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PENGARUH TVA, HARGA SAHAM DAN KINERJA KEUANGAN TERHADAP STOCK 
SPLIT 

 

Abstract 

Penelitian ini menjelaskan dan meniliti tentang pengaruh dari likuiditas saham, 
tingkat kemahalan harga saham, dan kinerja keuangan terhadap stock split. dalam penelitian 
ini likuiditas saham diukur menggunakan Trading Volume Activity, tingkat kemahalan harga 
saham diukur menggunakan Price Earnings Ratio dan Price Book Value, dan kinerja 
keuangan perusahaan diukur menggunakan Return On Investment dan Earning Per Share. 
Pengujian analisis menggunakan regresi binery logistik dan uji Hosmer Lemeshow Test.  

Di dalam penelitian ini menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
ICMD yang melakukan stock split dan yang tidak melakukan stock split periode 2001-2010. 
Berdasarkan hasil penelitian ditemukan bahwa likuiditas saham yang diukur menggunakan 
Trading Volume Activity tidak berpengaruh terhadap keputusan perusahaan untuk melakukan 
stock split. Tetapi hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tingkat kemahalan harga saham 
yang diukur menggunakan Price Book Value dan Price Earnings Ratio serta kinerja 
keuangan keuangan perusahaan yang diukur menngunakan Earning Per Share dan Return On 
investment berpengaruh terhadap keputusan perusahaan untuk melakukan stock split. 

 

Kata Kunci : Trading Volume Activity, Harga Saham, Kinerja Keuangan Stock Split. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

  

1.1.  Latar Belakang Masalah 

 Pada umumnya perusahaan yang mulai berkembang sangat membutuhkan 

tambahan modal. Salah satu cara untuk memperoleh tambahan modal dengan 

menawarkan saham perusahaan kepada publik atau biasa disebut go public. 

Menurut Jogiyanto (2003), keuntungan yang diperoleh perusahaan setelah go 

public adalah kemudahan meningkatkan modal di masa mendatang dan 

likuiditas saham terus meningkat. Untuk mempertahankan dan meningkatkan 

likuiditas saham, perusahaan melakukan berbagai cara. Salah satu caranya 

adalah dengan melakukan stock split atau pemecahan saham.  

 Stock Split atau pemecahan saham merupakan perubahan nilai nominal per 

lembar saham dan menambah jumlah lembar saham yang beredar sesuai 

dengan faktor pemecahan (split factor). Pemecahan saham biasa dilakukan 

oleh perusahaan jika harga saham yang dimiliki mempunyai harga pasar yang 

tinggi. Pemecahan saham berarti perusahaan membuat harga sahamnya 

menjadi lebih bisa dijangkau oleh lebih banyak pemegang saham. Biasanya 

perusahaan melakukan pemecahan saham didasari atas motivasi untuk 

meningkatkan likuiditas dari saham-saham yang dimilikinya. Dalam 

melakukan pemecahan saham, perusahaan akan memecah satu lembar saham 

menjadi n lembar saham. Harga per lembar saham nantinya setelah pemecahan 

saham akan menjadi 1/n harga sebelum pemecahan saham yang dilakukan 
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oleh manajer perusahaan untuk menata kembali harga sahamnya dengan 

meningkatkan jumlah saham yang beredar (Marwata,2001). 

 Cara yang dilakukan emiten untuk mempertahankan agar sahamnya tetap 

berada dalam rentang perdagangan yang optimal sehingga daya beli investor 

meningkat yaitu dengan melakukan pemecahan saham ini. Keown, dkk. 

(1996) dan Rohana, dkk. (2003) menyebutkan beberapa alasan manajer 

perusahaan melakukan stock split antara lain, yaitu (a) supaya harga saham 

tidak terlalu mahal sehingga dapat meningkatkan jumlah pemegang saham dan 

meningkatkan likuiditas perdagangan saham, (b) untuk mengembalikan harga 

dan ukuran perdagangan rata-rata saham pada kisaran harga yang telah 

ditargetkan, (c) untuk membawa informasi mengenai kesempatan investasi 

yang berupa peningkatan laba dan deviden kas. 

