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Abstract

This research aims to look at the effect of stock splits on stock prices with
variable liquidity as intervening. The research sample consisted of 83 companies
on the Indonesia Stock Exchange (IDX) that conducted a stock split corporate
action in the period 2015-2020 with the requirement that the stock be active in
stock trading (no suspension for a long time). The data taken on the study was 5
days before the stock split and 5 days after the stock split. Analysis tools used in
the form of Smart PLS 3 with methods of testing validity, reliability, infg} model,
and hypothesis. The results of the study found that stock splits have a significant
effect on stock prices, stock splits have a significant effect on stock prices,
liquidity has a signifggnt effect on stock prices whereas and there is no
significant intervening effect of liquidity on stock splits on stock prices.
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PENDAHULUAN

Pasar modal merupakan salah satu
jalan bagi perusahaan untuk memperoleh
sumber pendanaan melalui masyarakat.
Pada dasarnya pasar modal sama seperti
pasar pada umumnya dimana ada penjual
dan  pembeli yan@) bertemu untuk
memperjual-belikan modal berupa hak
kepemilikan  perusahaan  dan  surat
Brnyataan hutang perusahaan. Apabila
dana  masyarakat diarahkan  melalui
lembaga-lemabaga keuangan maupun pasar
modal sudah dapat berjalan dengan baik,
maka dana pembangunan yang bersumber
dari luar negeri dapat dikurangi. Pada
dasarnya setiap perusahaan betujuan untuk
memaksimalkan nilai perusahaannya. Nilai
perusahaan go public tercermin dari harga
perusahaan  tersebut.  Upaya  untuk
memaksimalkan nilai perusahaan tersebut
dilakukan dengan berbagai keputusan yang

biasa disebut aksi korporasi. Aksi korporasi
merupakan berita yang umumnya menarik
perhatian investor di pasar modal. Aksi
korporasi adalah aktivitas yang dilakukan
oleh emiten yang berpengaruh terhadap
jumlah saham yang beredar serta harga

saham di pasar modal (Saleh &
Fakhruddin, 2005).
Dunia  pasar modal  sangat

dipengaruhi oleh informasi. Informasi telah
menjadi kebutuhan bagi investor untuk
menentukan keputusan dalam investasinya.
Informasi yang diperoleh investor dapat
mengurangi ketidakpastian yang terjadi
sehingga setiap keputusan seorang investor
akan didasarkan pada informasi [Eng
didapat guna meraih tujuan investasi yang
ingin dicapai. Informasi di pasar modal
yang dipublikasikan di pasar modal
diantaranya adalah stock splir. Informasi
dapat dikatakan bernilai jika informasi




tersebut menyebabkan investor melakukan
transaksi di pasar modal yang tercermin
dalam pergerakan harga saham dan volume
perdagangan saham. Informasi stock split
memberikan  abnormal  return  pada
pergerakan saham. Abnormal return adalah
selisih dari return yang sesungguhnya
terjadi terhadap return normal atau dalam
kata lain adalah return yang tidak biasa
(Kuntorowati & Agustanto, 2000).

Jumlah Perusahaan Yang Melak ukan Stock Split
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Gambar 1: Jumlah Perusahaan Yang
Melakukan Stock Split.
Sumber: Bursa Efek Indonesia

Stock  split  bukanlah cara  untuk
meningkatkan  harga saham  sebuah
persusaha@@, akan tetapi stock  split
membuat harga saham perusahaan menjadi
lebih rendah sehingga mendorong para
investor untuk membeli saham tersebut.
Harga saham dan votalils yang lebih
rendah dapat menarik investor untuk
memperbanyak saham yang dipegang
(Jogiyanto, 2010). Harga saham yang tinggi
akan mengurangi minat investor untuk
membeli saham  tersebut. Begitupun
sebaliknya, harga saham yang rendah akan
meningkatkan minat investor sehingga
permintaan akan saham tersebut meningkat.
Penelitian yang dilakukan (Khajar, 2016),
(Nopriyanto & Solehan, 2014), (Tabibian,
Zhang, & Mand, 2021), dan (Puspita &
Yuliari, 2€F®) menemukan bahwa stock
split dapat meningkatkan permintaan saham
sehingga harga saham menjadi meningkat
setelah dilakukannya stock split. Hasil
sebaliknya ditemukan pada penelitian
(Kurniati & Fuadati, 2019), (Satria &
Adnan, 2018), (Adisetiawan & Atikah,

