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ABSTRACT 

IMPLICATIONS OF STOCK SPLIT, FIRM SIZE, AND PROFITABILITY 

ON STOCK LIQUIDITY  

(Studies in Companies Listed on the Indonesian Stock Exchange Period 2011-

2013 ) 

 

By  

ANNISA SAFITRI 

The purpose of this study was to determinate the impact of stock split, firm size, 

and profitability towards stock liquidity. This study uses three independent 

variable’s which is Stock Split, Firm Size, and Profitability. One dependent 

variable is the stock liquidity. The sample in this research using the method of 

purposive sampling. The total sample was 19 companies listed on the Indonesian 

Stock Exchange for the 2011-2013. The data were analyzed using multiple linear 

regression with panel data approach and using analytical tools Eviews 6.0.  

The t-test result from this study was stock split not significant on stock liquidity. 

While the firm size and profitability significantly affects on stock liquidity. The 

results of Simultaneous Test (F-test) that stock split, firm size, and profitability 

simultaneously not significant effect on stock liquidity. 
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ABSTRAK 

IMPLIKASI PEMECAHAN SAHAM, UKURAN PERUSAHAAN, DAN 

PROFITABILITAS TERHADAP LIKUIDITAS SAHAM 

(Studi Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 

Tahun 2011-2013) 

 

Oleh 

ANNISA SAFITRI 

 

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh pemecahan saham, 

ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap likuiditas saham. Penelitian ini 

menggunakan tiga variabel independen yaitu pemecahan saham, ukuran 

perusahaan , dan profitabilitas. Satu variabel dependen yaitu likuditas saham. 

Sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive sampling. Total 

sampel dalam penelitian ini adalah 19 perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2011-2013. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi 

linier berganda dengan pendekatan data panel dan menggunakan alat analisis 

Eviews 6.0.  

Hasil dari Uji t penelitian ini adalah pemecahan saham berpengaruh tidak 

signifikan terhadap likuiditas saham. Sedangkan ukuran perusahaan dan 

profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. Hasil dari Uji 

Simultan (Uji F) bahwa pemecahan saham, ukuran perusahaan, dan profitabilitas 

secara simultan berpengaruh tidak signifikan terhadap likuiditas saham. 

Kata Kunci: Pemecahan Saham, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas 
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BAB I 

PENDAHULUAN  

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal merupakan salah satu cara bagi sebuah perusahaan untuk mencari 

dana dengan cara memperjual-belikan surat-surat berharga perusahaan tersebut. 

Pasar modal sudah ada hampir di seluruh negara termasuk di Indonesia. Hal ini 

disebabkan oleh daya tarik pasar modal itu sendiri dimana pemodal mempunyai 

berbagai pilihan investasi yang  bisa disesuaikan dengan jumlah resiko  yang 

sanggup ditanggung oleh masing-masing investor. Pasar modal memiliki peran 

penting bagi perekonomian suatu negara karena pasar modal menjalankan dua 

fungsi, yaitu sebagai sarana bagi pendanaan usaha dan sebagai sarana bagi 

perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal (investor). 

 

Sumber-sumber dana merupakan tulang punggung pengembangan sebuah usaha. 

Oleh sebab itu, dibutuhkan solusi sumber dana yang memiliki risiko rendah serta 

tawaran pilihan-pilihan instrument yang memiliki jangka waktu panjang. Pasar 

modal muncul sebagai suatu alternatif solusi pembiayaan jangka panjang tersebut, 

sehingga perusahaan pengguna dapat leluasa memanfaatkan dana tersebut dalam 

rangka kepentingan investasi. 

 



2 
 

Di Indonesia pengetahuan pasar modal belum sebaik dibanding negara maju 

lainnya, namun harus diakui bahwa sampai saat ini pasar modal di Indonesia telah 

mengalami perkembangan yang cukup signifikan. Hal itu ditunjukkan dengan 

yang terjadi didalam pengkajian ilmu dibidang keuangan dan pasar modal, bahwa 

disiplin dibidang ini telah menjadi bagian yang dikembangkan dalam perkuliahan 

serta dalam penelitian oleh mahasiswa. Fakta seperti ini, menunjukkan bahwa 

semakin meningkat animo masyarakat terhadap keberadaan dan peran pasar 

modal ditengah kehidupan ekonomi bangsa. 

 

Undang-Undang Pasar Modal No.8 tahun 1995 tentang pasar modal 

mendefinisikan pasar modal sebagai “kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan public yang berkaitan 

dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan 

dengan efek”. Perkembangan pasar modal Indonesia di sepanjang 2014 

menunjukkan pencapaian positif yang disertai dengan tercatatnya sejumlah rekor 

baru. Pertumbuhan IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan) secara year to date 

tercatat sebagai yang tertinggi keempat jika dibandingkan dengan bursa-bursa 

utama di kawasan regional dan dunia. Peluang dan keuntungan dari berinvestasi di 

pasar modal Indonesia semakin meningkatkan daya tarik pasar modal Indonesia di 

mata investor asing. 

 

Lembaga investasi dan penghimpun dana pasar modal akan memiliki hubungan 

yang erat dengan para investor selaku pihak yang akan berinvestasi. Oleh sebab 

itu, para investor memerlukan informasi terkait dengan pertimbangan dan 

pengambilan keputusan untuk berinvestasi. Dalam pasar modal, ada banyak 
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informasi yang bisa diperoleh oleh investor. Salah satu informasi tersebut adalah 

pengumuman pemecaham saham. 

 

Grinblatt, Masulis dan Titman dalam Winarso (2005) berpendapat bahwa 

pemecahan saham meski tidak memiliki nilai ekonomis, memberikan sinyal yang 

positif terhadap aliran kas perusahaan pada masa yang akan datang. Sinyal positif 

dari pengumuman pemecahan saham menginterpretasikan bahwa manajer 

perusahaan akan menyampaikan prospek kinerja keuangan yang baik sehingga 

dianggap dapat meningkatkan kesejahteraan investor. 

 

Stock split adalah pemecahan jumlah lembar saham menjadi jumlah lembar yang 

lebih banyak dengan menggunakan nilai nominal yang lebih rendah per lembar 

sahamnya secara proporsional. Tujuan dilakukan pemecahan saham adalah untuk 

menjaga agar harga saham tidak terlalu tinggi sehingga sahamnya lebih 

memasyarakat dan lebih banyak diperdagangkan. Dengan pemecahan saham, 

pemegang saham harus menukarkan sahamnya dengan saham baru yang memiliki 

nilai nominal lebih rendah (Halim, 2005). 

Sebuah perusahaan yang melakukan pemecahan saham tentu memiliki tujuan 

tertentu yang dilatar belakangi oleh kondisi pasar saham saat ini serta kondisi dari 

perusahaan tersebut. Jumlah investor yang sedikit dalam berinvestasi menganggap 

perusahaan memiliki nilai likuiditas yang kurang baik. Dengan adanya pemecahan 

saham perusahaan dapat mengeluarkan saham yang baru dengan nilai nominal 

yang lebih rendah dibandingkan sebelumnya, sehingga dapat menarik perhatian 

para investor. Semakin banyak jumlah investor yang berinvestasi maka 

perusahaan tersebut dapat meningkatkan likuiditas saham. 
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Secara umum likuiditas saham ditentukan oleh frekuensi saham yang 

bersangkutan, yang pada akhirnya berpengaruh terhadap volume dan nilai 

transaksinya. Semakin likuid suatu saham, tentunya harus ditunjukkan oleh 

semakin banyaknya volume transaksi, demikian pula dengan nilai transaksinya. 

Semakin likuid suatu saham haruslah ditunjukkan oleh besarnya nilai transaksi, 

karena saham yang likuid akan disukai oleh investor, yang akan menyebabkan 

banyaknya permintaan yang pada gilirannya akan meningkatkan harga saham 

yang bersangkutan. 

 

Tabel 1.1.Likuiditas Saham Yang Terdaftar Di BEI Periode 2011-2013 

NO. Kode 

Perusahaan 

2011 2012 2013 

1. ARNA 1.835.357.744 1.835.357.744 7.341.430.976 

2. TOWR 10.202.925.000 10.202.925.000 10.202.925.000 

3. AMRT 3.431.777.000 3.774.954.700 3.774.954.700 

4. JRPT 2.750.000.000 2.750.000.000 13.750.000.000 

5. TLKM 19.386.339.320 19.386.339.320 97.100.853.600 

6. JKON 2.935.533.575 2.935.533.575 7.729.008.160 

7. ACES 1.715.000.000 17.150.000.000 17.150.000.000 

8. KLBF 9.375.000.000 46.875.000.000 46.875.000.000 

9. DKFT  5.465.020.000 5.612.355.730 5.630.528.665 

10. IMAS 2.765.278.412 2.765.278.412 2.765.278.412 

11. ASII 40.483.553.140 40.483.553.140 40.483.553.140 

12. HERO 3.294.200.000 3.294.200.000 3.294.200.000 

13. PWON 12.039.900.600 48.159.602.400 48.159.602.400 

14. PTRO 1.008.605.000 1.008.605.000 1.008.605.000 

15. MTSM 232.848.000 232.848.000 232.848.000 

16. JTPE 1.770.000.000 1.770.000.000 1.770.000.000 

17. PBRX 3.063.862 3.065.612 3.084.903 

18. INTA 2.160.029.220 2.160.029.220 2.160.029.220 

19. LSIP 6.882.864.000 6.882.864.000 6.819.964.000 

 Rata-rata 6.723.015.520 11.423.433.755 16.644.835.062 

 Sumber: www.idx.co.id (data diolah, 2015) 

Berdasarkan tabel 1.1 rata-rata nilai likuiditas mengalami peningkatan setiap 

tahunnya. Pada tahun 2011 rata-rata likuiditas adalah sebesar 6.723.015.520. Pada 

tahun 2012 likuiditas mengalami kenaikan, rata-rata likuiditas menjadi 

http://www.idx.co.id/
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11.423.433.755 dan pada tahun 2013 mengalami kenaikan sehingga likuiditas 

saham menjadi 16.644.835.062. 

Peningkatan volume perdagangan disebabkan oleh adanya pemecahan nilai 

nominal saham atau pemecahan saham sehingga harga saham menjadi lebih 

murah. Hal tersebut dapat menarik perhatian para investor untuk membeli saham 

lebih banyak lagi, ini tentunya menjadi hal yang positif bagi sebuah perusahaan. 

Likuiditas saham tercermin dari volume perdagangan sahamnya, semakin besar 

volume sahamnya maka semakin besar likuiditas saham perusahaan tersebut. 

