BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil perhitungan dan analisis statistik yang telah dilakukan,

maka kesimpulan yang dapat diambil pada penelitian ini adalah:

1.

Dari hasil analisis statistik pada pengujian hipotesis pertama,
menghasilkan keputusan Hipotesis nol (Hap) diterima dan Hipotesis
alternatif (Ha;) ditolak. Hal tersebut menunjukkan bahwa tidak adanya
perbedaan yang signifikan pada tingkat keuntungan sebelum dan sesudah
pengumuman stock split. Tidak adanya perbedaan tingkat keuntungan
yang signifikan dapat berarti bahwa investor menganggap pengumuman
stock split tidak cukup bermakna bagi pasar atau menganggap bahwa
peristiwa pemecahan saham bukanlah sebagai sinyal yang baik untuk
memperoleh keuntungan. Hal tersebut menjadi alasan investor tidak
mengubah keputusan investasinya, sehingga pasar tidak bereaksi secara
signifikan.

Berdasarkan hasil analisis statistik pada pengujian hipotesis kedua,
menghasilkan keputusan Hipotesis nol (Hap) ditolak dan Hipotesis
alternatif (Hay) diterima. Berarti ada perbedaan risiko sistematik yang

signifikan sebelum dan sesudah pengumuman stock split.
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Adanya perbedaan risiko sistematik yang signifikan tersebut dapat
disebabkan harga saham sesudah pengumuman stock split tidak begitu
disukai para investor dan lebih memilih harga saham yang stabil. Hal
tersebut dapat memengaruhi besarnya likuiditas perusahaan. Likuiditas
perusahaan diprediksi mempunyai hubungan yang negatif dengan Beta,
yaitu secara rasional diketahui bahwa semakin besar tingkat likuiditas
perusahaan, semakin kecil risikonya (Hartono, 2009). Oleh karena itu,
likuiditas yang lebih kecil akibat pengumuman stock split mengakibatkan

Beta menjadi lebih besar.

B. Keterbatasan Penelitian

Beberapa keterbatasan dalam penelitian ini adalah:

1.

Penelitian ini hanya menggunakan data beberapa tahun tertentu, sehingga
hasil penelitian tersebut belum tentu dapat digeneralisasi pada data
perusahaan yang melakukan pemecahan saham pada tahun pengamatan
yang lain. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya dalam topik yang sama
mungkin dapat menguji generalisasi pada periode yang berbeda.

Penelitian ini tidak menguji mengenai pengaruh pemecahan saham
terhadap efisiensi pasar, sehingga pada penelitian selanjutnya perlu
dilakukan dengan model perhitungan abnormal return untuk masing-
masing model (mean-adjusted model, market model, dan market-adjusted

model).
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C. Saran

Berdasarkan kesimpulan tersebut, terdapat beberapa saran agar penelitian

selanjutnya mengenai pengaruh pemecahan saham lebih sempurna. Adapun

saran-saran tersebut adalah:

1. Dalam berinvestasi di pasar modal, baik para investor dan calon investor
sebaiknya lebih selektif dalam membeli saham dengan melakukan analisis
secara lebih cermat terhadap berbagai informasi yang terdapat di pasar
modal, sehingga investasi tersebut dapat bernilai efisien dengan
memperoleh tingkat keuntungan terbesar atau tingkat keuntungan tertentu
dengan risiko sistematik terkecil.

2. Berdasarkan penelitian ini pemecahan saham tidak berdampak pada
terjadinya abnormal return. Seyogyanya bagi investor untuk terus
mengawasi dan mengamati setiap informasi yang dipublikasikan oleh
emiten yang selalu diumumkan di Bursa Efek Indonesia atau di media
massa seperti koran dan majalah, bahkan di televisi, agar dapat bereaksi
terhadap suatu peristiwa.

3. Metode untuk mencari abnormal return dalam penelitian ini
menggunakan market model yang mungkin saja kurang akurat untuk
menaksir abnormal return yang sesungguhnya. Oleh karena itu dapat
menggunakan metode selain market model (dapat menggunakan mean —

adjusted model atau market adjusted model) pada penelitian selanjutnya.
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4. Sampel yang diteliti sebaiknya diperbanyak dan mewakili masing masing
jenis industri secara proporsional serta memperpanjang periode
pengamatan penelitian. Dengan periode pengamatan yang lebih panjang

dapat diketahui reaksi pasar denganadanya stock split secara lebih akurat.
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