2018), (Putra & Suarjaya, 2020), (Trisanti,
2017) menyatakan bahwa pemecahan
saham (stock split) tidak berpengaruh
terhadap harga saham. Informasi terkait
aksi korporasi stock split justru tidak
menimbulkan reaksi pada harga saham

perusahaan.
Likuiditas ~ saham perusahaan
diyakini  dapat ditingkatkan  dengan

melakukan stock split. Trading Range
Theory menyatakan bahwa perusahaan
melakukan stock split karena harga
sahamnya terlalu tinggi sehingga dilakukan
pemecahan saham agar sahamnya menjadi
lebih murah dan likuiditasnya meningkat.
Hasil penelitian (Tabibian, Zhang, & Mand,
2021), (Akochi, 2017), (Hu, 2018),
(Hadiwijaya & Widjaja, 2018)
menunjukkan adanya pengaruh stock split
terhadap likuiditas saham. Likuiditas saham
meningkat secara  signifikan  setelah
dilakukannya stock split. Hasil yang
berbanding terbalik terdapat pada penelitian
yang dilakukan (Adisetiawan & Atikah,
2018), (Priatno & Freddy, 2021) yang
menunjukkan tidak adanya pengaruh stock
split  terhadap  kenaikan  Likuiditas.
Likuiditas saham tidak dipengaruhi oleh
stock split saja melainkan ada faktor lain

seperti makro ekonomi dan kinerja
perusahaan itu sendiri.
Likuiditas ~ merupakan  jumlah

transaksi saham dalam rentang waktu
tertentu. Likuiditas saham dipengaruhi oleh
permintaan dan penawaran saham. Hukum
permintaan dan penawaran akan
membentuk suatu harga saham. Hasil
penelitian (Chen & Zheng, 2015),
(Febrianto, 2016), dan (Murhadi, 2013)
menyatakan bahwa likuiditas berpengaruh
positif terhadap harga saham. Semakin
likuid saham, maka kenaikan harga
sahamnya semakin besar dan berpeluang
untuk mendapat capital gain. Hasil
sebaliknya  didapati pada  penelitian
(Hartian & Sitorus, 2015), (Christine &
Apriliana, 2021), dan (Priatno & Freddy,
2021) mendapati bahwa likuiditas tidak
berpengaruh terhadap harga saham. Dari
beberapa  penelitian  diatas, peneliti




mengambil hipotesis bahwa stock split
berpengaruh terhadap harga saham dengan
likuiditas sebagai intervening. Stock split
memberi pengaruh signifikan terhadap
harga saham dengan likuiditas yang juga
meningkat setelah dilakukannya stock split.

Perbedaan hasil penelitian (gap
research) membuat peneliti ingin menguji
tentang penelitian tersebut. Menggunakan
objek perusahaan yang melakukan stock
split di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-
2020, penfiti akan menguji pengaruh aksi
korporasi stock split terhadap harga saham
pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia
tersebut dengan menggunakan likuiditas
sebagai variabel intervening.
Saham

Saham adalah salah satu instrumen
pasar modal yang paling banyak diminati
oleh investor. Hal itu demikian karena
saham memiliki tingkat pengembalian
(return) yang tinggi. Saham adalah kertas
yang tercantum dengan jelas nilai nominal,
nama perusahaan, dan diikuti dengan hak
dan kewajiban yang telah dijelaskan kepada
setiap pemegangnya atau singkatnya saham
ini adalah kertas bukti kepemilikan semua
emiten (perusahaan) (Fahmi, 2012). Saham
adalah jenis investasi yang beresiko tinggi
(high risk), akan tetapi investasi ini juga
sejalan karena memiliki tingkat
pengembalian yang tinggi juga (high
return).