 Motivasi yang melatar belakangi perusahaan melakukan stock split 

berdasarkan signaling theory dan trading range theory (Mason dan Shelor, 

1998). Signaling theory menyatakan bahwa stock split memberikan sinyal 

investor mengenai prospek kinerja keuangan perusahaan pada masa 

mendatang dan juga menunjukkan bahwa perusahaan berada dalam kondisi 

keuangan yang baik. Sedangkan trading range theory menjelaskan keinginan 

manajer perusahaan meningkatkan likuiditas perdagangan saham. Dengan 

adanya stock split akan menambah daya tarik dari para calon investor yang 

mampu bertransaksi dan membawa dampak pada likuiditas perdagangan 

saham. 

 Beberapa penelitian yang mendasari perusahaan untuk melakukan stock 

split diantaranya oleh, Grinblatt, Masulis, dan Titman (1984). Mereka 
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berpendapat bahwa pengumuman stock split memberikan sinyal positif 

terhadap aliran kas perusahaan di masa yang akan datang. Sinyal positif ini 

menggambarkan bahwa manajer perusahaan akan menyampaikan prospek 

yang baik sehingga dapat meningkatkan kesejahteraan para investor, juga 

menunjukkan sinyal yang valid bahwa tidak semua perusahaan dapat 

melakukan stock split. Hanya perusahaan yang memiliki kinerja yang baik 

yang dapat melakukan stock split, karena perusahaan harus menanggung 

biaya-biaya yang ditimbulkan oleh stock split tersebut. Menurut Frutrelle 

(1999) sebuah perusahaan tidak akan melakukan stock split jika perusahaan 

tersebut masih perusahaan baru. Hal ini disebabkan karena harga saham 

berubah dengan cepat dengan adanya stock split, sehingga kepercayaan akan 

perusahaan di masa yang akan datang masih diragukan. 

  Prospek perusahaan yang baik diukur dari kinerja keuangan perusahaan 

tersebut yang meliputi seluruh kegiatan perusahaan. Kinerja keuangan 

perusahaan mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola 

operasional perusahaan, kinerja perusahaan yang baik akan mampu menarik 

banyak investor dalam mengambil keputusan untuk berinvestasi, dalam 

kinerja keuangan yang dilihat adalah laba perusahaan. Para pemegang saham 

akan menaruh banyak perhatian terhadap laba perusahaan yang diperoleh 

karena hal tersebut secara langsung akan menggambarkan kemampuan 

perusahaan dalam membagikan dividen. Oleh karena itu, informasi tentang 

laba suatu perusahaan sangat diperlukan dalam melakukan penilaian terhadap 

saham, dalam memperoleh keuntungan setiap tahunnya dapat dijadikan dasar 

dari perkembangan perusahaan yang dilakukan. Dalam mengelola perusahaan 
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diperlukan langkah-langkah strategis, perencanaan dan pengendalian agar 

kegiatan perusahaan dapat berjalan secara efektif dan efisien, dalam 

pemecahan saham atau stock split penurunan harga saham terjadi diikuti 

dengan peningkatan jumlah lembar saham sesuai dengan faktor split-nya. 

Setelah perusahaan melakukan pemecahan saham, maka harga saham akan 

bereaksi postif yang disebabkan oleh kemungkinan peningkatan laba 

akuntansi. 

 Kinerja keuangan merupakan hasil dari keputusan yang dibuat secara terus 

menerus oleh manajemen perusahaan. Di mana penelitian kali ini mengukur 

kinerja keuangan dengan menggunakan rasio ROI (Return On Investment) dan 

EPS (Earning Per Share). ROI dapat menilai kinerja keuangan dari suatu 

perusahaan karena variabel ROI dapat menggambarkan keefektifan sebuah 

operasi perusahaan. EPS juga dapat digunakan sebagai indikator keberhasilan 

suatu perusahaan. Jika EPS meningkat maka kinerja perusahaan juga dinilai 

baik. 

 Di Indonesia, penelitian serupa telah dilakukan oleh Ewijaya dan Nur 

Indriantoro (1999). Penelitian ini menemukan bahwa terdapat reaksi positif 

terhadap pengumuman pemecahan saham. Reaksi pasar tersebut sebenarnya 

bukan karena respon terhadap tindakan pemecahan saham itu sendiri, namun 

terhadap prospek perusahaan yang disinyalkan oleh pemecahan saham 

tersebut. Sinyal yang ditunjukkan dalam pemecahan saham tersebut adalah 

bahwa perusahaan yang melakukan pemecahan saham adalah perusahaan yang 

mempunyai kinerja baik. 