Ukuran perusahaan (size) dapat dilihat dari besarnya total aset yang dimiliki 

perusahaan, semakin besar total aset maka semakin besar pula ukuran suatu 

perusahaan. Perusahaan yang berukuran besar dapat lebih mudah mengaskses 

pasar modal. Dengan tersedianya dana akan memberi kemudahan perusahaan 

untuk melaksanakan peluang investasi yang ada, sehingga laba atau keuntungan 

yang akan didapat perusahaan pun akan semakin besar. Para investor akan lebih 

tertarik untuk berinvestasi di perusahaan yang memiliki laba besar, dan jika 

investor tertarik untuk menanamkan modalnya tentu akan berpengaruh pada 

tingkat likuiditas saham di perusahaan tersebut. 

Profitabilitas dapat menunjukkan keberhasilan suatu perusahaan dalam 

menghasilkan keuntungan. Salah satu rasio yang digunakan untuk mengukur 

profitabilitas adalah return of assets. Return of assets (ROA) dapat mengukur 

kemampuan perusahaan untuk mendapatkan keuntungan, ROA merupakan 

perbandingan laba bersih dengan total aset perusahaan. Semakin besar rasio yang 

dihasilkan mengindikasikan bahwa manajemen perusahaan dapat memaksimalkan 
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penggunaan aset perusahaan sehingga dapat menghasilkan laba yang besar untuk 

perusahaan. Sehingga semakin besar nilai ROA maka menunjukkan bahwa kinerja 

perusahaan tersebut baik, dan hal ini dapat menarik para investor dan tentunya 

akan berpengaruh pada tingkat likuiditas saham. 

Berdasarkan uraian diatas maka judul dari penelitian ini adalah “IMPLIKASI 

PEMECAHAN SAHAM, UKURAN PERUSAHAAN, DAN 

PROFITABILITAS TERHADAP LIKUIDITAS SAHAM (STUDI PADA 

PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE TAHUN 2011-2013)” 

1.2 Batasan Masalah Penelitian 

1. Aksi korporasi yang digunakan pada penelitian ini hanya kebijakan 

pemecahan saham (stock split), tidak menggunakan aksi korporasi yang 

lainnya. 

2. Bentuk pemecahan saham yang dipakai pada penelitian ini adalah 

pemecahan turun (split down). 

3. Dalam menenetukan size, omset penjualan tidak dipakai. Sehingga, hanya 

menggunakan total aset untuk mengetahui ukuran perusahaan tersebut.  

4. Penelitian ini hanya menggunakan stock split saja, tidak membahas tentang 

stock dividend.  

 

1.3 Rumusan Masalah 

1. Apakah kebijakan pemecahan saham berpengaruh signifikan terhadap 

likuiditas saham perusahaan? 
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2. Apakah ukuran perusahaan (size) berpengaruh signifikan terhadap 

likuiditas saham perusahaan? 

3. Apakah profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham 

perusahaan? 

4. Apakah kebijakan pemecahan saham, ukuran perusahaan (size), dan 

profitabilitas secara simultan berpengaruh terhadap likuiditas saham? 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh kebijakan pemecahan 

saham terhadap likuiditas saham perusahaan. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh ukuran perusahaan (size) 

terhadap likuiditas saham perusahaan.  

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap 

likuiditas saham perusahaan. 

4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh pemecahan saham, ukuran 

perusahaan (size), dan profitabilitas secara simultan terhadap likuiditas 

saham. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat sebagai berikut: 

1. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan memberikan sinyal atau informasi kepada investor 

mengenai prospek perusahaan dimasa yang akan datang. Pada tingkat tertentu 

antara manajer dan investor, manajer kemungkinan berdasarkan mengambil 
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keputusan pemecahan saham agar investor dapat menerima informasi yang 

menguntungkan. 

2. Bagi Perusahaan 

Manfaat penelitian ini bagi perusahaan adalah untuk mengetahui pengaruh 

pemecahan saham terhadap likuiditas saham perusahaan, sehingga perusahaan 

dapat mengetahui perkembangan dan dapat digunakan sebagai bahan 

pertimbangan dalam pengambilan kebijakan perusahaan selanjutnya. 



 

BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

2.1 Pasar Modal  

Pasar modal merupakan indikator kemajuan perekonomian suatu negara. Pasar modal 

memberikan fasilitas untuk mempertemukan antara pihak-pihak surplus dana dengan 

pihak yang membutuhkan dana dalam kerangka investasi. Mengingat pertumbuhan 

investasi berarti terjadi pergerakan ekonomi secara circle, mulai dari sektor keuangan 

sampai pada sektor riil. Itu semua merupakan satu putaran ekonomi negara (Darmawi 

dalam Hadi, 2006). 

Dari sisi investor, pasar modal memberikan alternatif investasi bagi para pihak 

surplus dana. Investasi yang selama ini dipahami oleh masyarakat sebatas ditanamkan 

dipasar uang (perbankan atau ke sektor riil) kini telah berkembang dalam banyak 

pilihan, yaitu instrumen keuangan yang memiliki tingkat likuiditas tinggi. Pasar 

modal memberikan ruang dan peluang untuk meraih keuntungan yang lebih besar. 

Pasar modal adalah suatu sistem keuangan yang terorganisasi, termasuk didalamnya 

adalah bank-bank komersial dan semua lembaga perantara dibidang keuangan, serta 

keseluruhan surat-surat berharga yang beredar. Dalam arti sempit, pasar modal adalah 
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suatu pasar (tempat, berupa gedung) yang disiapkan guna memperdagangkan saham-

saham, obligasi-obligasi, dan jenis surat berharga lainnya dengan memakai jasa para 

perantara pedagang efek (Sunariyah, 2004 dalam Hadi). 

Investor harus menyadari bahwa berinvestasi di pasar modal disamping akan 

memperoleh keuntungan juga ada kemungkinan akan mengalami kerugian. Strategi 

dasar investor yang akan meningkatkan kinerja atau nilai portofolio investasi menjadi 

lebih baik adalah dengan senantiasa mengikuti prinsip “Keep your alpha high and 

your beta low”. Prinsip ini berarti bahwa investor akan selalu mempertimbangkan 

berapa tingkat risiko dan keuntungan yang akan diperoleh. Keuntungan atau kerugian 

tersebut sangat dipengaruhi oleh kemampuan investor untuk menganalisis berbagai 

jenis saham kemudian memilih beberapa saham sesuai dengan kemampuan dana, 

saham yang dipilih dan dibeli tersebut. Oleh karena itu, bermain di pasar modal tidak 

memberikan jaminan untuk mendapatkan capital gain yaitu selisih lebih dari harga 

beli saham dan harga jual saham. Dengan demikian bermain di bursa akan sangat 

mungkin pula investor mengalami capital loss. 

2.2 Jenis Pasar Modal 

Menurut Jogiyanto (2010) dalam menjalankan fungsinya, pasar modal dibagi menjadi 

tiga macam, yaitu: 

1. Pasar Perdana 

Pasar perdana adalah penjualan perdana efek atau penjualan efek oleh perusahaan 

yang menerbitkan efek sebelum efek tersebut dijual melalui bursa efek. Pada pasar 
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perdana, efek dijual dengan harga emisi, sehingga perusahaan yang menerbitkan 

emisi hanya memperoleh dana dari penjualan tersebut. 

2. Pasar Sekunder 

Pasar sekunder adalah penjualan efek setelah penjualan pada pasar perdana 

berakhir. Pada pasar sekunder ini harga efek ditentukan berdasarkan kurs efek 

tersebut. Naik turunnya kurs suatu efek ditentukan oleh daya tarik menarik antara 

permintaan dan penawaran efek tersebut. Bagi efek yang dapat memenuhi syarat 

listing dapat menjual efeknya di dalam bursa efek, sedangkan bagi efek yang tidak 

memenuhi syarat listing dapat menjual efeknya di luar bursa efek. 

3. Bursa Paralel 

Bursa paralel merupakan pelengkap bursa efek yang ada. Bagi perusahaan yang 

menerbitkan efek yang akan menjual efeknya melalui bursa dapat dilakukan 

melalui bursa paralel. Bursa paralel diselenggarakan oleh Persatuan Perdagangan 

Uang dan Efek-efek (PPUE). 

 

2.3 Saham 

Pada umumnya, perusahaan-perusahaan yang menjual sahamnya kepada masyarakat 

luas adalah perusahaan yang telah berdiri selama rentang waktu tertentu dan 

mendapatkan keuntungan dari waktu ke waktu. Oleh sebab itu diharapkan pada masa 

yang akan datang keuntungan tersebut bisa tetap dipertahankan atau ditingkatkan 

sehingga pemilik perusahaan bisa mendapatkan keuntungan. Dengan kata lain, ketika 

seseorang membeli saham sebuah perusahaan, sebenarnya bukanlah membeli 
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perusahaan pada masa kini, akan tetapi yang dibeli adalah masa depan perusahaan. 

Jika prospek perusahaan membaik harga saham tersebut akan meningkat. Memiliki 

saham berarti memiliki perusahaan.  

Penghasilan yang dinikmati oleh pembeli saham adalah pembagian dividen ditambah 

dengan kenaikan harga saham tersebut (capital gains). Suatu perusahan dapat 

menjual hak kepemilikannya dalam bentuk saham (stock). Jika perusahaan hanya 

mengeluarkan satu kelas saham saja, saham ini disebut dengan saham biasa (common 

stock). Untuk menarik investor potensial lainnya, suatu perusahaan mungkin juga 

mengeluarkan kelas lain dari saham, yaitu yang disebut dengan dengan saham 

preferen (preferred stock). Saham preferen mempunyai hak-hak prioritas lebih dari 

saham biasa. Hak-hak prioritas dari saham preferren yaitu hak atas deviden yang tetap 

dan hak terhadap aktiva jika terjadi likuidasi. Akan tetapi, saham preferen umumnya 

tidak mempunyai hak veto seperti yang dimiliki oleh saham biasa. 

2.3.1 Pengertian Saham 

Saham merupakan salah satu komoditas keuangan yang diperdagangkan dipasar 

modal yang paling populer. Investasi saham oleh investor diharapkan memberikan 

keuntungan, namun dalam investasi tersebut pasti saham yang dijadikan investasi 

memiliki risiko.  Menurut Ang (1997) saham adalah surat berharga yang dapat dibeli 

atau dijual oleh perorangan atau lembaga di pasar tempat surat tersebut diperjual-

belikan. Saham merupakan instrumen ekuitas, yaitu tanda penyertaan atau 

kepemilikan seseorang atau badan usaha dalam suatu perusahaan atau perseroan 

terbatas. 
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Jadi saham merupakan surat berharga sebagai bukti penyertaan atau kepemilikan 

individu maupun institusi dalam suatu perusahaan. Dengan menyertakan modal 

tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan perusahaan, klaim atas 

asset perusahaan, dan berhak hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham 

(Widoatmodjo, 2005). 