(4]
Harga Saham

Harga saham merupakan harga yang
terjadi di pasar bursa pada saat tertentu dan
harga saham tersebut ditentukan oleh
pelaku pasar. Tinggi rendahnya harga
saham ini ditentukan oleh permintaan dan
penawaran saham tersebufffli pasar modal
(Jogiyanto, 2010). Jika penawaran lebih
banyak dari permintaan maka harga saham
akan turun, begitupun sebaliknya jika
permintaan lebih banyak dari penawaran
maka harga saham akan naik.

Aksi Korporasi

Aksi korporasi (corporate action)
adalah aktivitas yang dilakukan oleh
@niten/perusahaan yang memiliki pengaruh
terhadap jumlah saham yang beredar
maupun terhadap harga saham di pasar.
Aksi korporasi pada umumnya
mengundang perhatian pihak-pihak yang
terkait di pasar modal khususnya para
pemegang saham. Keputusan aksi korporasi
harus disetujui dalam suatu rapat umum,
baik Rapat Umum Pemegang Saham
(RUPS), ataupun Rapat Umum Pemegang
Saham Luar Biasa (RUPSLB) (Darmaji &
Fakhrudin, 2006).

Stock Split (Pemecahan Saham)

Stock Split adalf) aksi korporasi
yang dilakukan emiten dengan memecah
saham menjadi banyak sehingga harga tiap
lembar sahamnya menjadi lebih murah dari
harga sebelumnya. Tujuan dari stock split
adalah agar investor yang mempunyai dana
terbatas bisa membeli saham perusahaan
tersebut dan saham semakin likuid atau
banyat ditransaksikan oleh §jvestor. Aksi
Stock  Split  dilakukan tanpa  harus
melakukan penambahan apapun di dalam
ckuitas para pemegang saham (Irmayani &
Wiagustini, 2015). Dilakukannya stock split
dapat menunjukkan sinyal optimes
bahwasannya di masa yang akan datang
perusahaan tersebut dapat meningkatkan
harga sahamnya kembali (Tandelilin,
2010). Ada 2 teori wutama yang
mendasarkan perusahaan melakukan stock
split yaitu:

a. Signalling Theory

Teori ini menyatakan bahwa stock split
secara  tidak langsung  memberikan
informasi positif berkaitan dengan prospek
perusahaan di masa yang akan datang.
Perusahaan yang melakukan stock split
merupakan  perusahaan  yang  baik.
Pengumuman srock split perusahaan akan
membuat reaksi pasar yang akan tercermin
pada perubahan volume perdagangan
saham (Purbawati, Arifiati, & Andini,
2016)

b. Trading Range Theory




Teori menyatakan bahwa stock split
dilakukan perusahaan untuk menjaga
likuiditas perdagangan saham (Adimas,
2014). Harga saham yang terlal tinggi
dinilai kurang diminati investor sehingga
perusahaan perlu untuk menurunkan harga
untuk menarik minat investor (Purbawati,
Arifiati, & Andini, 2016). Trading Range
Theory berargumen bahwa stock split dapat
meningkatkan permintaan saham sehingga
harga sah@h juga akan meningkat
(Tandelilin, 2010).

