini bertujuan menganalisa perbedaan harga saham,abnormal return, dan
volume perdagangan saham sebelum dan setelah stock split PT.Indofood CBP Sukses
Makmur Tbk Tahun 2016.

     Metodologi penelitian yang digunakan adalah metode kuantitatif dengan data time
series yang diperoleh dari yahoo finance, teknik pengambilan sample menggunakan metode
purposive sampling dengan data harian tahun 2016. Teknik pengambilan data yang digunakan
adalah analisis data kuantitatif atau data statistik,karena data-data diperoleh,diolah,dan diuji
dengan menggunakan studi peristiwa,dan uji T-test.

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa variabel harga saham terdapat
perbedaan sebelum dan sesudah stock split yang artinya harga saham mengalami peningkatan
yang signifikan setelah pengumuman stock split, abnormal return dan volume perdagangan
saham tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah stock split yang artinya abnormal
return dan volume perdagangan saham tidak mengalami peningkatan yang signifikan setelah
pengumuman stock spli
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1. PENDAHULUAN
Latar Belakang Penelitian

Pertumbuhan ekonomi Indonesia pada tahun 2016 tercatat sebesar 5,02%,membaik
dibandingkan dengan tahun 2015 yang sebesar 4,88%. Pertumbuhan ekonomi tahun
2016,khususnya di triwulan IV didukung oleh pertumbuhan konsumsi rumah
tangga,perbaikan investasi,dan peningkatan ekspor (www.bo.go.id). Perbaikan investasi
ditunjukkan dengan meningkatnya investasi dibidang pasar modal dengan rata-rata nilai
transaksi nilai harian sebesar 30,03% dibandingkan dengan tahun lalu
(www.cnnindonesia.com).

Pasar modal merupakan pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang
bisa diperjualbelikan,baik surat utang (obligasi), ekuititi (saham), reksadana, instrumen
derivatif maupun instrumen lainnya (www.idx.com). Pasar modal memiki peran penting bagi
perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu fungsi pertama
sebagai sarana bagi pendanaan suatu usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk
mendapatkan dana dari masyarakat pemodal dana (investor). Kedua pasar modal menjadi
sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti
saham,obligasi,reksadana,dan lain-lain.Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan
dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuangan dan rasio masing-masing
instrumen (Zulfikar 2016).

Saham merupakan salah satu surat berharga yang diperdagangkan dipasar modal yang
yang bersifat kepemilikan. Saham juga merupakan tanda penyertaan modal seseorang atau
badan usaha dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas (Hermuningsih 2012).

Harga saham merupakan harga yang terjadi di bursa pada saat tertentu dan harga saham
tersebut ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham tersebut di pasar modal (Jogiyanto
2011). Harga saham dapat berubah naik ataupun turun dalam hitungan menit bahkan dapat
berubah dalam hitungan detik (Darmadji dan Fakhrudin 2012). Ketika harga saham sudah
tinggi maka permintaan saham tersebut akan turun namun jika harga saham sudah rendah
maka permintaan saham tersebut akan meningkat. Hal ini yang menyebabkan suatu
perusahaan agar melakukan corporate action.

Keputusan untuk melakukan corporate action dilakukan perusahaan dalam rangka
memenuhi tujuan-tujuan tertentu, seperti meningkatkan modal perusahaan,meningkatkan
likuiditas perdagangan saham atau tujuan-tujuan perusahaan lainnya. Bagi perusahaan
melakukan stock split memiliki alasan agar sahamnya tidak terlalu tinggi,akan meningkat
likuditas perdagangan (Hartono 2016).

Abnormal return merupakan kelebihan imbal hasil yang sesungguhnya terjadi terhadap
imbal hasil normal. Imbal hasil normal merupakan expected return atau imbal hasil yang
diinginkan oleh investor. Dengan demikian imbal hasil tidak normal (abnormal return) adalah
selisih antara imbal hasil sesungguhnya yang terjadi dengan imbal ekspektasi (Jogiyanto
2010).

Volume transaksi dapat digunakan sebagai alat untuk menganalisa pergerakan saham
karena volume sebenernya menggambarkan pertempuran antara supply dan demand.
Peningkatan volume secara tiba-tiba juga bisa terjadi karena adanya berita,volume cenderung
kecil danm harga statis (Wira 2011). Perubahan volume perdagangan diukur dengan aktivitas
volume perdagangan saham yang diukur dengan Trading Volume Activity (TVA).