© U
KDW



5 
 

 
 

 Hasil penelitian Widiastuti dan Usmara (2005) menyimpulkan bahwa 

harga saham yang diukur dengan PBV berpengaruh positif signifikan terhadap 

keputusan perusahaan untuk melakukan stock split. Namun penelitian ini tidak 

berhasil menunjukkan bahwa harga saham yang diukut dengan PER 

merupakan variabel yang berpengaruh positif terhadap keputusan perusahaan 

untuk melakukan stock split. Likuiditas yang diukur dengan bid-ask spread 

tidak berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan perusahaan untuk 

melakukan stock split. 

 Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan mengambil judul “Pengaruh TVA, Harga Saham, dan 

Kinerja Keuangan Terhadap Stock Split”  

 

1.2. Rumusan Masalah  

 Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka perumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah: 

1. Apakah TVA (Trading Volume Activity) merupakan faktor yang 

mempengaruhi keputusan perusahaan dalam melakukan stock split? 

2. Apakah harga saham perusahaan yang diukur dengan rasio PER dan 

PBV merupakan faktor yang mempengaruhi keputusan perusahaan 

dalam melakukan stock split? 

3. Apakah kinerja keuangan yang diukur menggunakan rasio EPS dan 

ROI merupakan faktor yang mempengaruhi keputusan perusahaan 

dalam melakukan stock split? 
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1.3. Tujuan Penelitian 

  Adapun tujuan penelitian ini adalah: 

1. Menguji pengaruh TVA (Trading Volume Activity) sebagai faktor yang 

mempengaruhi perusahaan untuk melakukan stock split. 

2. Menguji pengaruh tingkat kemahalan harga saham sebagai faktor yang 

mempengaruhi perusahaan untuk melakukan stock split. 

3. Menguji pengaruh kinerja keuangan sebagai faktor yang 

mempengaruhi perusahan untuk melakukan stock split. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan masukan empiris 

mengenai peristiwa tentang stock split, manfaat tersebut antara lain : 

1. Bagi penulis 

Untuk menerapkan teori yang telah dipelajari selama ini, dan 

menambah pengetahuan mengenai pasar modal dan permasalahan yang 

ada di dalamnya.  

2. Bagi praktisi 

Untuk investor penelitian ini digunakan sebagai bahan pertimbangan 

dalam melakukan keputusan investasi, dan bagi perusahaan dapat 

menjaga likuiditas saham di bursa saham dan untuk kebijakan 

perusahaan tersebut dalam memenuhi kebutuhan dana melalui modal 

sendiri yang mengurangi ketergantungan pihak luar perusahaan dalam 

mencapai struktur modal yang optimal. Juga dapat memberikan 

tambahan pertimbangan bagi perusahaan go-public untuk menerapkan 
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kebijaksanaan stock split sahamnya menjadi lebih diminati oleh 

investor.  

3. Bagi akademis 

Hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi tambahan untuk 

penelitian-penelitian lainnya yang dalam materi berhubungan dengan 

permasalahan yang diteliti oleh penulis. 

 

1.5 Batasan Masalah 

 Agar penelitian memperoleh hasil yang maksimal, maka penelitian ini 

dibatasi pada : 

1. Perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2001-

2010. 

2. Perusahaan yang mempublikasikan informasi terkait keputusan stock 

split atau pemecahan saham pada periode 2001-2010. 

3. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan terkait informasi 

TVA (Trading Volume Activity), PER (Price Earning Ratio), PBV 

(Price Book Value), EPS (Earning Per Share), dan ROI (Return On 

Investment) di ICMD ataupun website tahun 2001-2010 resmi BEI. © U
KDW



58 
 

BAB 5 

Kesimpulan dan Saran 

 

5.1 Kesimpulan 

Adapun kesimpulan yang diambil dari penelitian ini diantaranya: 

1. TVA (Trading Volume Activity) tidak berpengaruh terhadap 

keputusan perusahaan dalam melakukan stock split. 

2. Harga saham yang diukur menggunakan rasio PER (Price Earning 

Ratio) pada tingkat alpha 10% berpengaruh terhadap keputusan 

perusahaan dalam melakukan stock split. 

3. Tingkat kemahalan harga saham yang diukur menggunakan rasio 

PBV (Price Book Value) berpengaruh terhadap keputusan 

perusahaan dalam melakukan stock split. 