Likuiditas Saham

Likuiditas saham adalah jumlah
transaksi suatu saham di pasar modal dalam
kurun  waktu/periode  tertentu.  Jika
frekuensi transaksi saham semakin tinggi,
maka likuiditas sahamnya juga akan
semakin tinggi. Saham yang banyak
diperdagangkan disebut saham likuid,
artinya saham tersebut diminati oleh para
investor. Saham yang semakin likuid akan
bermanfaat bagi investor dan emiten. Bagi
investor, saham tersebut akan lebih mudah
untuk diperjual-belikan sehingga
berpeluang untuk mendapat keuntungan
berupa capital gain. Sedangkan bagi
emiten, saham yang likuid akan
mempermudah untuk menerbitkan saham
baru karena sahamnya cepat diserap oleh
pasar dan perusahaan juga akan terhindar
dari ancaman delisting dan suspensi dari
pasar modal yang mana bisa terjadi jika
transaksi sahamnya sangat kecil. Bursa
Efek Indonesia (BEI) membuat indeks
L.Q45 yang berisi 45 buah perusahaan yang
memiliki likuiditas saham tertinggi di pasar
modal.

Dampak Aksi Korporasi Bagi Pemegang
Saham

Umumnya )  aksi
berpengaruh signifikan terhadap
kepentingan pemegang saham. Aksi
korporasi akan berpengaruh terhadap
jumlah saham yang beredar, komposisi
kepemilikan saham, jumlah saham yang
akan dipegang oleh pemegang saham,
pembagian deviden serta pengaruhnya

korporasi

terhadap pergerakan harga saham. Maka
dari itu seorang investor harus mencermati
dampak dari aksi korporasi yang dilakukan
perusahaan sehingga memperoleh
keuntungan dari melakukan keputusan atau
antisipasi  yang tepat (Darmaji &
Fakhrudin, 2006).

Pengaruh stock split terhadap harga
saham

Beberapa penelitian sebelumnya
yang dilakukan (Khajar, 2016),
(Nopriyanto & Solehan, 2014), (Tabibian,
Zhang, & Mand, 2021), dan (Puspita &
Yuliari, 2019) menunjukkan bahwa stock
split mampu memberikan pengaruh yang
positif signifikan terlffidap harga saham jika
dibandingkan pada sebelum dan sesudah
dilakukannya stock split.  Stock split
menjadikan  saham  perusahaan lebih
aktraktif atau menarik bagi investor karena
secara psikologis harga saham yang lebih
murah lebih menarik bagi investor. Harga
yang lebih murah akan lebih menarik
sehingga memungkinkan harga saham
tersebut naik kembali walaupun tidak
semuanya terjadi demikian.

Pengaruh stock split terhadap likuiditas

Beberapa penelitian sebelumnya
yang dilakukan (Tabibian, Zhang, & Mand,
2021), (Akochi, 2017), (Hu, 2018),
(Hadiwijaya & Widjaja, 2018)
menunjukkan bahwa stock split mampu
meningkatkan likuiditas saham secara
signifikan.  Trading  Range  Theory
menyatakan bahwa perusahaan melakukan
aksi korporasi stock split karena dirasa
sahamnya sudah mahal sehingga kurang
likuid. Stock split memecah harga saham
sehingga lebih murah dan bisa dijangkau
oleh investor yang memiliki dana terbatas.
Akibatnya saham menjadi lebih likuid yang
ditandai dengan meningkatnya volume
perdagangan saham.

Pengaruh likuiditas terhadap harga
saham

Beberapa
dilakukan

penelitian sebelumnya yang
(Chen & Zheng, 2015),




(Febrianto, 2016), dan (Murhadi, 2013)
menunjukkan bahwa likuiditas memiliki
pengaruh signifikan terhadap harga saham.
Semakin  banyak  transaksi, = maka
menandakan bahwa semakin I§Ejyak
permintaan atas saham tersebut. Sesuai
dengan hukum permintaan dan penawaran,
jika permintaan dari suatu barang (saham)
maka harga (saham) akan meningkat.
Pengaruh mediasi likuiditas pada stock
split terhadap harga saham

Berdasarkan signalling theory dan
irading range theory menyebutkan bahwa
stock split dapat memberi pengaruh pada
harga saham dan likuiditas saham. Dalam
hal ini likuiditas berperan secara tidak
langsung terhadap harga saham yang
dipengaruhi oleh stock split. Penelitian ini
akan mengukur seberapa besar pengaruh
mediasi likuiditas pada stock split terhadap
harga saham.