PT.Indofood CBP Sukses Makmur Tbk adalah perusahaan yang bergerak pada sektor
customer good. Perusahaan ini didirikan pada tahun 2009 dan mulai melenggang di bursa
efek indonesia pada tahun 2010 dengan kode saham ICBP. Pada tahun 2016 perusahaan

http://www.bo.go.id/
http://www.cnnindonesia.com/
http://www.idx.com/


33

Jurnal Akuntansi dan Pasar Modal
Vol 3, No.2.Year 2020
ISSN 2654-8097 dan e-ISSN 2722-9181

melakukan



33

Jurnal Akuntansi dan Pasar Modal
Vol 3, No.2.Year 2020
ISSN 2654-8097 dan e-ISSN 2722-9181

stock split dengan rasio 1:2.

Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang tersebut diatas,penulis berusaha mengungkapkan dalam penelitian
perbedaan Harga Saham,Abnormal Return,dan Volume Perdagangan Saham sebelum dan
sesudah Stock Split pada perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk Tahun 2016. Oleh
karena itu perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Bagaimana perbedaan Harga Saham sebelum pengumuman Stock Split dan sesudah
pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ?

2. Bagaimana perbedaan Abnormal Return sebelum pengumuman Stock Split dan
sesudah pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ?

3. Bagaimana perbedaan Volume Perdagangan Saham sebelum pengumuman Stock Split
dan sesudah pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk
?

Tujuan Penelitian

Berdasarkan perumusan masalah tersebut diatas, maka tujuan dari penelitian ini adalah
sebagai berikut :

1. Bagaimana perbedaan Harga Saham sebelum pengumuman Stock Split dan sesudah
pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ?

2. Bagaimana perbedaan Abnormal Return sebelum pengumuman Stock Split dan
sesudah pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ?

3. Bagaimana perbedaan Volume Perdagangan Saham sebelum pengumuman Stock Split
dan sesudah pengumuman Stock Split Perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk

1. KERANGKA TEORITIS

a. Pengertian Manajemen
Menurut Feriyanto dan Triana (2015:4) Manajemen adalah suatu proses penyelenggaraan

berbagai kegiatan dalam rangka penerapan tujuan dan sebagai kemampuan atau
keterampilan dalm rangka penerapan tujuan dan sebagai kemampuan atau
keterampilan orang yang menduduki jabatan manajerial untuk memperoleh sesuatu
hasil dalam rangka pencapaian tujuan melalui kegiatan-kegiatan orang lain.

b. Manajemen Keuangan
Manajemen keuangan atau sering disebut pembelanjaan dapat diartikan sebagai semua

aktivitas perusahaan yang berhubungan dengan usaha-usaha mendapatkan dana
perusahaan dengan biaya yang murah serta usaha untuk menggunakan dan
mengalokasikan dana tersebut secara efisien. Usaha mendapatkan dana sering disebut
pembelanjaan pasif dan bila kita lihat neraca akan terlihat pasiva,sedangkan usaha
mengalokasikan dana disebut pembelanjaan aktif dan neraca akan terlihat di sisi
aktiva (Salamun dan Isworo 2013:2).

c. Pasar Modal
Menurut Undang-Undang Pasar Modal No.8 Tahun 1995 mengatakan bahwa kegiatan

yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdaganagan efek,perusahaan
berkaitan dengan efek.Pasar modal juga mempunyai pengertian yang abstrak yang
memepertemukan calon pemodal investor dengan emiten yang membutuhkan dana
jangka panjang.

d. Investasi Saham
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Menurut Tandelilin (2010:2) Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber
daya lainnya yang dilakukan pada saat ini,dengan tujuan memperoleh sejumlah
keuntungan dimasa mendatang.sejumlah invetor membel sejumlah saham saat ini
dengan harapan memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham ataupun
sejumlah dividen dimasa yang akan datang,sebagai imbalan atas waku dan risiko
yang berkitan dengan investasi tersebut.

a. Corporate Action
Menurut Rahmah (2019:288) Aksi korporasi merupakan kegiatan emiten yang dapat

mempengaruhi struktur,posisi,kepemilikan atau jumlah efek yang beredar maupun
mempengaruhi harga efek dipasaran.Corporate Action merupakan kegiatan emiten
yang memberikan manfaat seperti pembagian dividen,bunga,atau memberikan
kesempatan investor untuk berpartisipasi merorganisasi perusahaan seperti
mengundang pemegang saham hadir dalam RUPS untuk menunjuk direksi
perseroan,untuk rencana perluasan usaha,dan lain-lain.