Menurut Hadi (2013) nilai suatu saham berdasarkan fungsinya dibagi menjadi tiga 

jenis, yaitu: 

1. Par Value (nilai nominal) 

Nilai nominal adalah nilai yang tercantum pada saham bersangkutan. Nilai ini 

hanya sebatas sebagai fungsi untuk tujuan catatan akuntansi. Nilai nominal 

digunakan untuk dasar pencatatan modal yang disetor penuh dalam perusahaan. 

2. Base Price (nilai/harga dasar) 

Harga dasar muncul setelah saham aktif trading di pasar sekunder, karena erat 

kaitannya dengan harga pasar suatu saham. Harga dasar bagi saham yang baru 

listing, berarti harga perdana saham bersangkutan. Harga dasar ini digunakan 

untuk menghitung dan menentukan indek harga saham. 

 

3. Market Price (nilai/harga pasar) 

Harga pasar muncul dari tingkat penawaran dan permintaan satu saham. Harga 

pasar saham mencerminkan nilai saham emiten yang mengalami naik-turun sesuai 

dengan likuiditas saham bersangkutan. 
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2.3.2 Jenis Saham 

Jenis saham berdasarkan hak tagihannya yaitu: 

a. Saham Biasa (common stock) 

 

Saham biasa adalah surat berharga dalam bentuk piagam atau sertifikat yang 

memberikan pemegangnya bukti atas hak-hak dan kewajiban menyangkut andil 

kepemilikan dalam suatu perusahaan. Pembagian deviden untuk saham biasa dapat 

dilakukan jika perusahaan sudah membayar deviden untuk saham prefere. Saham 

biasa mempunyai hak yang sama bagi pemegangnya yang dapat menentukan 

jalannya perseroan melalui rapat umum pemegang saham. Pada umumnya hak 

suara dalam rapat pemegang saham hanya diberikan pada saham biasa, tetapi 

sering juga saham preferen mempunyai hak suara (Jogiyanto, 2000). 

 

b. Saham Preferen (prefereed stock) 

Saham preferen merupakan saham yang mempunyai hak khusus melebihi 

pemegang saham biasa. Saham preferen disebut juga dengan saham istimewa 

sebab mempunyai banyak keistimewaan. Biasanya keistimewaan ini dihubungkan 

dalam hal pembagian deviden atau pembagian aktiva pada saat dilikuidiasi. 

Saham preferen merupakan saham yang mempunyai sifat gabungan (hybrid) 

antara obligasi (bond) dan saham biasa, seperti bond yang membayarkan harga 

atas pinjaman, saham preferen juga memberikan hasil yang tetap berupa deviden 

preferen seperti saham biasa dalam hal likuidasi klaim pemegang saham preferen 

dibawah klaim pemegang obligasi (bond) dibandingkan dengan saham biasa, 
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saham preferen mempunyai beberapa hak, yaitu hak atas deviden tetap dan hak 

pembayaran terlebih dahulu jika terjadi likuidasi (Jogiyanto, 2000). 

 

2.4 Aksi Korporasi 

Direksi perusahaan merupakan pihak yang bertanggungjawab atas going concern 

perusahaan serta perkembangan perusahaan dimasa datang dengan profitabilitas yang 

tinggi. Untuk itu, direktur dengan persetujuan dewan komisaris sebagai represantasi 

pemilik (pemegang saham) melakukan tindakan-tindakan strategis dalam rangka 

menjamin tujuan dan mengamankan hak pemegang saham, yang salah satunya adalah 

dengan aksi korporasi. 

Tindakan emiten yang tergolong dalam tindakan aksi korporasi pada umumnya 

mempunyai keterkaitan baik secara langsung maupun dengan kinerja keuangan 

perusahaan, kelangsungan hidup perusahaan, mempengaruhi pertumbuhan 

perusahaan serta manajemen perusahaan, maka akan memberikan pengaruh terhadap 

harga saham perseroan di bursa efek. 

Aksi korporasi adalah tindakan yang dilakukan oleh perusahaan yang bobotnya cukup 

material sehingga mempunyai kemungkinan mempengaruhi harga saham dari 

perusahaan yang bersangkutan di bursa efek (Robert Ang, 1995 dalam Hadi, 2013). 

Tindakan material disini mengandung makna sebagai tindakan atau aksi yang 

dilakukan secara sadar dan direncanakan oleh manajemen perseroan dan tindakan 

tersebut berpotensi terlihat oleh pasar sehingga dapat mempengaruhi harga saham 

emiten bersangkutan. Aksi korporasi dapat berupa: right issue, pembagian dividen, 
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stock split (pemecahan nilai saham), saham bonus, aliansi strategis, akuisisi, 

konsolidasi, dan lain-lain. 

2.5 Dividen 

Pembayaran tunai yang diberikan kepada pemegang saham disebut dividen. Dividen 

adalah pembagian laba setelah pajak yang diperoleh perusahaan kepada para 

pemegang saham yang sebanding dengan jumlah saham yang dimiliki. Pembayaran 

ini biasanya diumumkan setiap kuartal oleh dewan komisaris dan dibayarkan kepada 

pemegang saham pada tanggal yang telah ditentukan yang disebut tanggal pencatatan. 

Besarnya dividen yang diberikan memiliki jumlah yang beragam, tergantung batasan-

batasan seperti yang tercantum dianggaran dasar atau didokumen yang diberikan ke 

investor. (Sharpe et al, 2006). 

Mengumpulkan daftar pemegang saham yang menerima dividen bukanlah hal yang 

mudah karena dibanyak perusahaan, daftar pemegang saham senantiasa berubah 

karena adanya jual beli saham. Cara untuk mengidentifikasi pemegang saham yang 

menerima dividen dilakukan dengan menggunakan tanggal ex-dividen. 

2.5.1 Dividen dan Pemecahan Saham (Stock Split) 

Kadang dewan direksi memutuskan untuk tidak memberikan dividen tunai, tetapi 

membayar dividen saham (stock dividend). Pemecahan saham (stock split) mirip 

dengan dividen saham dalam hal pemilik saham akan memliki lebih banyak saham. 

Namun, berbeda dalam hal besaran dan perlakuan akuntansi. Pada pemecahan saham, 
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semua saham lama dimusnahkan dan saham baru diterbitkan dengan nilai nominal 

baru. Jumlah saham baru biasanya lebih besar 25% atau lebih dibandingkan jumlah 

saham lama tergantung besarnya pemecahan. Sebaliknya dividen saham biasanya 

menghasilkan kenaikan kurang dari 25%. Walaupun dividen saham menyebabkan 

penyesuaian jumlah kurs dalam rekening ekuitas pemegang saham, untuk stock split 

tidak ada penyesuaian yang dilakukan. Dividen saham dan stock split harus 

diperhitungkan ketika mengikuti perkembangan harga saham perusahaan.  

Perusahaan yang mengumumkan dividen saham dan stock split tidak memberikan 

perubahan yang berarti, yang terjadi adalah perubahan jumlah unit kepemilikannya 

diperjualbelikan. Pandangan lain menganggap bahwa stock split dan dividen saham 

dengan menurunkan harga perlembar saham dapat membawa harga saham ke rentang 

perdagangan yang diinginkan, yang pada akhirnya meningkatkan likuiditas saham 

serta meningkatkan nilai total jumlah saham yang tersedia.  

2.6 Pemecahan Saham 

Dalam rangka meningkatkan likuiditas saham emiten, banyak strategi yang dapat 

dilakukan perusahaan. Strategi tersebut adalah sering disebut dengan aksi korporasi, 

yang salah satu bentuknya adalah dengan melakukan pemecahan saham. Pemecahan 

saham merupakan suatu aktivitas yang dilakukan oleh para manajer perusahaan 

dengan melakukan perubahan terhadap jumlah saham yang beredar dan nilai nominal 

per lembar saham sesuai dengan split factor. Split factor merupakan perbandingan 

jumlah saham yang beredar sebelum dilakukannya pemecahan saham dengan jumlah 
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saham yang beredar setelah dilakukan pemecahan saham. Pemecahan saham biasanya 

dilakukan pada saat harga saham dinilai terlalu tinggi, sehingga akan mengurangi 

kemampuan para investor untuk membelinya. Dengan adanya pemecahan saham 

diharapkan daya beli investor meningkat, sehingga akan membuat saham lebih likuid 

untuk diperdagangkan. 

Salah satu tujuan keputusan pemecahan saham bagi pihak manajemen perusahaan 

adalah untuk menampung aspirasi publik agar dimilikinya harga saham yang 

representatif atau terjangkau untuk dimiliki. Bagi publik ketika harga saham dianggap 

terlalu tinggi maka keinginan untuk memiliki saham tersebut menjadi sulit, kesulitan 

tersebut menyebabkan reaksi pasar saham dalam menanggapi saham menjadi 

berbeda, dalam artian saham tersebut nilai dan kinerja keuangannya baik namun tidak 

memungkinkan untuk menjadi salah satu pemilik saham. 

2.6.1     Pengertian Pemecahan Saham 

Pemecahan saham adalah aktifitas yang dilakukan oleh perusahaan publik untuk 

menaikkan jumlah saham yang beredar, seperti melipat gandakan jumlah saham 

dengan menukar satu saham lama dengan saham yang nilainya setengah dari saham 

yang lama (Brigham and Gapeski dalam Bachtiar, 2013). Pemecahan saham adalah 

pemecahan nilai nominal saham menjadi nilai nominal yang lebih kecil (Robert Ang 

dalam Hadi, 2013). Pemecahan saham pada prinsipnya tidak mempengaruhi modal 

disetor penuh, melainkan yang megalami perubahan hanyalah nilai nominal saham, 
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yaitu nilai nominal setelah pemecahan saham menjadi lebih kecil sehingga jumlah 

saham yang beredar menjadi lebih banyak. 