Hipotesis
Berdasarkan teori dan penelitian

sebelumnya maka dapat ditarik hipotesis:

Hi:  Aksi  korporasi stock split (X)
berpengaruh  positif  signifikan
terhadap harga saham (Y)

Ha:  Aksi  korporasi stock split (X)
berpengaruh  positif  signifikan
terhadap likuiditas (Z).

Hs:  Likuiditas (Z) berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham
(Y)

Ha: Likuiditas (Z) mampu memediasi
secara signifikan pengaruh stock
split (X) terhadap harga saham (Y)

Berdasarkan uraian tersebut,
kerangka konseptual yang dapat dibentuk
pada penelitian ini:
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Gambar 2: Kerangka Konsep Model
Penelitian

METODE

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif.
Populasi dalam penelitian ini adalah
perusahaan-perusahaan yang yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun tahun 2015- 2020. Sampel dalam
penelitian ini adalah perusahaan yang
melakukan stock split pada periode 2015-
2020 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI). Dari 99 sampel
perusahaan yang melakukan stock split
diambil menjadi 83 sampel perusahaan. Hal
ini dilakukan karena 16 perusahaan yang
menjadi sampel penelitian tidak aktif dalam
perdagangan saham dalam waktu yang
lama sehingga volume perdagangan
sahamnya tidak bisa diketahui. Rentang
waktu yang dipakai dalam penelitian ini
adalah 5 hari sebelum stock split dan 5 hari
sesudah  stock  split.  Analisis  data
menggunakan metode uji  validitas,
reliabilitas, inner model, dan hipotesis.
Adapun alat analisis yang digunakan
berupa Smart PLS 3. Definisi operasional
variabel dalam penelitian ini dapat
digambarkan dari tabel berikut:

No| Variabel

1. |Stock Split|Cum date: hari schari sebelum
dilakukannya stock split.

|[Ex date: hari dilakukannya stock
split.

Proxy/Rumus

2. Harga IMenggunakan harga penutupan
Saham (close) pada periode pengamatan
saham

3. [Likuiditas TVA =

Saham  [Total Saham Yang
\Diperdagangkan / Total
Saham Yang Beredar

Tabel 1: Definisi Operasional Variabel
HASIL DAN PEMBAHASAN

Validitas Konvergen




Indikator validitas konvergen
dikatakan valid apabila loadng factor suatu
indikator bernilai >0,7. Berikut loading
factor dari masing-masing variabel:

Tabel 2: Uji Validitas Konvergen

Variabel Loading Keterangan
Factor =

Harga Saham 1,000 Valid
Sebelum Stock

Split

Harga Saham 1.000 Valid
Sesudah Stock

Split

Likuiditas 1.000 Valid
Sebelum Stock

Split

Likuiditas 1,000 Valid
Sesudah Stock

Split

Sumber: Data Primer Diolah (2021)

Berdasarkan tabel tersebut nilai
yang dihasilkan pada outer loading di atas
0.7 sehingga indikator dikatakan valid.

Validitas Diskriminan

Validitas diskriminan digunakan
untuk mengukur indikator dari variabel
dengan menggunakan Average Variance
Extracted (AVE). Jika nilai AVE > 0,7
maka dikatakan valid.

Tabel 3: Uji Validitas Diskriminan

Likuiditas 1.000 Valid
Sesudah  Stock
Split

Variabel AVE Keterangan
Harga Saham 1000 Valid
Sebelum  Stock

Split

Harga Saham 1000 Valid
Sesudah  Stock

Split

Likuiditas 1,000 Valid
Sebelum  Stock

Split

Sumber: Data Primer Diolah (2021)

Dari tabel di atas dapat diketahui
bahwa hasil analisis Average Variance
Exrmcai (AVE) dapat dikatakan valid
karena memiliki nilai lebih dari 0,7.

