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ABSTRACT 

This study aims to analyze stock prices before and after the stock split. The sample of this research is 
Manufacturing Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange in 2017-2020. The sampling technique 
used purposive sampling method. Based on the predetermined sampling criteria, a sample of 39 companies 
was obtained. This research is an event study in the field of capital markets. The results showed that there was 
no significant difference in stock prices for 10 days before and 10 days after the stock split. 
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ABSTRAK 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis harga saham sebelum dan sesudah stock split. Sampel penelitian 
ini adalah Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2017-2020. Teknik 
pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling. Berdasarkan kriteria sampling yang telah 
ditentukan, diperoleh sampel sebanyak 39 perusahaan. Penelitian ini merupakan event study di bidang pasar 
modal. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan harga saham yang signifikan pada 10 
hari sebelum dan 10 hari setelah stock split. 
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1 PENDAHULUAN 

Pasar modal merupakan sarana 
yang digunakan untuk jual beli saham atau 
dapat dikatakan tempat untuk melakukan 
permintaan dan penawaran keuangan 
jangka panjang (Putra dan Suarjaya, 2020). 
Pasar modal merupakan elemen penting 
yang ada dalam suatu negara karena pasar 
modal dapat mempengaruhi laju 
pertumbuhan maupun perkembangan 
ekonomi suatu negara dalam sumber 
pendanaan perusahaan (Kurniawati dan 
Fudati, 2019). Pasar modal memiliki fungsi 
penting dalam perekonomian negara 
dikarenakan dalam pasar modal 
memberikan fasilitas dimana 
mempertemukan dua kepentingan 
sekaligus yang terdiri dari pihak yang 
membutuhkan dana dan pihak yang 
memiliki dana yang berlebih (Satria dan 
Adnan, 2018). 

Harga saham didalam pasar modal 
setiap saat akan mengalami perubahan 
harga. Harga saham merupakan harga yang 
terbentuk yang sesuai dengan besarnya 
permintaan dan penawaran di pasar saham 
dan biasanya merupakan harga saham 
penutupan (Muqsit dan Triyonowati, 2018). 
Munthe (2016) mengungkapkan bahwa 
pemecahan harga saham atau yang sering 
disebut stock split merupakan salah salah 
satu cara yang dapat digunakan untuk 
mempertahankan saham agar tetap likuid. 
Bodhanwala (2015) mengungkapkan stock 
split saham adalah fenomena sederhana di 
mana perusahaan mengubah jumlah saham 
yang beredar dan nilai nominalnya. 
Yustisia (2018) Pelaksanaan stock split 
biasanya dilakukan ketika harga saham 
dianggap terlalu tinggi, sehingga akan 
mengurangi kemampuan investor dalam 
membeli saham. Kinata (2016). Menurut 
pandangan investor stock split merupakan 
pertanda sinyal emiten yang melakukan 
pemecahan saham dianggap makin baik 
kinerja perusahaan (Maulana dkk, 2021). 
Tahun 2017 

hingga 2020 terdapat 37 perusahaan yang 
melakukan tindakan pemecahan saham atau 
stocksplit. 

Penelitian Tabibian, dkk (2021) 
mengungkapkan hingga saat ini stock split 
menjadi suatu fenomena yang masih 
diperdebatkan dan menjadi teka-teki yang 
berkepanjangan bagi para ahli keuangan 
dan harus dipecahkan. Reaksi terhadap 
pengumuman stock split sulit untuk 
dipahami, hal ini dikarenakan banyaknya 
ketidakcocokan antara teori dan praktek 
mengenai stock split itu sendiri. Zein, dkk 
(2019) mengungkapkan bahwa secara 
teoristis, stock split hanya meningkatkan 
jumlah saham eredar namun tidak 
menambah kesejahteraan untuk pemegang 
saham dan tidak memberikan nikai tambah 
ekonomi bagi perusahaan, namun beberapa 
bukti menunjukkan bahwa pasar mampu 
memberikan reaksi terhadap pengumuman 
stock split. 

Penelitian mengenai stock split 
terhadap harga saham telah banyak 
dilakukan oleh peneliti, namun beberapa 
hasil dari penelitiaan tersebut tidak 
konsisten. Berdasarkan penelitian yang 
dilakukan oleh Puspita dan Yuliari (2019) 
mengungkapkan bahwa terdapat perbedaan 
harga saham antara sebelum dan sesudah 
terjadinya stock split. Berbeda dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Satria dan 
Adnan (2018) mengungkapkan bahwa tidak 
terdapat perbedaan harga saham antara 
sebelum dan sesudah terjadinya stock split. 