Menurut Halim (2005) pemecahan saham adalah pemecahan jumlah lembar saham 

menjadi jumlah lembar yang lebih banyak dengan menggunakan nilai nominal yang 

lebih rendah per lembarnya secara proporsional. Pemecahan saham merupakan 

perubahan nilai  nominal per lembar saham dan menambah jumlah saham yang 

beredar sesuai dengan faktor pemecahan. Pemecahan saham tersebut tidak akan 

mengakibatkan perubahan jumlah modal dan tidak mempengaruhi aliran kas 

perusahaan (Khomsiyah dan Sulistiyo dalam Fahmi, 2011) 

 

2.6.2 Tujuan dan Alasan Dilakukannya Pemecahan saham 

Kebijakan melaksanakan penerbitan pemecahan saham dilandasi oleh berbagai 

bentuk tujuan. Menurut Fahmi (2011) secara umum tujuan suatu perusahaan 

melakukan pemecahan saham, yaitu: 

a. Untuk menghindari harga saham yang terlalu tinggi sehingga memberatkan 

publik untuk membeli/memiliki saham tersebut. 

b. Mempertahankan tingkat likuiditas saham. 

c. Menarik investor yang berpotensi lebih banyak guna memiliki saham tersebut. 

d. Menarik minat investor kecil untuk memiliki saham tersebut karena jika 

terlalu mahal maka kepemilikan dana dari investor kecil tidak akan 

terjangkau. 

e. Menambah jumlah saham yang beredar. 
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f. Memperkecil resiko yang akan terjadi, terutama bagi investor yang ingin 

memiliki saham tersebut dengan kondisi harga saham yang rendah maka 

karena sudah dipecah tersebut artinya telah terjadi diversifikasi investasi. 

Menurut Mulyanti (2006) kerugian yang diperoleh dari kebijakan pemecahan saham 

adalah sebagai berikut: 

1. Manfaat yang ilusionitis dari stock split harus dibeli dengan beberapa 

konsekuensi oleh pemodal, yaitu biaya surat saham akan naik karena 

kepemilikan yang tadinya cukup diawali oleh selembar surat saham kemudian 

menjadi 2 lembar. Biaya back office diperusahaan efek, biaya kliring dan 

biaya custodian dipengaruhi oleh jumlah fisik surat saham adalah biaya broker 

setelah pemecahan saham akan menjadi lebih tinggi. 

2.   Adanya biaya pemecahan yang termasuk didalamnya biaya transfer agen untuk 

proses sertifikat dan biaya lainnya dapat menimbulkan kerugian bagi 

perusahaan. Sedangkan bagi pemegang saham tidak terdapat kerugian akibat 

dilakukan stock split. 

Menurut William R Scott dalam Fahmi (2011) ada beberapa alasan mengapa manajer 

perusahaan melakukan pemecahan saham antara lain: 

a. Agar saham tidak terlalu mahal sehingga dapat meningkatkan jumlah 

pemegang saham dan meningkatkan likuiditas perdagangan saham 

b. Untuk mengembalikan harga dan ukuran perdegangan rata-rata saham kepada 

kisaran yang telah ditargetkan 
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c. Untuk membawa informasi mengenai kesempatan berinvestasi yang berupa 

peningkatan laba dan dividen kas.  

 

2.6.3 Jenis-Jenis Pemecahan Saham 

Pada dasarnya ada dua jenis pemecahan saham yang dapat dilakukan oleh perusahaan 

(Susanti 2005 dalam Rahdiansyah 2010): 

a. Pemecahan Naik (Split Up) 

Pemecahan naik adalah penurunan nilai nominal per lembar saham yang 

mengakibatkan bertambahnya jumlah saham yang beredar misalnya 

pemecahan saham dengan faktor pemecahan 2:1, 3:1 (2:1, angka 2 merupakan 

jumlah saham yang beredar dan angka 1 adalah nilai nominal saham). 

b. Pemecahan Turun (Split Down) 

Pemecahan turun adalah peningkatan nilai nominal per lembar saham dan 

mengurangi jumlah saham yang beredar misalnya pemecahan turun dengan 

faktor pemecahan 1:2, 1:3. 

2.6.4 Pemecahan Saham dan Kinerja Keuangan  

Secara umum ada suatu bentuk hubungan yang bisa kita lihat antara stock split dan 

kinerja keuangan, yaitu: 

a. Perusahaan yang melakukan pemecahan saham umumnya adalah perusahaan 

yang cenderung tidak memiliki masalah dalam bidang kinerja keuangan. 
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b. Bagi publik perusahaan yang melakukan pemecahan saham dianggap 

memiliki kinerja keuangan yang baik dimasa lalunya. 

 

2.7 Likuiditas Saham  

Likuiditas saham merupakan ukuran jumlah transaksi saham dipasar modal dalam 

periode tertentu. Semakin tinggi frekuensi transaksi maka semakin tinggi likuiditas 

saham, ini berarti saham tersebut semakin diminati oleh para investor dan hal tersebut 

akan menaikkan tingkat harga saham yang bersangkutan. 

Secara umum likuiditas saham ditentukan oleh jumlah saham yang bersangkutan, 

yang pada akhirnya berpengaruh terhadap volume dan nilai transaksinya. Semakin 

likuid suatu saham, tentunya harus ditunjukkan oleh semakin banyaknya volume 

transaksi, demikian pula dengan nilai transaksinya. Semakin likuid suatu saham 

haruslah ditunjukkan oleh besarnya nilai transaksi, karena saham yang likuid akan 

disukai oleh investor, yang akan menyebabkan banyaknya permintaan yang pada 

gilirannya akan meningkatkan harga saham yang bersangkutan. 

Peristiwa pemecahan saham adalah suatu aksi yang dilakukan oleh perusahaan 

dimana memuat informasi yang diasumsikan akan mempengaruhi keputusan jual beli 

yang dilakukan oleh investor, pengaruh tersebut dapat dilihat dalam aktivitas 

perdagangan saham. Perubahan pada volume perdagangan akan terlihat bila informasi 

tersebut mempengaruhi preferensi para investor dalam keputusan investasinya. 
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Tingkat likuiditas saham merupakan salah satu faktor yang menentukan nilai suatu 

saham perusahaan. Semakin cepat suatu efek dapat berubah menjadi uang maka 

semakin tinggi likuiditasnya. Dengan demikian likuditas saham ditentukan oleh 

apakah saham tersebut mudah diperjualbelikan dalam jangka waktu singkat dan 

diminati oleh para investor. Salah satu daya tarik agar suatu saham diminati oleh 

investor adalah harga yang murah serta rendahnya biaya komisi transaksi. 

Tujuan utama pemecahan saham terhadap likuiditas saham adalah agar membuat 

saham perusahaan lebih likuid, maksudnya adalah kemudahan untuk 

memperjualbelikan saham dan lebih sering diperdagangkan di bursa. Saham yang 

tidak likuid sering kali disebabkan oleh dua hal yaitu harga saham yang terlalu tinggi 

dan jumlah saham yang diperdagangkan terlalu sedikit. Oleh sebab itu dengan strategi 

pemecahan saham membuat jumlah saham yang beredar lebih banyak dan harga 

saham lebih murah. Sehingga diharapkan calon investor tertarik untuk melakukan 

investasi (Muharam, 2009). 

Menurut Harris (2003), banyak alasan mengapa saham yang likuid memiliki banyak 

keunggulan dibandingkan saham yang kurang likuid. Pertama, saham likuid memiliki 

harga pasar yang merepresentasikan perkembangan fundamental perusahaan. Dengan 

kata lain, harga pasar saham yang likuid benar-benar mencerminkan kondisi 

fundamental perusahaan. Kedua, saham yang likuid lebih gampang dicairkan dengan 

harga pasar yang wajar.  Jika investor memiliki saham dengan likuiditas tinggi, selalu 

ditransaksikan setiap hari dengan volume dan nilai tinggi, maka investor tidak akan 

menemukan kesulitan untuk melepas di pasar jika sewaktu-waktu membutuhkan 
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uang. Ketiga, saham yang likuid selalu menjadi incaran dan perhatian investor atau 

pelaku pasar. Secara tidak langsung, hal ini merupakan promosi gratis bagi 

perusahaan karena pelaku pasar memperhatikan terus menerus sahamnya di bursa. 

Keempat, likuiditas saham juga menjadi pertimbangan bagi invesment banking dalam 

memberikan pinjaman kepada perusahaan. Semakin likuid saham perusahaan di 

bursa, semakin mudah dia memperoleh akses di sumber-sumber keuangan dunia. 

Seorang investor yang rasional dalam membuat keputusan investasinya, akan 

mempertimbangkan risiko dan tingkat keuntungan yang diharapkan. Oleh karena itu 

investor seharusnya melakukan analisis sebelum menentukan saham yang akan 

mereka beli. Dalam melakukan analisis, investor membutuhkan informasi. Adanya 

informasi yang dipublikasikan  akan merubah keyakinan para investor yang dapat 

dilihat dari reaksi pasar. Salah satu reaksi pasar tersebut adalah reaksi volume 

perdagangan saham (Harris, 2003). 

Beberapa cara yang dapat dilakukan untuk meningkatkan likuiditas saham 

berdasarkan konsep 4 dimensi oleh Harris (2003) dan konsep keyakinan investor oleh 

Kevin Narsh adalah : 

1. Teknologi Informasi untuk meningkatkan efisiensi mekanisme perdagangan. 

2.  Media Informasi yang jelas kepada pelaku pasar. 

3. Pemerintah melalui kebijakan fiskal harus mampu mengambil kebijakan yang 

dapat memberikan ketenangan terhadap pelaku pasar. 
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4. Bursa Efek Indonesia mengembangkan instrumen-instrumen investasi alternatif 

yang baru. 

5. Penerbitan SBN dan Privatisasi BUMN melalui pasar modal dengan penerbitan 

saham. 

6. Memberikan kemudahan dan insentif bagi saham tidur untuk aktif kembali. 

7. Mendorong emiten untuk melakukan pemecahan saham atau right issue. 

8. Mendorong investor lokal untuk berinvestasi di pasar modal dengan memberikan 

kemudahan dan insentif lebih daripada investor non lokal. 

9. Memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk masuk ke pasar modal dari sisi 

persyaratan, regulasi dan kewajiban dengan tetap memperhatikan kepentingan 

investor. 

10. Memberikan insentif pajak bagi perusahaan yang masuk bursa. 

11. Meningkatkan sosialisasi dan pendidikan mengenai pasar modal. 

12. Selain itu menerapkan aturan yang memungkinkan emiten untuk dual listing 

13. Integrasi antar pasar modal juga dapat menjadi daya tarik bagi perusahaan untuk 

masuk ke pasar modal. 

2.8 Profitabilitas  

Profitabilitas merupakan suatu bentuk rasio yang digunakan untuk mengetahui sejauh 

mana perusahaan tersebut menjalankan aktivitas untuk memperoleh keuntungan dari 

tingkat penjualan, jumlah asset dan modal sendiri. Analisis terhadap keuntungan 

perusahaan merupakan hal yang penting bagi para pemegang saham pada saat 
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menentukan pendapatan dalam bentuk dividen. Semakin bertambahnya tingkat 

keuntungan yang diperoleh perusahaan akan meningkatkan harga pasar saham. 