Reliabilitas

Uji realibilitas dapat dilihat dari
nilai Cronbach Alpha dan Composite
Reliability. Dffatakan valid jika nilai
tersebut jika nilai Cronbach Alpha dan
Composite Reliability diatas 0,7. Berikut
nilai Cronbach Alpha dan Composite
Reliability:

Tabel 4: Uji Reliabilitas

Variabel Cronbach Composite  Kelerangan

Alpha Reliability

Harga 1,000 1,000 Valid
Saham

Sebelum

Stock

Split

Harga 1.000 1,000 Valid
Saham

Sesudah

Stock

Split

Likuiditas 1,000 1,000 Valid
Sebelum

Stock

Split

Likuiditas 1,000 1,000 Valid
Sesudah

Stock

Split

Sumber: Data Primer Diolah (2021)

Konsistensi dari alat ukur yang
digunakan dapat dilihat dari Crinbach’s
Alpha . Dari tabel ¢¢)atas dapat diketahui
bahwa hasil analisis Cronbach’s Alpha dan
Composite Reliability memiliki nilai lebih
dari 0,7 maka data dapat dikatakan alat
ukur dapat dikatakan konsisten dan reliabel
sehingga dapat digunakan.

Uji Ketepatan (Inner Model)




Tabel 4: Uji Inner Model

Variabel R-Square R-Square
Ajusted

Harga 0,001 -0,012

Saham

Sebelum

Stock Split

Likuiditas 0,426 0,418

Sesudah

Stock Split

Sumber: Data Primer Diolah (2021)

Berdasarkan tabel tersebut,
@Blenunjukkan nilai R-Square dari variabel
Harga Saham Sesudah Stock Split dapat
Harga Saham Sebelum Stock Split
dijelaskan sebesar 0,1% dan 99% dapat
dijelaskan dengan variabel lain yang tidak
ada dalam penelitian ini. Nila R-Square
variabel Likuiditas Sesudah Stock Split
dapat dijelaskan oleh Likuiditas sebelum
Stock Split sebesar 42.6% sedangkan
sisanya 57 4% dijelaskan oleh variabel lain
yang tidak ada dalam penelitian ini.

Pengujian Hipotesis

Tabel 5: Uji Hipotesis

Variabel Original Standart  T- P-

Sample Deviation Statisti Value
[

Harga 0274 0,102 2,676 0,08
Saham

Sebelum

Stock Split -

> Harga

Saham

Sesudah

Stock Split

Likuiditas 0,652 00291 2,239 0,026
Sebelum

Stock Split -

> Likuiditas

Sesudah

Stock Split

Likuiditas -> -0,078 0030 2,622 0,009
Harga
Saham

Harga 0,001 0011 0,123 0,902
Saham

Sebelum

Stock Split -

> Likuiditas

-> Harga

Saham

Sesudah

Stock Split

Sumber: Data Primer Diolah (2021)

H1: Aksi korporasi sfock split (X)
berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham (Y)

Berdasarkan uji statistik
menunjukkan bahwa stock split
berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham 2.076:).9 (Hl Diterima).
Stock  Split  (X) berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham (Y) hal ini
sejalan dengan penelitian (Khajar, 2016),
(Nopriyanto & Solehan, 2014), (Tabibian,
Zhang, & Mand. 2021), dan (Puspita &
Yuliari, 2@) menemukan bahwa stock
split dapat meningkatkan permintaan saham
sehingga harga saham menjadi meningkat
setelah dilakukannya stock split.

Hasil uji diatas menunjukkan bahwa
penelitian ini sejalan dengan signalling
theory dan trading range theory. Aksi
korporasi stock split dapat membuat saham
tersebut  mengalami  kenaikan  harga
dibandingkan sebelum stock {{alit. Hal ini
tercermin dari perbedaan harga saham
sebelum dan sesudah dilakukannya stock
split. Stock split memecah saham menjadi
lebih murah per lembarnya sehingga
investor yang memiliki dana terbatas
mampu membeli saham tersebut yang
membuat volume perdagangan saham
menjadi meningkat dan terjadi kenaikan
pada harga saham.