b. Pengertian Stock Split
Menurut Hermuningsih (2012:167) keputusan melakukan stock split harus didasarkan

persetujuan pemegang saham pada saat rapat umum pemegang saham luar
biasa.Dampak stock split bagi pemegang saham adala jumlah saham yang dimiliki
dengan nilai nominal per lembar saham yang lebih kecil,bersamaan dengan itu harga
saham secara teoritas akan menurun secara proporsional tetapi secara keseluruhan
nilai kapitalisasi saham tersebut tidak mengalami perubahan.

c. Pengertian Harga Saham
Harga saham merupakan harga yang terbentuk dari interaksi penjual dan pembeli saham

yang dilatarbelakangi oleh harapan terhadap profit,untuk itu investor memerlukan
informasi yang berkaitan dengan pembentukan harga (Widoatmodjo 2012:46).

d.  Pengertian Abnormal Return
Abnormal return merupakan kelebihan dari imbal hasil yang sesungguhnya terjadi

(actual return) terhadap imbal hasil normal,imbal hasil normal merupakan imbal
hasil ekspektasi (expected return) atau imbal hasil yang diharapkan oleh
investor.Dengan demikian imbal hasil tidak normal (Abnormal return) adalah selisih
antara imbal hasil normal sesungguhnya yang terjadi dengan imbal hasil ekspektasi
(Jogiyanto 2010:94).

e. Pengerian Volume Perdagangan
Menurut Wira (2011:152) Volume transaksi dapat digunakan sebagai alat untuk

menganalisis pergerakan saham karena volume sebenarnya menggambarkan
pertempuran antara supply dan demand.Peningkatan volume secara tiba-tiba juga bisa
terjadi karena adanaya berita fundamental yang penting.Biasanya sebelum
pengumuman berita,volume cenderung kecil dan harga statistik.

1. METODE RISET
Dalam bukunya Yusuf (2014:24) dimana dijelaskan bahwa penelitian (Research)

sebagai salah satu cara menyelesaikan suatu masalah atau mencari jawab dari persoalan
yang dihadapi secara ilmiah,menggunakan cara berpikir refleksif,berpikir keilmuan
dengan prosedur yang sesuai dengan tujuan dan sifar penyelidikan.Penelitian ilmiah
menggunakan Langkah-langkah yang sistematis dan terkendali,bersifat hati-hati dan
logis,objektif dan empiris serta terarah pada sasaran yang ingin dipecahkan. Penelitian
yang dilaksanakan itu hendaknya mampu menjawab masalah yang ada,mengungkapkan
secara tepat atau memprediksi secara benar.Dimana jenis penelitian yang digunakan
dalam penelitian ini adalah jenis penelitian kuantitatif (quantitative research).
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Dalam bukunya Yusuf (2014:145) dijelaskan bahwa dalam kerangka penelitian
terutama penelitian kuantitatif (quantitative research). Populasi merupakan salah satu hal
yang esensial dan perlu mendapat perhatian dengan seksama apabila penelitian ingin
menyimpulkan suatu hasil yang dapat dipercaya atau tepat guna daerah (area) atau objek
penelitian. Target populasi yang digunakan penulis dalam Menyusun penelitan ini adalah
adalah penelitian terbatas,yakni populasi yang sesuai kriteria-kriteria sehingga dapat
memberikan kesimpulan dalam penelitian ini. Populasi yang menjadi objek dalam
penelitian ini adalah perusahaan Indofood CBP Sukses Makmur Tbk.

Secara sederhana dapat dikatakan bahwa sampel adalah Sebagian dari populasi yang
terpilih dan mewakili populasi tersebut. Dalam menentukan sampel (sampel size) dapat
digunakan sebagai rumusan statistic. Sehingga sampel yang diambil dari populasi itu
benar-benar memenuhi persyaratan tingkat kepercayaan yang dapat diterima dan kadar
kesalahan sampel (sampel eror) yang mungkin ditoleransi (Yusuf 2014:170).

1. ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN
Penelitian ini menggunakan Analisis data kuantitatif,karena data-data diperoleh,diolah

dan diuji dengan menggunakan statistic.