Laba atau keuntungan merupakan sesuatu yang sangat penting bagi kreditor karena 

laba salah satu sumber yang dapat dijadikan jaminan bagi pembayaran utang. Pihak 

manajemen menggunakan aspek laba sebagai ukuran kinerja keuangan. Rasio ini 

menggambarkan perputaran aktiva diukur dari volume penjualan. Semakin besar 

rasio ini maka semakin baik yang berarti bahwa aktiva lebih cepat berputar dan 

meraih laba. Nilai profitabilitas yang tinggi merupakan indikator kinerja keuangan 

sebuah perusahaan dalam menghasilkan laba. Jika rasio ini mengalami nilai yang 

bagus maka akan menarik investor untuk melakukan penanaman modal sehingga 

likuiditas saham akan meningkat. Jadi, profitabilitas dapat menjadi acuan perusahaan 

dalam meningkatkan nilai likuiditas saham dalam perusahaan tersebut. 

2.8.1 Rasio Profitabilitas 

Rasio profotabilitas ini mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan yang 

ditujukan oleh besar kecilnya tingkat keuntungan yang diperoleh dalam hubungannya 

dengan penjualan maupun investasi. Ada tiga rasio profitabilitas, yaitu profit margin, 

return on total asset, return on equity (Hanafi, 2009). 

1. Profit Margin 

Profit margin menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan 

laba bersih pada tingkat penjualan tertentu. Profit margin yang tinggi menandakan 

kemampuan perusahaan  menghasilkan laba yang tinggi pada tingkat penjualan 
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tertentu. Profit margin yang rendah menandakan penjualan yang terlalu rendah 

untuk tingkat biaya yang tertentu, atau biaya yang terlalu tinggi untuk tingkat 

tertentu. Rumus dari profit margin,  yaitu: 

𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
lababersih

penjualan
  ...........................................................  (2.1) 

2. Return On Total Asset (ROA) 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan 

tingkat aset yang tertentu. Rumus dari ROA, yaitu: 

𝑅𝑂𝐴 =
laba bersih 

total aset
 ..............................................................................  (2.2)  

 

3. Return On Equity (ROE) 

Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan laba berdasarkan 

modal saham tertentu. Rasio ini merupakan ukuran profitabilitas dari sudut 

pandang pemegang saham. Rasio ROE dapat dihitung dengan rumus sebagai 

berikut: 

𝑅𝑂𝐸 =
laba bersih

modal saham
  ..........................................................................  (2.3) 

2.9 Ukuran Perusahaan (Size) 

Ukuran perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang 

bersangkutan sampai beberapa tahun. Dalam hal ini penjualan lebih besar daripada 

biaya variabel dan biaya tetap, maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum 
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pajak. Sebaliknya jika penjualan lebih kecil daripada biaya variabel dan biaya tetap 

maka perusahaan akan menderita kerugian (Brigham dan Houston, 2001). 

 

Sedangkan menurut Ferry dan Jones dalam Sujianto (2001), ukuran perusahaan 

menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, 

jumlah penjualan, rata-rata total penjualan, dan rata-rata total aktiva. Jadi, ukuran 

perusahaan merupakan ukuran atau besarnya asset yang dimiliki oleh perusahaan. 

Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar memiliki akses yang lebih besar untuk 

mendapat sumber pendanaan dari berbagai sumber, sehingga untuk memperoleh 

pinjaman dari krediturpun akan lebih mudah karena perusahaan dengan ukuran besar 

memiliki probabilitas lebih besar untuk memenangkan persaingan atau bertahan 

dalam industri. 

 

Besar kecilnya ukuran perusahaan akan berpengaruh terhadap struktur modal dengan 

didasarkan pada kenyataan bahwa semakin besar suatu perusahaan mempunyai 

tingkat pertumbuhan penjualan yang tinggi sehingga perusahaan tersebut akan lebih 

berani mengeluarkan saham baru dan kecenderungan untuk menggunakan jumlah 

pinjaman juga semakin besar. Ukuran perusahaan mempunyai pengaruh yang positif, 

artinya kenaikan ukuran perusahaan akan diikuti dengan kenaikan struktur modal. 

Dengan melihat ukuran perusahaan yang besar maka akan membuat investor tertarik 

untuk berinvestasi karena melihat aset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut tinggi, 

sehingga investor akan menanamkan modal dan akan meningkatkan jumlah likuiditas 

saham. 
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2.10  Signaling Theory (Teori Sinyal) 

Signaling Theory menjelaskan alasan perubahan menyajikan informasi untuk pasar 

modal. Signaling Theory menunjukkan adanya asimetri informasi antara manajemen 

perusahaan dan pihak-pihak yang berkepentingan dengan informasi tersebut. Sinyal 

adalah suatu tindakan yang diambil oleh manajemen perusahaan yang memberikan 

petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek 

perusahaan (Brigham dan Houston, 2001). 

 

Signaling theory menyatakan bahwa baik pemecahan saham, ukuran perusahaan 

(size), maupun profitabilitas dianggap perusahaan memberikan sinyal yang baik 

kepada publik berkaitan dengan prospek perusahaan yang bagus dimasa depan, 

karena perusahaan yang melakukan pemecahan saham adalah perusahaan yang 

memiliki saham dengan harga yang tinggi, harga saham yang tinggi tersebutlah 

sebagai sinyal bahwa perusahaan memiliki prospek masa depan yang baik, dimana 

harga saham yang tinggi mencerminkan bahwa perusahaan memiliki kinerja yang 

baik (Jogiyanto, 2003). 

 

Asumsi dari Signaling Theory bahwa manajemen mempunyai informasi yang akurat 

tentang nilai perusahaan yang tidak diketahui oleh investor luar mengenai faktor-

faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Berdasarkan Signaling Theory, peristiwa 

pemecahan saham dapat memberikan sinyal positif karena manajemen memiliki 

informasi yang lengkap tentang kondisi perusahaan yang sebenarnya memberikan 

informasi kepada para investor yang kurang memiliki informasi tentang keadaan dan 
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kondisi perusahaan tersebut. Begitu juga dengan ukuran perusahaan (size) dan 

profitabilitas, dengan adanya informasi dari pihak perusahaan tentang nilai 

perusahaan tersebut maka calon investor akan mengetahui bagaimana kinerja 

perusahaan. Sehingga mereka akan mempertimbangkan infromasi tersebut dalam 

menentukan investasinya.  

2.11  Trading Range Theory  

Perusahaan melakukan pemecahan saham dikarenakan harga saham yang terlalu 

tinggi sehingga tidak mampu dijangkau oleh calon investor. Menurut trading range 

theory harga saham yang terlalu tinggi menyebabkan saham tidak likuid, hal tersebut 

berkaitan dengan kemampuan tiap-tiap investor yang berbeda-beda, oleh karena itu 

perusahaan melakukan pemecahan saham dalam upaya megarahkan harga saham 

pada interval tertentu yang tidak terlalu mahal. 

Pemecahan saham dilakukan agar harga saham menjadi tidak terlalu tinggi sehingga 

mampu dijangkau oleh calon investor dan pada akhirnya meningkatkan likuiditas 

saham. Sehingga menurut trading range theory, perusahaan melakukan pemecahan 

saham karena memandang harga sahamnya terlalu tinggi, dengan kata lain harga 

saham yang terlalu tinggi itulah yang mendorong perusahaan melakukan pemecahan 

saham (Harsono dalam Wijanarko, 2012). 

Baker dan Gallagher dalam Rahmat (2009), mengatakan bahwa kebanyakan manajaer 

yakin bahwa pemecahan saham adalah cara untuk memelihara harga saham melalui 

kisaran perdagangan yang optimal, agar dapat memudahkan para investor kecil untuk 
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membeli sejumlah saham sehingga akan menimbulkan naiknya jumlah pemegang 

saham. 

2.12 Penelitian Terdahulu 

1. Bachtiar (2013) menganalisis tentang pengaruh stock split terhadap likuiditas 

dan return saham pada perusahaan go public di Bursa Efek Indonesia dengan 

menggunakan uji beda wilcoxon signed rank test. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa rata-rata likuiditas dan return saham sebelum dan 

sesudah stock split diperoleh Ho diterima, dan Ha ditolak, artinya bahwa tidak 

terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata likuiditas dan return 

saham sebelum dan sesudah stock split. 

2. Muh.Rahdiansyah (2010) menganalisis tentang pengaruh stock split terhadap 

harga saham dan likuiditas di Bursa Efek Indonesia.  Hasil penelitian ini 

menujukkan bahwa rata-rata harga saham sebelum aktivitas stock split 

berpengaruh signifikan terhadap rata-rata harga saham sesudahnya dan rata-

rata likuiditas sebelum aktivitas stock split berpengaruh signifikan terhadap 

rata-rata likuiditas saham sesduahnya.  

3. Wijanarko (2012) menganalisis tentang pengaruh pemecahan saham (stock 

split) terhadap return saham dan likuiditas saham pada perusahaan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia 2007-2011. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan return saham dan likuiditas 

saham sebelum dan sesudah stock split. 



32 
 

4. Lestari dan Sudaryono (2008) menganalisis tentang Pengaruh Stock Split: 

Analisis Likuiditas Saham Pada Perusahaan Go Public di BEI Dengan 

memperhatikan Pertumbuhan dan Ukuran Perusahaan. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa adanya pengaruh stock split terhadap ukuran perusahaan, 

tidak terbukti pada penelitian ini yaitu tidak ada perbedaan yang signifikan . 

tingkat harga saham yang rendah setelah stock split tidak menjamin 

keberhasilan likuiditas saham. 

Tabel 2.1 Ringkasan Penelitian Terdahulu 

No. 
Nama Peneliti dan Tahun 

Penelitian Judul Penelitian Hasil Penelitian 

1. Bachtiar (2013) Pengaruh Stock Split 

Terhadap Likuiditas Dan 

Return Saham Pada 

Perusahaan Go Public Di 

Bursa Efek Indonesia 

Tidak terdapat perbedaan yang 

signifikan antara rata-rata 

likuiditas dan return saham 

sebelum dan seudah stock split. 

 

2. Muh. Rahdiansyah (2010) Analisis Pengaruh Stock 

split Terhadap Harga 

Saham Dan Likiditas Di 

Bursa Efek Indonesia 

Rata-rata harga saham dan 

likuiditas saham sebelum 

aktivitas stock split berpengaruh 

signifikan terhadap rata-rata 

harga saham dan likuiditas  

sesudahnya. 

