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Abstrak
 

<b>ABSTRAK</b><br>

Perusahaan melakukan corporate action dalam rangka memaksimumkan nilai perusahaannya, Apabila

dipandang dari sudut cash flow, tindakan korporat yang dilakukan perusahaan secara umum terdiri dari dua

bagian yaitu yang melibatkan cash flow seperti menambah hutang, menambah modal atau membayar

dividend dan tindakan korporat yang tidak melibatkan cash flow seperti stock splits, stock dividends dan

saham bonus. Satu hal yang menjadi pertanyaan adalah apakah tindakan korporat yang tidak melibatkan

cash flow bisa meningkatkan kemakmuran pemegang saham?, berdasarkan penelitian di bursa negara lain

seperti NYSE, StSE membuktikan bahwa hal itu bisa terjadi. 

<br><br>

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah pengumuman pemecahan saham mengandung informasi

yang mempengaruhi reaksi investor terhadap pengumuman stock splits di Bursa Efek Jakarta, kemudian

dilanjutkan dengan melihat faktor-faktor apa yang mempengaruhi reaksi investor tersebut disamping

informasi stock splits. Untuk tujuan tersebut digunakan metode event study seperti yang telah dilakukan

oleh Grinblatt at al. (1994), Lakonishok & Lev (1987), Lamoureux & Poon (1987), Masse at al_ (1997), dan

lain-lain. 

<br><br>

Penelitian dilakukan terhadap stock splits yang dilakukan di BEJ periode 1995 ski Juni 1997. Dengan

menggunakan market model untuk menghitung abnormal return, basil penelitian menunjukkan bahwa

pengumuman stock splits di Bursa Efek Jakarta ternyata mengakibatkan reaksi harga yang positif dan

signifikan pada satu hari dan dua hari setelah tanggal pengumuman (digambarkan dengan adanya abnormal

return pada hari tersebut). Pengamatan yang dilakukan pada periode pengumuman (yaitu tiga hari sebelum

dan sesudah pengumuman) menunjukkan adanya cummulative average abnormal return (CAAR) yang

positif dan signifikan. Masih ditemukannya return abnormal di sekitar pengumuman dapat juga diartikan

bahwa Bursa Efek Jakarta tidak efisien dalam bentuk setengah kuat (semi strong-form efficiency), karena

apabila pasar efisien dalam bentuk ini tidak akan ada strategi apapun yang dapat dilakukan investor untuk

menghasilkan abnormal return yang signifikan setelah informasi menjadi milik publik. 

<br><br>

Hasil penelitian selanjutnya terhadap determinan abnormal return periode pengumuman (Cummulative

Abnormal Return atau CAR pada 3 hari sebelum dan sesudah pengumuman), ditemukan bahwa terdapat

hubungan yang signifikan antara variabel RUNUP (peningkatan harga sebelum pengumuman), LEAKR

(proksi kebocoran informasi), BETA (risiko sistematis), DIVYLD (dividend yield) dan PDIV (perubahan

cash dividend) sebelum pengumuman dengan dampak pengumuman stock splits terhadap harga saham

(CAR periode pengumuman). Sedangkan variabel MARKET (pergerakan pasar periode pengumuman),

RVAR (residual variance) dan log SIZE (ukuran perusahaan) sebelum pengumuman tidak berpengaruh
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signifikan terhadap CAR periode pengumuman. 