Ketidakkonsistenan penelitian 
terdahulu membuat peneliti tertarik untuk 
menguji ulang mengenai pengaruh sebelum 
dan sesudah terjadinya stock split terhadap 
harga saham. Penelitian ini menggunakan 
periode pengamatan pengumuman stock 
split selama 20 hari terhitung dari 10 hari 
sebelum pengumuman stock split dan 10 
hari setelah pengumuman stock split. 
Penelitian ini mengambil sampel 
perusahaan yang listing di Bursa   Efek   
Indonesia   periode   2017-2020. 
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Berdasarkan penjelasan mengenai variabel- 
variabel diatas maka peneliti tertarik untuk 
melakukan penelitian dengan judul 
“Analisis Harga    Saham    Sebelum    dan    
Sesudah Pengumuman Stock split” 

2 KAJIAN LITERATUR 

Pasar Modal 

Pasar modal merupakan sarana yang 
digunakan untuk jual beli saham atau dapat 
dikatakan tempat untuk melakukan 
permintaan dan penawaran keuangan 
jangka panjang. Pasar modal merupakan 
elemen penting yang ada dalam suatu 
negara karena pasar modal dapat 
mempengaruhi laju pertumbuhan maupun 
perkembangan ekonomi suatu negara 
dalam sumber pendanaan perusahaan 
(Kurniawati dan Fudati, 2019). Pasar modal 
memiliki fungsi penting dalam 
perekonomian negara dikarenakan dalam 
pasar modal memberikan fasilitas dimana 
mempertemukan dua kepentingan 
sekaligus yang terdiri dari pihak yang 
membutuhkan dana dan pihak yang 
memiliki dana yang berlebih (Satria dan 
Adnan, 2018). 

Stock split 

Munthe (2016) mengungkapkan 
bahwa pemecahan harga saham atau yang 
sering disebut stock split merupakan salah 
satu cara yang dapat digunakan untuk 
mempertahankan saham agar tetap likuid. 
Pelaksanaan stock split biasanya dilakukan 
ketika harga saham dianggap terlalu tinggi, 
sehingga akan mengurangi kemampuan 
investor dalam membeli saham. Stock split 
dilakukan dengan tujuan dapat menurunkan 
harga saham sehingga dapat menarik 
investor-investor kecil untuk menanamkan 
sahamnya. Zein, dkk (2019) 
mengungkapkan bahwa secara teoristis, 
stock split hanya meningkatkan jumlah 
saham eredar namun tidak menambah 
kesejahteraan untuk pemegang saham dan 
tidak memberikan nikai tambah ekonomi 
bagi perusahaan, namun beberapa bukti 
menunjukkan bahwa pasar mampu 

memberikan reaksi terhadap pengumuman 
stock split. 

Satria dan Adnan (2018) 
mengungkapkan bahwa stock split 
merupakan salah satu cara yang dapat 
digunakan untuk menarik investor dengan 
memberikan sinyal bahwa perusahaan 
tersebut memiliki kinerja keuangan yang 
baik, karena tidak semua perusahaan dapat 
melakukan stock split. Novitasari, dkk 
(2020) mengungkapkan bahwa stock split 
merupakan pemecahan nilai nominal saham 
menjadi nominal yang lebih kecil,  
misalkan   perusahaan X   memiliki 100.000 
lembar saham yang beredar dengan harga 
saham Rp. 1.000 per lembar saham, 
kemudian perusahaan tersebut melakukan 
stock split dengan merubah harga saham 
menjadi Rp 100 per lembar saham sehingga 
jumlah    saham     yang    beredar    menjadi 
100.000 lembar saham. 

Hanafie dan Diyani (2016) 
mengungkapkan bahwa terdapat 2 jenis 
pemecahan saham atau stock split, yaitu: 

1) pemecahan naik (split up), merupakan 
penurunan nilai nominal per lembar saham 
yang akan mengakibatkan jumlah saham 
yang beredar bertambah. Contohnya 
pemecahan saham 1:2; 1:4; dan 1:4. 

2) pemecahan turun (split down), 
merupakan peningkatan nilai nominal per 
lembar saham yang akan mengakibatkan 
jumlah saham yang beredar berkurang. 
Contohnya pemecahan saham 2:1; 3:1; dan 
4:1. 

Saham 

Saham meerupakan bentuk suatu 
kepemilikan suatu perusahaan tertentu, 
apabila seseorang telah membeli saham 
artinya seseorang tersebut adalah pemilik 
dari sebagian perusaaan itu sendiri (Wira, 
2011). Saham berwujud selembar kertas 
yang mana menerangkan bahwa pemilik 
kertas tersebut merupakan pemilik dari 
sebagian perusahaan yang telah 
menerbitkan surat berharga tersebut.  