4. Variabel kinerja keuangan yang diukur menggunakan ROI (Return 

On Investment) berpengaruh pada keputusan perusahaan untuk 

melakukan stock split. 

5. EPS (Earning Per Share) berpengaruh pada keputusan perusahaan 

untuk melakukan stock split. 

 

 

 

© U
KDW



59 
 

 

 
 

 

5.2 Saran 

5.2.1 Bagi Perusahaan 

 Agar nilai pasar saham dapat diminati oleh investor sebaiknya 

perusahaan segera mengambil kebijakan untuk melakukan stock split ketika 

diketahui harga pasar saham sudah mencapai batas optimum. Agar distribusi 

saham untuk investor dengan daya beli terbatas lebih merata sehingga tidak 

merubah proporsi kepemilikkan saham. Dan perusahaan tetap memiliki 

kemudahan dalam memperoleh modal untuk peningkatan laba atau arus kas 

perusahaan di masa mendatang. 

 

5.2.2 Bagi Investor 

 Ketika akan membeli saham suatu perusahaan sebaiknya investor 

memilih saham perusahaan yang pernah mengambil keputusan stock split,  

hal ini dikarenakan perusahaan yang sudah pernah mengambil keputusan 

stock split berarti nilai perusahaan dinilai terlalu tinggi oleh pasar yang 

berarti prospek kinerja keuangan tersebut tinggi dan dapat memberikan 

prospek yang tinggi terhadap kesejahteraan investor atau pemegang saham. 

 

5.2.3 Bagi Akademisi 

 Bagi akademisi diharapkan dapat melengkapi penelitian ini dengan cara 

menambahkan variabel abnormal return sebagai efek dari kebijakan 

perusahaan melakukan stock split sehingga dapat diketahui seberapa besar 
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abnormal return yang terjadi pada harga pasar saham perusahaan sebelum 

dan setelah melakukan stock split.  

© U
KDW



61 

 

DAFTAR PUSTAKA 

 

Bursa Efek Jakarta, 2003, 2007, 2011, Indonesia Capital Market Directory, 
Institutefor Economic And Financial Research.  

 

Jogiyanto, H. M. (2008). Teori portofolio dan analisis investasi. Edisi Ketiga. 
Yogyakarta: BPFE Universitas Gajah Mada Yogyakarta. 

 

Khomsiyah & Sulistyo. (2001). Faktor tingkat kemahalan harga saham, kinerja 
keuangan perusahaan dan keputusan pemecahan saham (stock split): Aplikasi 
analisis diskriminan. Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia, 16, 388-400. 

 

Rohana, Jeanet, & Mukhlaisin. (2003). Analisis faktor-faktor yang mempengaruhi 
stock split dan dampak yang ditimbulkannya. Simposium Nasional Akuntansi 
VI, 601-603. 

 

Werner. R & Murhadi. (2009). Analisis saham (pendekatan fundamental). PT. Indeks 
Jakarta. 

 

Sulistyastuti, Dyah Ratih. (2002). Saham dan obligasi. Yogyakarta: UAJY. 
 

Tandelilin, Eduardus. (2001). Analisis investasi dan manajemen portofolio. Edisi 
Pertama. Yogyakarta: BPFE. 

Ghozali, Imam. 2009. Ekonometrika Teori, Konsep dan Aplikasi dengan SPSS 17. 
Universitas Diponegoro. Semarang. 

Marwata. (2001). Kinerja Keuangan, Harga Saham dan Pemecahan Saham. 
 

Kurniawati, Henny. (2009). Analisis tingkat harga saham dan volume perdagangan saham 
perusahaan sebelum dan sesudah pengumuman stock split. ADLN perpustakaan Universitas 
Airlangga. 
 

Djoni Budiardjo & Joshe Hana Hapsari. (2011). Pertumbuhan Earning per Share, Price to 
Book Value dan Price Earning Ratio Sebagai dasar keputusan stock split. 
 

© U
KDW



62 

 

Mihir Dash & Amaresh Gouda. (2003). A Study  On The  Liquidity Effects Of Stock 
Splits In Indian Stock Markets. 
 

www.idx.co.id 

www.yahoofinance.com 

 

© U
KDW


	sampul.pdf (p.1-15)
	1
	2
	22
	3
	4
	5
	6
	abstrak

	bab 1.pdf (p.16-22)
	bab 5.pdf (p.23-25)
	pustaka.pdf (p.26-27)