Hasil dan Pembahasan

a.Hasil Perhitungan Harga Saham Sebelum dan Sesudah Stock Split

Tabel IV.1 Harga Saham
 PT.Indofoof CBP Sukses Makmur Tbk

Harga
Before After
8675 8.850
8500 8.600
8500 8.925
8463 8.800
8563 8.800
8725 8.850
8600 8.925
8688 8.825
8775 8.750
8950 8.750

Sumber: Diolah oleh penulis 2020
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Tabel IV.2
Uji Beda Dua Rata-Rata Berpasangan (t-test) Harga Saham

t-Test: Two-Sample Assuming Equal
Variances

Before After
Mean 8643,75 8807,5
Variance 22578,125 9034,722222
Observations 10 10
Pooled Variance 15806,42361
Hypothesized Mean Difference 0
Df 18

t Stat
-

2,912389807
P(T<=t) one-tail 0,004646622
t Critical one-tail 1,734063607
P(T<=t) two-tail 0,009293244
t Critical two-tail 2,10092204

     Sumber: Diolah oleh penulis 2020

Pada tabel IV.1 dan tabel IV.2 tampak hasil uji beda dua rata-rata berpasangan (t-test)
untuk variabel harga saham diperoleh nilai probabilitas t-test sebesar 0.009293244. Dengan
menggunakan dasar keputusan seperti diatas, diketahui berdasarkan α=5% diperoleh nilai
probabilitas t-test sebesar 0.009293244. Maka dapat disimpulkan probabilitas t-test
0.009293244 < α=5% (0.05), yang artinya terdapat perbedaan harga saham sebelum dan
sesudah stock split saham ICBP di Bursa Efek Indonesia tahun 2016.

b. Hasil Perhitungan Abnormal Return Sebelum dan Sesudah Stock Split

Tabel IV.3 Abnormal Return
 PT.Indofoof CBP Sukses Makmur Tbk

Abnormal Return
Before After

-0,00962 -0,02138
-0,01036 -0,01254
-0,00524 0,00988
-0,00780 -0,01620
0,00298 0,00399
0,00545 0,00157

-0,00940 -0,00016
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0,01395 -0,01835
0,00554 -0,00507
0,01925 0,00300

Sumber: Diolah oleh penulis 2020

Tabel IV.4
Uji Beda Dua Rata-Rata Berpasangan (t-test) Abnormal Return

t-Test: Two-Sample Assuming Equal
Variances

Before After
Mean 0,000475593 -0,005525358
Variance 0,000112085 0,000117653
Observations 10 10
Pooled Variance 0,000114869
Hypothesized Mean Difference 0
Df 18
t Stat 1,251998428
P(T<=t) one-tail 0,113297739
t Critical one-tail 1,734063607
P(T<=t) two-tail 0,226595477
t Critical two-tail 2,10092204

            Sumber:Diolah oleh penulis 2020

Pada tabel IV.3 dan tabel IV.4 tampak hasil uji beda dua rata-rata berpasangan (t-test)
untuk variabel abnormal return diperoleh nilai probabilitas t-test sebesar 0,226595477.
Dengan menggunakan dasar keputusan seperti diatas, diketahui berdasarkan α=5%
diperoleh nilai probabilitas t-test sebesar 0,226595477. Maka dapat disimpulkan
probabilitas t-test 0,226595477 < α=5% (0.05), yang artinya tidak terdapat perbedaan
abnormal return sebelum dan sesudah stock split saham ICBP di Bursa Efek Indonesia
tahun 2016.
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c. Hasil Perhitungan Abnormal Return Sebelum dan Sesudah Stock Split

Tabel IV.5 Volume Perdagangan Saham
 PT.Indofoof CBP Sukses Makmur Tbk

Volume Perdagangan
Before After

7.299.200 5.184.700
4.925.400 4.375.700
5.359.200 6.696.600
2.570.400 4.632.500
5.331.000 3.499.700
5.846.000 3.189.300
4.144.400 2.868.200
2.197.800 5.042.800
4.023.800 4.529.600
4.689.200 3.952.600

     Sumber:Diolah oleh penulis 2020

Tabel IV.6
Uji Beda Dua Rata-Rata Berpasangan (t-test)

Volume Perdagangan Saham

t-Test: Two-Sample Assuming Equal Variances

Before After
Mean 4638640 4397170
Variance 2,27525E+12 1,24418E+12
Observations 10 10
Pooled Variance 1,75971E+12
Hypothesized Mean Difference 0
Df 18
t Stat 0,4070
P(T<=t) one-tail 0,344392455
t Critical one-tail 1,734063607
P(T<=t) two-tail 0,688784909
t Critical two-tail 2,1009