3. Wijanarko (2012) 

 

Analisis Pengaruh 

Pemecahan Saham 

(Stock Split) Terhadap 

Return Saham Dan 

Likuiditas Saham  

Tidak terdapat perbedaan return 

saham dan likuiditas saham 

sebelum dan sesudah stock split. 

 

4. Lestari dan Sudaryono (2008) 

Pengaruh Stock Split: 

Analisis Likuiditas 

Saham Pada Perusahaan 

Go Public di BEI 

Dengan memperhatikan 

Pertumbuhan dan 

Ukuran Perusahaan 

Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa pengaruh stock split 

terhadap ukuran perusahaan 

tidak ada perbedaan yang 

signnifikan. 

Sumber: data sekunder  yang  diolah, 2015. 
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2.13 Kerangka Pemikiran  

Perusahaan-perusahaan yang menjual sahamnya kepada masyarakat luas adalah 

perusahaan yang telah berdiri selama rentang waktu tertentu dan mendapatkan 

keuntungan dari waktu ke waktu. Pada umumnya para investor lebih tertatrik pada 

harga saham yang lebih terjangkau. Walaupun ada yang berpendapat bahwa turunnya 

harga saham menujukkan prospek perusahaan yang kurang baik. Apabila harga 

saham dinilai terlalu tinggi sehingga menyebabkan berkurangnya minat para investor 

maka perusahaan perlu melakukan hal yang dapat menarik perhatian investor. Salah 

satu caranya adalah dengan melakukan pemecahan saham. 

Pemecahan saham merupakan fenomena yang banyak menarik perhatian dan 

sekaligus membingungkan sehingga terjadi banyak perdebatan diantara para 

pengamat pasar modal. Pemecahan saham biasanya dilakukan pada saat harga saham 

dinilai terlalu tinggi, sehingga akan mengurangi kemampuan para investor untuk 

membelinya. Tujuan utama emiten melakukan kebijakan pemecahan saham adalah 

untuk meningkatkan likuiditas saham dan menempatkan saham pada trading range 

yang optimal. 

Likuiditas saham merupakan ukuran jumlah transaksi saham dipasar modal dalam 

periode tertentu. Semakin tinggi frekuensi transaksi maka semakin tinggi likuiditas 

saham, ini berarti saham tersebut semakin diminati oleh para investor dan hal tersebut 

akan menaikkan tingkat harga saham yang bersangkutan. Ukuran perusahaan (size) 

menggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva. 
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Dengan melihat ukuran perusahaan yang besar maka akan membuat investor tertarik 

untuk berinvestasi karena melihat aset yang dimiliki oleh perusahaan tersebut tinggi, 

sehingga investor akan menanamkan modal dan akan meningkatkan jumlah likuiditas 

saham. 

Profitabilitas merupakan suatu bentuk rasio yang digunakan untuk mengetahui sejauh 

mana perusahaan tersebut menjalankan aktivitas untuk memperoleh keuntungan dari 

tingkat penjualan, jumlah asset dan modal sendiri. Jika rasio ini mengalami nilai yang 

bagus maka akan menarik investor untuk melakukan penanaman modal sehingga 

likuiditas saham akan meningkat. 

Pemecahan saham, ukuran perusahaan (size), dan profitabilitas merupakan variabel 

yang dapat menentukan variabel lain. Oleh karena itu pada penelitian ini akan 

menguji pengaruh kebijakan pemecahan saham, ukuran perusahaan (size), dan 

profitabilitas terhadap likuiditas saham perusahaan. Secara sistematis kerangka 

pemikiran penilitian ini dapat digambarkan sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1: kerangka pemikiran 

Perusahaan 

yang 

terdaftar di 

BEI 2011-

2013 

Pemecahan Saham 

(X1) 

Ukuran 

Perusahaan  (X2) 

Profitabilitas (X3) 

Likuiditas 

Saham(Y) 
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2.14 Hipotesis 

Berdasarkan rumusan masalah, tujuan, teori, dan kerangka pemikiran, maka hipotesis 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Ha1=  Kebijakan pemecahan saham berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ho1=  Kebijakan pemecahan saham tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas 

saham. 

Ha2=   Ukuran perusahaan  berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ho2= Ukuran perusahaan tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ha3=   Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ho3=   Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ha4=    Kebijakan pemecahan saham, ukuran perusahaan , dan profitabilitas secara 

simultan berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

Ho4=    Kebijakan pemecahan saham, ukuran perusahaan (size), dan profitabilitas 

secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 



 

BAB III 

METODOLOGI  

3.1 Jenis Penelitian 

Carmines dan Zeller (2006) dalam Sangadji 2010 membagi 2 penelitian ditinjau dari 

pengukuran dan analisis data penelitian, yaitu: 

1. Penelitian Kuantitatif 

Penelitian kuantitatif adalah penelitian yang datanya dinyatakan dalam angka 

dan dianalisis dengan teknik statistik. Penelitian yang sering menggunakan 

cara ini adalah eksplanatori (pengembangan). 

2. Penelitian Kualitatif 

Penelitian kualitatif adalah penelitian yang datanya dinyatakan dalam bentuk 

verbal dan dianalisis tanpa menggunakan teknik statistik. Penelitian yang 

sering menggunakan cara ini adalah studi kasus dan historical.  

Berdasarkan data yang telah diperoleh, penelitian ini termasuk kedalam penelitian 

kuantitatif. Menurut Sugiyono (2007) metode kuantitatif adalah pendekatan ilmiah 

yang memandang suatu realitas itu dapat diklasifikasikan, konkrit, teramati dan 

terukur, hubungan variabelnya bersifat sebab akibat dimana data penelitiannya berupa 
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angka-angka dan analisinya menggunakan statistik. Berdasarkan karakteristiknya 

penelitian ini dapat dikelompokkan kedalam explanatory research. 

Menurut metode ekspalnasi bangunan teori yang dikembangkan, penelitian dapat 

dibedakan menjadi penelitian yang bertujuan membangun proposi dan hipotesis serta 

penelitian yang bertujuan menguji hipotesis. Penelitian bertujuan untuk menguji 

hipotesis sehingga termasuk ke dalam metode eksplanasi ilmu, menyatakan hubungan 

satu variabel menyebabkan perubahan variabel lainnya (Ferdinand, 2006). 

3.2 Definisi Konseptual  

Definisi konseptual adalah penjelasan mengenai suatu konsep yang dipilih dalam 

sebuah penelitian. Dalam definisi konseptual ini menjelaskan pengertian konsep dari 

masing-masing variabel dan hubungan antara variabel independen dan variabel 

dependennya. Definisi variabel-variabel dalam penelitian secara konseptual adalah 

sebagai berikut: 

a. Pemecahan Saham (X1) 

Pemecahan saham adalah pemecahan jumlah lembar saham menjadi jumlah 

lembar yang lebih banyak dengan menggunakan nilai nominal yang lebih rendah 

per lembar sahamnya secara proposional. Tujuan dilakukannya pemecahan saham 

adalah untuk menjaga agar harga saham tidak terlalu tinggi sehingga sahamnya 

lebih memasyarakat dan lebih banyak diperdagangkan. Dengan pemecahan saham, 
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pemegang saham harus menukarkan sahamnya dengan saham baru yang memiliki 

nilai nominal lebih rendah (Halim , 2005). 

b. Ukuran Perusahaan (X2) 

Ukuran perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih untuk tahun yang 

bersangkutan sampai beberapa tahun. Dalam hal ini penjualan lebih besar daripada 

biaya variabel dan biaya tetap, maka akan diperoleh jumlah pendapatan sebelum 

pajak. Sebaliknya jika penjualan lebih kecil daripada biaya variabel dan biaya 

tetap maka perusahaan akan menderita kerugian (Brigham dan Houston, 2011). 

c. Profitabilitas (X3) 

Profitabilitas merupakan suatu bentuk rasio yang digunakan untuk mengetahui 

sejauh mana perusahaan tersebut menjelaskan aktivitas untuk memperoleh 

keuntungan dari tingkat penjualan, jumlah assets, dan modal sendiri. Ada tiga 

rasio profitabilitas, yaitu profit margin, return on total assets, return on equity 

(Hanafi, 2009). Pada penelitian ini rasio yang digunakan adalah return of assets 

(ROA). 

d. Likuiditas Saham (Y) 

Likuiditas saham merupakan ukuran jumlah transaksi saham dipasar modal dalam 

periode tertentu. Semakin tinggi frekuensi transaksi maka semakin tinggi likuiditas 

saham, ini berarti saham tersebut semakin diminati oleh para investor dan hal 
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tersebut akan tingkat harga saham yang bersangkutan. Tingkat likuiditas saham 

merupakan salah satu faktor yang menentukan nilai suatu perusahaan. Semakin 

cepat suatu efek dapet berubah menjadi uang maka semakin tinggi likuiditasnya. 

3.3 Definisi Operasional 

Variabel penelitian merupakan suatu konsep yang memiliki nilai yang bervariasi, 

yang dipilih dan kemudian diuji oleh peneliti. Terdiri dari tiga variabel yang 

digunakan dalam penelitian ini antara lain: 

1. Variabel Bebas (Independent Variable) 

Variabel bebas merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang menjadi sebab 

perubahannya atau timbulnya variabel dependent (terikat). Variabel ini sering 

disebut sebagai variabel stimulus, prediktor, antecedent (Sugiyono, 2007). 

Keberadaan variabel ini dalam penelitian kuantitatif merupakan variabel yang 

menjelaskan terjadinya fokus atau topik penelitian. Variabel ini biasanya 

disimbolkan dengan variabel “X”. Variabel bebas yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu pemecahan saham (X1), ukuran perusahaan (X2), dan 

profitabilitas (X3).  

2. Variabel Terikat (Dependent Variable) 

Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi atau yang menjadi akibat, 

karena adanya variabel bebas. Variabel terikat sering disebut sebagai variabel 
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output, kriteria, konsekuen (Sugiyono, 2007). Keberadaan variabel ini dalam 

penelitian kuantitatif merupakan variabel yang dijelaskan dalam fokus atau topik 

penelitian. Variabel ini disimbolkan dengan variabel “Y”. Variabel terikat yang 

digunakan dalam penelitian ini yaitu likuiditas saham (Y). 

Tabel 3.1Ringkasan Definisi Operasional Variabel 

No. Variabel Definisi Indikator Skala 

1.  

