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Meskipun pengumuman pemecahan nilai nominal saham tidak memiliki nilai ekonomis secara langsung
bagi emiten, seringkali ditemukan fenomenatidak wajar ketikatejadi peningkatan harga saham dan reaksi
pasar yang ditunjukkan dengan adanyaimbal hasil tidak normal yang positif. Salah satu teori yang dapat
menjelaskan reaksi pasar tersebut adalah teori sinyal. Teori ini mengemukakan bahwa manajemen
menggunakan pengumuman ini untuk menyampaikan informasi privat yang menguntungkan kepada pasar
yaitu mengenal prospek laba perusahaan.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis ada atau tidaknya reaksi pasar atas informasi privat yang
terkandung di dalam pengumuman, ada atau tidaknya manajemen laba di sekitar pengumuman dan pengaruh
rasio pemecahan nilai nominal terhadap reaksi pasar. Sampel penelitian terdiri dari 47 perusahaan non-
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2002-2008.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pasar bereaks positif atasinformasi privat yang terkandung di dalam
pengumuman. Respon positif ini menandakan bahwa pengumuman stock split mengandung informasi privat
yang menguntungkan dari parainvestor. Selain itu, perusahaan juga melakukan mangeman laba di
tahuntahun sebelum pengumuman dengan tujuan untuk menyampaikan informasi privat yang
menguntungkan tersebut. Rasio pemecahan yang digunakan sebagai proks informasi privat memiliki
pengaruh positif terhadap reaks pasar.

Although stock split announcement has no economic value directly to the company, often found unusual
phenomenon occurs when increasing in stock price and market reaction is indicated with the presence of
abnormal returns are positive. One theory that can explain this market reaction is asignaling theory. This
theory suggests that management uses this announcement to convey private information that is favorable to
the market about the prospects for corporate earnings.

This study ams to analyze the existence of market reaction to private information contained in this
announcement, the existence of earnings management around the announcement and the effect of stock split
size on the market reaction. Sample of study is consisted of 47 non-financial companieslisted in Indonesia
Stock Exchange from 2002-2008.

The results shows that the market reacted positively to the private information contained in this
announcement. This positive response indicates that the stock split announcements contain information that
benefit for investors. In addition, the company also conducts management earnings in the years prior to the
announcement in order to convey favorable private information. Split size isused as a proxy for private
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information has a positive effect on market reaction.