Harga Saham 
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Faila dan Djawoto (2017) 
mengungkapkan bahwa harga saham 
merupakan harga yang dibentuk oleh 
penjual dan pembeli saham yang telah 
disepakati dengan harapan dapat saling 
menguntungkan antara pembeli dan penjual 
saham tersebut. Harga saham merupakan 
harga yang terbentuk yang sesuai dengan 
besarnya permintaan dan penawaran di 
pasar saham dan biasanya merupakan harga 
saham penutupan (Muqsit dan Triyonowati, 
2018). Harga saham di pasar modal akan 
mengalami kenaikan dan penurunan harga 
setiap waktu, perubahan ini terjadi akibat 
kekuatan permintaan dan penawaran yang 
terjadi pada pasar modal. Harga saham 
akan meningkat apabila terjadi permintaan 
saham yang lebih, sebaliknya harga saham 
akan mengalami penurunan apabila terjadi 
penawaran yang berlebih (Muhammad dan 
Rahim, 2016).  

Harga saham suatu perusahaan akan 
mencerminkan prestasi perusahaan itu 
sendiri, pergerakan harga saham searah 
dengan kinerja perusahaan, apabila kinerja 
suatu perusahaan dinilai baik, maka harga 
sahamnya juga cenderung akan mengalami 
peningkatan. Harga saham dan 
pergerakannya merupakan faktor yang 
penting dalam investasi pasar modal. Harga 
saham juga mencerminkan nilai suatu 
perusahaan. Apabila semakin tinggi harga 
saham suatu perusahaan, maka perusahaan 
tersebut dinilai semakin tinggi pula, begitu 
pula sebaliknya. Melalui penilaian saham 
inilah para investor akan bisa memutuskan 
untuk menentukan strategi investasi 
melalui keputusan untuk membeli, menjual 
atau mempertahankan sahamnya. Oleh 
karena itu setiap perusahaan yang 
menerbitkan saham sangat memperhatikan 
harga sahamnya. Harga saham yang terlalu 
rendah seringkali diartikan bahwa kinerja 
perusahaan tersebut kurang baik. Namun, 
bila harganya terlalu tinggi dapat 
mempengaruhi kemampuan investor untuk 
membeli saham sehingga saham menjadi 
kurang likuid dan membuat harga saham 
sulit untuk meningkat lagi, oleh karena itu 
banyak perusahaan yang melakukan stock 

split yang bertujuan untuk meningkatkan 
daya tarik para investor untuk menanamkan 
modalnya pada perusahaan tersebut 
(Suryansyah dkk, 2018). 

Berdasarkan pembahasan diatas, 
maka hipotesis penelitian ini adalah: 

H : terdapat perbedaaan signifikan harga 
saham 10 hari sebelum dan 10 hari sesudah 
perusahaan melakukan stock split. 

3 METODE PENELITIAN 

Populasi pada penelitian ini adalah 
sejumlah perusahaan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2017-
2020 yang melakukan peristiwa stock split. 
Pengambilan sampel untuk penelitian ini 
menggunakan metode purposive sampling. 
Purposive sampling adalah metode 
pengumpulan data dengan kriteria tertentu 
sebagai berikut: 

1) perusahaan yang yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2017- 2020. 

2) perusahaan yang mengalami peristiwa 
stock split pada tahun 2017-2020. 

  Penelitian ini adalah uji beda antara 
harga saham 10 hari sebelum dan 10 hari 
sesudah perusahaan melakukan stock split.  
Uji Paired sample T test digunakan untuk 
mengolah data pada penelitian ini. 

4 HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 
Hasil dari pengujian analisis statistik 
deskriptif harga saham 10 hari sebelum dan 
10 hari sesudah peristiwa stock split dalam 
penelitian ini akan disajikan dalam tabel 1 
berikut ini:  
 

Tabel 1 
Hasil Uji Analisis Statistik Deskriptif 

 

 

  Descriptive Statistics ________________ 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SBLMSTCKSPLIT 33 139,25 1249,38 481,61 302,62 

STLHSTCKSPLIT 33 156,30 1187,00 491,99 294,46 

Valid N (listwise) 33     
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Hasil pengujian statistik deskriptif harga 
saham 10 hari sebelum dan 10 hari sesudah 
peristiwa stock split adalah sebagai berikut: 
1) harga saham sebelum peristiwa stock 

split menunjukkan nilai minimum 
sebesar 139,250 dan nilai maximum 
sebesar 1249,380. Nilai mean sebesar 
481,613 dengan nilai standar deviasi 
sebesar 302,626, yang artinya nilai 
standar deviasi lebih kecil dari nilai 
mean hal ini menunjukkan bahwa data 
merata dan tidak terjadi penyimpangan. 