 

Pemecahan 

Saham (X1) 

pemecahan 

jumlah lembar 

saham menjadi 

jumlah lembar 

yang lebih banyak 

dengan 

menggunakan 

nilai nominal 

yang lebih rendah 

per lembar 

sahamnya secara 

proposional 

Nominal Saham Ordinal 

2.  Ukuran 

Perusahaan (X2) 

Berhubungan 

dengan 

fleksibilitas dan 

kemampuan untuk 

mendapat dana 

dan memperoleh 

laba dengan 

melihat 

pertumbuhan 

penjualan 

perusahaan 

𝑆𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑛(𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡) Rasio 

3.  Profitabilitas 

(X3) 

rasio yang 

digunakan untuk 

mengetahui 

sejauh mana 

perusahaan 

tersebut 

menjalankan 

aktivias untuk 

memperoleh 

keuntungan dari 

tingkat penjualan, 

ROA 

=
laba bersih

total aset 
 x 100% 

Rasio 
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jumlah asset dan 

modal sendiri 

4.  Likuiditas 

Saham (Y) 

ukuran jumlah 

transaksi saham 

dipasar modal 

dalam periode 

tertentu 

Jumlah saham yang beredar 
Rasio 

 

 

3.4 Populasi  

Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: obyek/subyek yang 

mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2007).  Dalam penelitian 

ini yang menjadi populasi adalah perusahaan yang melakukan kebijakan pemecahan 

saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2011-2013. Perusahaan 

yang melakukan pengumuman stock split pada periode tahun 2011 sampai dengan 

2013 tercatat 35 perusahaan. 

 

3.5 Sampel  

Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi 

tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak mungkin mempelajari semua yang ada 

pada populasi, misalnya karena keterbatasan dana, tenaga, dan waktu, maka peneliti 

dapat menggunakan sampel yang diambil dari populasi itu. Apa yang dipelajari dari 

sampel itu, kesimpulannya akan dapat diberlakukan untuk populasi. Untuk itu sampel 

yang diambil dari populasi harus betul-betul mewakili (Sugiyono, 2007). 
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Dalam penelitin ini menggunakan teknik non probability sampling, yaitu semua 

elemen dalam populasi tidak memiliki kesempatan yang sama untuk dipilih menjadi 

sampel. Salah satu teknik pengambilan sampel yang digunakan yang termasuk dalam 

teknik non probablity sampling adalah purposive sampling. Purposive sample adalah 

teknik penentuan sampel dengan pertimbangan tertentu. Teknik ini dipilih agar 

mendapatkan informasi yang sesuai dengan yang akan diteliti. 

Pemilihan sampel yang digunakan sesuai dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang mengumumkan stock 

split dan tidak mengumumkan stock split lebih dari satu kali selama periode 

penelitian dari tahun 2011-2013. 

2. Perusahaan yang hanya melakukan kebijakan stock split dan tidak melakukan 

kebijakan lainnya seperti warrant, right issue, dividen saham, dan 

pengumuman lainnya. Dalam penelitian ini tanggal stock split tidak 

bersamaan dengan kejadian lain yang secara langsung dapat mempengaruhi 

harga dan volume perdagangan saham.  

3. Perusahaan yang datanya tersedia secara lengkap untuk kebutuhan analisis. 

 

Berdasarkan kriteria tersebut, maka perusahaan di BEI periode 2011-2013 yang 

memenuhi kriteria sebagai sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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Tabel 3.2 Daftar Sampel Perusahaan 

Sumber: www.sahamok.com, www.duniainvestasi.co.id (data diolah, 2015) 

 

3.6 Jenis dan Sumber Data 

Jenis data yang digunakan dalam sebuah penelitian terdiri dari dua, yaitu data 

sekunder dan data primer. Data primer adalah sumber data penelitian yang diperoleh 

secara langsung dari sumber asli (tidak melalui perantara). Sumber penelitian primer 

diperoleh para peneliti untuk menjawab pertanyaan penelitian. Data sekunder adalah 

data yang diterbitkan atau digunakan oleh organisasi yang bukan pengolahnya. Data 

No. Kode Nama Perusahaan Tanggal Stock Split 

1. ARNA Arwana Citramulia Tbk. 08-07-2013 

2. TOWR Sarana Menara Nusantara Tbk. 22-07-2013 

3. AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 29-07-2013 

4. JRPT Jaya Real Property Tbk. 01-08-2013 

5. TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 28-08-2013 

6. JKON Jaya Konstruksi Manggala Pratama Tbk. 26-09-2013 

7. ACES Ace Hardware Indonesia Tbk. 02-11-2012 

8. KLBF Kalbe Farma Tbk. 08-10-2012 

9. DKFT Central Omega Resources Tbk. 03-08-2012 

10. IMAS Indomobil Sukses Internasional Tbk. 07-06-2012 

11. ASII Astra International Tbk. 05-06-2012 

12. HERO Hero Supermarket Tbk. 05-04-2012 

13. PWON Pakuwon Jati Tbk. 30-03-2012 

14. PTRO Petrosea Tbk. 06-03-2012 

15. MTSM Metro Realty Tbk. 18-10-2011 

16. JTPE Jasuindo Tiga Perkasa Tbk. 26-07-2011 

17. PBRX Pan Brothers Tbk. 15-06-2011 

18. INTA Intraco Penta Tbk. 06-06-2011 

19. LSIP London Sumatera Plantation Tbk. 25-02-2011 

http://www.sahamok.com/
http://www.duniainvestasi.co.id/
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sekunder mampu memberikan informasi dalam pengambilan keputusan meskipun 

dapat diolah lebih lanjut (Wijaya, 2013). 

Pada penelitian ini jenis data yang digunakan yaitu data sekunder. Sumber data yang 

digunakan dalam penelitian yaitu data historis yang diperoleh dari annual report 

perusahaan di www.idx.co.id dan laporan harga saham di duniainvestasi.co.id. 

3.7 Metode Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data merupakan langkah yang paling utama dalam penelitian, 

karena tujuan utama dari penelitian adalah untuk mendapatkan data. Tanpa 

mengetahui metode pengumpulan data maka peneliti tidak akan mendapatkan data 

yang memenuhi standar data yang ditetapkan (Sugiyono, 2007). Metode 

pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Studi Pustaka 

Studi pustaka merupakan metode pengumpulan data dengan memperoleh 

informasi melalui laporan penelitian, buku-buku, jurnal, ensiklopedia, dan 

sumber-sumber tertulis baik cetak maupun elektronik. 

2. Dokumentasi 

Metode dokumentasi  adalah jenis data penelitian yang berupa: faktur, jurnal-

jurnal, memo, atau dalam bentuk laporan program. Data-data yang digunakan 

berasal dari dokumen yang sudah ada sebelumnya. Hal ini dilakukan dengan 

cara menelusuri dan mencatat informasi yang diperlukan. 

http://www.idx.co.id/
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3.8 Teknik Analisis Data 

Dalam penelitian ini, hipotesis akan diuji dengan menggunakan model regresi linear 

berganda. Analisis data menggunakan software Eviews6. 

3.8.1 Uji Statistik Deskriptif  

Uji statistik deskriptif memiliki tujuan untuk mengetahui gambaran umum dari semua 

variabel yang digunakan dalam penelitian ini, dengan cara melihat tabel statistik 

deskriptif yang menunjukkan hasil pengukuran mean, nilai minimal dan nilai 

maksimal, serta standar deviasi semua variabel tersebut.  

 

3.8.2 Analisis Regresi Berganda Model Panel Data 

Analisis regresi bertujuan mengukur kekuatan hubungan antara dua variabel atau 

lebih serta menunjukkan arah hubungan antara variabel dependen dengan variabel 

independen yang digunakan. Tujuan utama analisis regresi adalah untuk mendapatkan 

dugaan dari satu variabel dengan menggunakan variabel lain yang diketahui. Hasil 

analisis regresi adalah berupa koefisien regresi untuk maisng-masing variabel 

independen. Koefisien ini diperoleh dengan cara memprediksi nilai variabel dependen 

dengan suatu persamaan (Ghozali, 2005).  

Analisis regresi linier berganda pada penelitian ini digunakan untuk mengetahui 

pengaruh kebijakan pemecahan saham, ukuran perusahaan, dan profitabilitas terhadap 
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likuiditas saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2011-2013. Adapun 

model regresi dalam penelitian ini yaitu: 

𝑌 = 𝛼 + 𝛽1𝑆𝑆 + 𝛽2𝑆𝐼𝑍𝐸 + 𝛽3ROA+ e  .....................................................  (3.1) 

Sumber: Ghozali (2005) 

Keterangan: 

Y = Likuiditas Saham 

α  = Konstanta 

β1 = Koefisien Regresi Pemecahan Saham 

β2 = Koefisien Regresi (SIZE) 

β3 = Koefisien Regresi (ROA) 

e = Faktor Pengganggu (error) 

 

Berdasarkan strukturnya data ada dua jenis, yaitu data seksi silang (cross section) dan 

data runtut waktu (time series). Data cross section terdiri atas beberapa banyak objek, 

dengan bebrapa jenis data. Data time series biasanya meliputi satu objek, tetapi 

meliputi beberapa periode. Gabungan antara cross section dan time series akan 

membentuk data panel. Untuk mengestimasi parameter model data panel terdapat 

beberapa teknik yaitu: 

a. Pooled Least Square atau Common 

Teknik ini menggabungkan antara data cross section dan time series (pool 

data). Kemudian data gabungan ini diperlakukan sebagai satu kesatuan 
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pengamatan yang digunakan untuk mengestimasi model dengan metode PLS. 