            Sumber: Diolah oleh penulis 2020

Pada tabel IV.5 dan tabel IV.6 tampak hasil uji beda dua rata-rata berpasangan (t-test)
untuk variabel volume perdagangan saham diperoleh nilai probabilitas t-test sebesar
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0,688784909. Dengan menggunakan dasar keputusan seperti diatas, diketahui berdasarkan
α=5% diperoleh nilai probabilitas



39

Jurnal Akuntansi dan Pasar Modal
Vol 3, No.2.Year 2020
ISSN 2654-8097 dan e-ISSN 2722-9181

t-test sebesar 0,688784909. Maka dapat disimpulkan probabilitas t-test 0,688784909 <
α=5% (0.05), yang artinya tidak terdapat perbedaan volume perdagangan saham sebelum
dan sesudah stock split saham ICBP di Bursa Efek Indonesia tahun 2016.

1.KESIMPULAN DAN SARAN
Dari analisis perubahan Harga Saham, Abnormal Return,dan Volume Transaksi pada

Perusahaan ICBP Sukses Makmur Tbk pada tahun 2016 terdapat beberapa kesimpulan
sebagai berikut :
1.Terdapat perbedaan harga saham sebelum dan sesudah pengumuman stock split pada

perusahaan ICBP Sukses Makmur Tbk, hal ini ditunjukkan dengan hasil nilai probabilitas
t-test sebesar 0,009293244 dimana apabila nilai probabilitas lebih kecil dibandingkan
dengan α =5% maka dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa dengan pendekatan Harga Saham
memberikan informasi dan gambaran bahwa terdapat perbedaan harga saham sebelum dan
sesudah stock split. Hasil ini dikarenakan saham ICBP Sukses Makmur Tbk pada tahun
2016 mengalami aksi profit taking dari masyarakat saat terjadi stock split dengan rasio
perbandingan 1:2.

2.Tidak terdapat perbedaan Abnormal Return sebelum dan sesudah pengumuman stock split
pada perusahaan ICBP Sukses Makmur Tbk, hal ini ditunjukkan dengan hasil nilai
probabilitas t-test sebesar 0,513082529 dimana apabila nilai probabilitas lebih besar dari
dibandingkan dengan α =5% maka dapat disimpulkan H0 diterima.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa dengan pendekatan Abnormal Return
memberikan informasi dan gambaran bahwa tidak terdapat perbedaan Abnormal Return
sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Hasil ini dikarenakan masyarakat atau
investor tidak bergantung pada tingkat imbal hasil yang diharapkan (expected return).

3.Tidak terdapat perbedaan antara volume saham sebelum dan sesudah pengumuman stock
split  pada perusahan ICBP Sukses Makmur Tbk, hal ini ditunjukkan dengan hasil nilai
probabilitas t-test sebesar 0.688784909 dimana apabila nilai probabilitas lebih besar
dibandingkan dengan α=5% maka dapat disimpulkan bahwa H0 ditolak.

Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa dengan pendekatan volume perdagangan saham
memberikan informasi dan gambaran bahwa tidak terdapat perbedaan sebelum dan
sesudah pengumuman stock split. Hal ini dikarenakan masyarakat atau investor kurang
meminati dalam melakukan investasi di perusahaan ICBP Sukses Makmur Tbk karena
jumlah transaksi sebelum dan sesudah stock split tidak teralalu besar dan perusahaan
kurang bisa menyakini investor untuk berinvestasi di perusahaan ICBP Sukses Makmur
Tbk.

B. Saran
1. Bagi Perusahaan, hasil penelitian ini dapat dijadikan sebagai referensi dan bahan

pertimbangan serta masukan bagi perusahaan dalam mengambil kebijakan stock split .

2. Bagi penulis, dapat bermanfaat untuk menambah ilmu pengetahuan yang baru,
mengembangkan dan meningatkan kemampuan berfikir lebih maju.

3. Bagi peneliti selanjutnya, agar dapat menggunakan hasil penelitian ini sebagai salah
satu referensi untuk memperoleh hasil yang lebih baik dan sebaiknya peneliti
berikutnya dapat memperbanyak sampel penelitian agar perbedaan antara sebelum dan
sesudah
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stock split masing-masing variabel dapat terlihat jelas.
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