2) harga saham setelah peristiwa stock 
split menunjukkan nilai minimum 
sebesar 156,300 dan nilai maximum 
sebesar 1187,000. Nilai mean sebesar 
491,993 dengan nilai standar deviasi 
sebesar 294,464, yang artinya nilai 
standar deviasi lebih kecil dari nilai 
mean hal ini menunjukkan bahwa data 
merata dan tidak terjadi penyimpangan. 

 
Uji Paired Sample T-Test. 
Uji Paired Sample T-Test merupakan uji 
yang digunakan untuk membandingkan dua 
sampel yang berhubungan atau dua sampel 
berpasangan (paired), dimana dalam 
penelitian ini berupa data harga saham 
sesudah dan sebelum terjadinya stock split. 
Hasil dari pengujian paired sample t-test 
data dalam penelitian ini akan disajikan 
dalam tabel 2 berikut ini: 
 

Tabel 2 
Hasil Uji Paried Sample T- Test 

 

 
 
Berdasarkan tabel 4.3 menunjukkan hasil 
dari pengujian paired sample t-test harga 
saham 10 hari sebelum dan 10 hari sesudah 
peristiwa stock split bahwa nilai t hitung 
sebesar -1,079 dan signifikansi sebesar 
0,289 menunjukkan bahwa Sig. (2- tailed) 
lebih besar dari tingkat signifikansi yaitu 
0,05. Jadi dapat disimpulkan bahwa bahwa 
tidak terdapat perbedaan harga saham yang 

signifikan selama 10 hari sebelum dan 10 
hari sesudah stock split, maka dengan 
demikian pada hipotesis ditolak. 
 

 
 
 

Gambar1. Model Penelitian 

5. KESIMPULAN DAN SARAN  
Kesimpulan 

Hasil uji menunjukkan bahwa tidak 
terdapat perbedaan harga saham yang 
signifikan selama 10 hari sebelum dan 10 
hari sesudah peristiwa pemecahan saham 
(stock split). Hasil penelitian harga saham 
selama 10 hari sebelum dan 10 hari sesudah 
peristiwa stock split terhadap 33 
perusahaan sampel menunjukkan bahwa 
terdapat 11 perusahaan yang mengalami 
kenaikan harga saham, kenaikan harga 
saham yang terjadi tidak terlalu besar. 
Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa 
terdapat 12 perusahaan mengalami 
penurunan setelah terjadinya stock split. 
Penurunan yang terjadi pada perusahaan 
tersebut juga tidak terlalu besar. Secara 
keseluruhan pada penelitiam ini diketahui 
bahwa dari hasil pengujian sampel terhadap 
rata-rata harga saham 10 hari sebelum dan 
10 hari setelah stock split menunjukkan 
nilai signifikansi sebesar 0,289 yang artinya 
nilai signifikansi menunjukkan nilai lebih 
besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan 
bahwa hipotesis ditolak. Artinya tidak 
terdapat perbedaan yang signifikan antara 
harga saham sebelum dan sesudah 
terjadinya peristiwa stock split. Hal ini 
dikarenakan jumlah perusahaan yang 
mengalami kenaikan dan penurunan hampir 
sama sehingga nilai kenaikan dan 
penurunannya saling menutupi, hal ini 
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terjadi akibat keraguan yang dimiliki 
investor terhadap gambaran perusahaan di 
masa yang akan datang setelah melakukan 
stock split cukup besar (Satria dan Adnan, 
2018). Kurangnya perbedaan juga bisa 
disebabkan oleh kemungkinan oleh 
memburuknya situasi ekonomi di 
Indonesia. Ini karena investor mungkin 
tidak percaya membeli saham karena 
keraguan bahwa Covid-19 akan 
menghasilkan keuntungan di masa depan, 
karena proporsi ekonomi menurun dan 
terlihat selama Covid-19 (Febriyanti dan 
Setiyawan, 2022). 
Saran  
Penelitian ini masih jauh dari sempurna, 
Salah satunya dikarenakan jumlah sampel 
yang terbatas.  Untuk penelitian selanjutnya 
bisa ditambahkan periode tahun penelitian 
agar sampel yang digunakan lebih banyak.   
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