Data tersebut digunakan untuk membuat regresi. Hasil dari regresi tersebut 

cenderung akan lebih baik dibandingkan regresi yang hanya menggunakan data 

cross section atau time series saja. Rumus estimasi dengan menggunakan 

Common sebagai berikut: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽1 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛𝑖𝑡 + µ1𝑡 ....................................................  (3.2) 

Sumber: Djalal (2006) 

b. Model Efek Tetap (Fixed Effect Model) 

Terdapatya variabel-variabel yang tidak semuanya masuk dalam persamaan 

model memungkinkan adanya intercept yang tidak konstan. Dengan kata lain 

intercept ini mungkin berubah untuk setiap individu dan waktu. Dalam 

pendekatan kuadrat terkecil biasa adalah asumsi intercept dan slope dari 

persamaan regresi yang dianggap konstan baik antar daerah maupun antar 

waktu yang mungkin tidak beralasan. Generalisasi yang secara umum sering 

dilakukan yaitu dengan memasukkan variabel boneka (dummy variable) untuk 

mengizinkan terjadinya perbedaan nilai parameter yang berbeda-beda antar unit 

cross section.Pendekatan ini dikenal dengan sebutan model efek tetap (fixed 

effect model). Rumus persamaan model ini dapat dituliskan sebagai berikut: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝑎1 + 𝐷𝑛 + 𝛽 𝑋2𝑖𝑡 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛𝑖𝑡 + µ𝑖𝑡  ..................................  (3.3) 
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Sumber: Djalal (2006) 

c. Model Efek Random (Random Effect Model) 

Bila pada model efek tetap, perbedaan antar individu dan atau waktu 

dicerminkan lewat intercept, maka pada model efek random, perbedaan tersebut 

diakomodasikan lewat error. Teknik ini juga memperhitungkan bahwa error 

mungkin berkorelasi sepanjang time series dan cross section. Rumus persamaan 

pada model ini dapat dituliskan sebagai berikut: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽1 + 𝛽 𝑋𝑖𝑡 + ⋯ + 𝛽𝑛𝑋𝑛𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 + µ𝑖𝑡 ................................... (3.4) 

Sumber: Djalal (2006) 

3.8.3 Pemilihan Model  

Untuk memilih model yang tepat terdapat beberapa pengujian yang dapat dilakukan 

yaitu dengan mengguakan uji hausman dan uji fixed effect uji F atau chow-test. Uji 

hausman digunakan untuk memilih model fixed effect atua random effect. Sedangkan 

uji fixed effect uji F atau chow-test digunakan untk memilih apakah model yang akan 

digunakan adalah common atau random effect.  

a. Uji Chow-test (Common vs fixed effect) 

Uji Chow digunakan untuk mengetahui common atau fixed effect yang akan 

digunakan dalam suatu estimasi. Rumus dari uji chow adalah: 



49 
 

𝐶𝐻𝑂𝑊 =
𝑅𝑅𝑆𝑆−𝑈𝑅𝑆𝑆

𝑁−1
𝑈𝑅𝑆𝑆

𝑁𝑇−𝑁−𝐾

  ..........................................................................  (3.5) 

Keterangan : 

RRSS : restricted residual sum square (merupakan sum of square residual yang 

diperoleh dari estimasi data panel dengan metode common) 

URSS : unresticted residual sum square (merupakan sum of square residual 

yang diperolah dari estimasi data panel dengan metode fixed effect) 

N : jumlah data cross setion 

T : jumlah data time series 

K  : jumlah variabel penjelas 

Dasar pengambilan keputusan menggunakan chow test yaitu: 

- Jika nilai CHOW statistik F hitung > F tabel = H0 ditolak, maka menggunakan 

model Fixed Effect. 

- Jika nilai CHOW statistik F hitung < F tabel = H0 diterima, maka 

menggunakan model Pooled Least Square. 

 

b. Uji Hausman 

Uji Hausman digunakan untuk memilih adiantara random effect model atau 

fixed effect model. Stratistik uji Hausman ini mengikuti distribusi statistik Chi 

Square dengan degree of freedom sebanyak k, dimana k adalah jumlah variabel 
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independen. Jika nilai statistik Hausman lebih besar dari nilai kritisnya maka 

model yang tepat adalah model fixed effect. Sedangkan sebaliknya bila nilai 

statistik Hausman lebih kecil dari nilai statistiknya maka model yang tepat 

adalah model randomeffect. Rumus untuk Uji Hausman yaitu: 

W = X2 [K] = (b −)[var(b) − var( ))]−1(𝑏−) ...........................  (3.6) 

Keterangan: 

W = nilai tes Chi-square hitung 

Hipotesis: 

H0 = Random Effect Model 

H1 = Fixed Effect model 

Jika nilai statistik Hausman lebih besar dari nilai kritisnya atau hasil dari 

hausman test signifikan, maka H0 ditolak, berarti model yang tepat adalah Fixed 

Effect Model. Sebaliknya jikan nilai statistic Hausman lebih kecil dari nilai 

kritisnya maka model yang tepat adalah Random Effect Model. 

3.8.4 Pengujian Hipotesis  

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui adakah pengaruh stock split terhadap 

likuiditas saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-

2013. Untuk menguji pengaruh variabel independen (X) terhadap variabel dependen 

(Y) baik secara parsial maupun secara bersama-sama dilakukan dengan Koefisien 

Determinan (R2), uji statistik (t-test). 
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a. Koefisien Determinan (R2) 

Menurut Sarwoko (2005) koefisien determinasi adalah bilangan yang 

menyatakan variasi total Y yang dijelaskan oleh garis regresi. Nilai koefisien 

determinan adalah nol dan satu. Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan 

variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen 

amat terbatas (Khurniadi, 2013). Nilai yang mendekati satu berarti variabel-

variabel independen (pemecahan saham, ukuran perusahaan, dan profitabilitas) 

memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 

variasi variabel dependen (likuiditas). Rumus koefisien determinasi adalah: 

𝑅2 =
𝛽1∑𝑥1𝑦+𝛽2∑𝑥2𝑦+𝛽3∑𝑥3𝑦

∑𝑦2  ..............................................................  (3.7) 

Sumber: Ghozali (2005) 

Keterangan: 

β1 = Koefisien regresi variabel pemecahan saham 

β2 = Koefisien regresi variabel ukuran perusahaan (size) 

β3 = Koefisien regresi variabel profitabilitas 

x1 = Pemecahan Saham 

x2 = Ukuran perusahaan (size) 

x3 = Profitabilitas  

Y = Likuiditas Saham 
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Tabel 3.3 Pedoman Interpretasi Koefisien Korelasi 

 
Interval Koefisien Tingkat Hubungan 

0.001 – 0.200 Sangat Lemah 

0.201 – 0.400 Lemah  

0.401 – 0.600 Cukup Lemah  

0.601 – 0.800 Kuat 

0.801 – 1.000 Sangat Kuat  

Sumber: Triton (2006) 

b. Uji t(Uji Parsial) 

Uji t adalah jenis pengujian statistik yang digunakan untuk mengetahui 

seberapa jauh pengaruh variabel independen dapat menerangkan variabel 

dependen secara individual. Uji t dilakukan dengan tingkat keyakinan 95% dan 

tingkat kesalahan analisis (α) 5%, derajat kebebasan (degree of freedom) yang 

digunakan adalah df = n-k. Taraf nyata inilah yang akan digunakan untuk 

mengetahui kebenaran hipotesis. Nilai t dapat dirumuskan sebagai berikut: 

t = 
𝑋− 𝜇 

𝑆 √𝑛 
  .............................................................................................  (3.8) 

Keterangan: 

X = Rata-rata Hitung Sampel 

µ = Rata-rata Hitung Populasi 

S = Standar Deviasi Sampel  

n = Jumlah Sampel  
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Formulasi hipotesis: 

1. Ho1 = kebijakan pemecahan saham berpengaruh tidak signifikan terhadap 

likuiditas saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2011-2013. 

2. Ha1 = kebijakan pemecahan saham berpengaruh signifikan terhadap likuiditas 

saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. 

3. Ho2 = Ukuran Perusahaan berpengaruh tidak signifikan terhadap likuiditas 

saham perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. 

4. Ha2 = Ukuran Perusahaan berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. 

5. Ho3 = Profitabilitas berpengaruh tidak signifikan terhadap likuiditas saham 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. 

6. Ha3 = Profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2013. 

Dasar pengambilan keputusan sebagai berikut: 

1. Jika t-hitung < t-tabel, maka variabel independen secara parsial berpengaruh 

tidak signifikan terhadap variabel dependen (H0 diterima). 

Jika t-hitung > t-tabel, maka variabel indpenden secara parsial berpengaruh 

signifikan terhadap variabel dependen (H0 ditolak). 

2. Berdasarkan nilai probabilitas (signifikan) dasar pengambilan keputusan 

adalah: 
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Jika probabilitas > 0.05 maka H0 diterima. 

Jika probabilitas < 0.05 maka H0 ditolak. 

 

c. Uji F (Uji Simultan) 

Uji F menunjukkan apakah semua variabel independen atau bebas yang 

dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh secara bersama-sama terhadap 

variabel dependen/terikat (Ghozali,2005). Nilai F dirumuskankan sebagai 

berikut: 

𝐹 =
𝑅2 𝑘

1
𝑅2

𝑛
−𝑘−1

   ..................................................................................  (3.9) 

Pengujian dengan Uji F yaitu membandingkan antara Fhitung dengan Ftabel. Uji ini 

dilakukan dengan syarat sebagai berikut: 

1. Jika Fhitung<Ftabel maka Ho diterima. Artinya variabel pemecahan saham, 

ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara bersama-sama tidak 

berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham. 

2. Jika Fhitung > Ftabel maka Ho ditolak. Artinya variabel pemecahan saham, 

ukuran perusahaan, dan profitabilitas secara bersama-sama berpengaruh 

signifikan terhadap likuiditas saham. 

 



 

 

 

BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Setelah melakukan analisis data dan pengujian hipotesis pada penelitian ini tentang 

pengaruh pemecahan saham terhadap likuiditas saham pada perusahaan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2011-2013, maka dapat diambil 

kesimpulan sebagai berikut: 

1. Secara parsial pemecahan saham tidak berpengaruh signifikan terhadap likuiditas 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

tahun 2011-2013. Hal ini disebabkan para investor tidak lagi melihat harga saham 

yang murah, walaupun harga saham telah diturunkan mereka tetap 

mempertimbangkan faktor lain dalam berinvestasi. 

2. Secara parsial ukuran perusahaan (size) berpengaruh signifikan terhadap likuiditas 

saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 

tahun 2011-2013, dan memiliki hubungan yang berlawanan arah. 
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3. Secara parsial profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap likuiditas saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2011-

2013, dan memiliki hubungan yang searah. 

4. Secara simultan pemecahan saham, ukuran perusahaan (size), dan profitabilitas 

tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham pada perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2011-2013. 

5.2 Saran 

Saran yang dapat diberikan berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan adalah 

sebagai berikut: 

1. Bagi Investor  

Bagi investor atau calon investor agar melihat reakasi pasar terhadap informasi 

saat pengumuman pemecahan saham, dengan melihat kandungan informasi dapat 

digunakan untuk memprediksi resiko yang mungkin timbul akibat pengumuman 

pemecahan saham tersebut. 

2. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Saran untuk peneliti selanjutnya adalah agar dapat menambah variabel-variabel 

lainnya dan memperbanyak sampel penelitian agar hasil yang akan didapatkan 

nanti akan lebih baik dan maksimal. 
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