Informasi pengumuman stock split yang
dilakukan oleh perusahaan menjadi bernilai
karena mampu mempengaruhi keputusan
investor.  Perusahaan-perusahaaf) yang
melakukan stock split dinilai memiliki




prospek yang bagus di masa yang akan
datang, hal ini sesuai dengan signalling
theory yang terlihat dari meningkatnya
harga saham secara signifikan. Stock split
yang dilakukan perusahaan dapat dikatakan
berhasil karena dapat menata kembali harga
saham dan meningkatkannya dari harga
semula.

H2: Aksi korporasi stock split (X)
berpengaruh positif signifikan terhadap
likuiditas (Z)

Stock Split (X) berpengaruh positif
signifikan terhadap likuiditas (Z) 2.286>19
(H2 Diterima). Stock split berpengaruh
positif signifikan terhadap likuiditas (Z) hal
ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
oleh Tabibian (2021), Akochi (2017), Hu
(2018), Hadiwijaya & Widjaja (2018).
Hasil wuji diatas menunjukkan bahwa
penelitian ini dengan signalling theory dan
trading range theory. Aksi korporasi stock
split dapat membuat likuiditas saham
tersebut meningkat sec#f signifikan. Hal
ini tercermin dari perbedaan harga
perdagangan saham sebelum dan sesudah
dilakukannya stock split. Stock split
memecah saham menjadi lebih murah per
lembarnya sehingga investor yang memiliki
dana terbatas mampu membeli saham
tersebut yang membuat volume
perdagangan saham menjadi meningkat dan
pada akhirmnya terjadi peningkatan pada
harga saham.

Saham yang likuid memberi
keuntungan bagi investor dan emiten.
Investor diuntungkan karena mereka bisa
memperjual-belikan ~ sahamfiffjitu  dengan
mudah dan meningkatkan peluang untuk
memperoleh keuntungan dari capital gain
atau selisih harga saham. Sedangkan bagi
perusahaan, saham yang likuid akan
menaikkan citra perusahaan karena saham
perusahaan itu laku untuk diperdagangkan
dan menghindari perusahaan dari delisting
(penghapusan) dan suspensi dari Bursa
Efek Indonesia.

H3: likuiditas (Z) berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham (Y)

Likuiditas (Z) tidak berpengaruh
positif signifikan terhadap harga saham (Y)
ER622>19 (H3 diterima). Likuiditas (Z)
berpengaruh positif signifikan terhadap
harga saham (Y) sejalan dengan penelitian
(Chen & Zheng, 2015), (Febrianto, 2016),
dan (Murhadi, 2013) menyatakan bahwa
likuiditas berpengaruh positif terhadap
harga saham. Likuiditas jumlah transaksi
suatu saham di pasar modal dalam kurun
waktu/periode tertentu. Semakin banyak
transaksi, maka menandakan bahwa
semakin @EJnyak permintaan atas saham
tersebut. Sesuai dengan hukum permintaan
dan penawaran, jika permintaan dari suatu
barang (saham) maka harga (saham) akan
meningkat.

Saham yang likuid memberi
keuntungan bagi investor dan emiten.
Investor diuntungkan karena mereka bisa
memperjual-belikan  sahanfijitu  dengan
mudah dan meningkatkan peluang untuk
memperoleh keuntungan dari capital gain
atau selisih harga saham. Sedangkan bagi
perusahaan, saham yang likuid akan
menaikkan citra perusahaan karena saham
perusahaan itu laku untuk diperdagangkan
dan menghindari perusahaan dari delisting
(pengahusan) dan suspensi dari Bursa Efek
Indonesia.

H4: Z (likuiditas) tidak mampu
memediasi pengaruh X1 (stock split)
terhadap Y (harga saham)

Berdasarkan uji statistik
menunjukkan bahwa terdapat pengaruh
mediasi positif tidak signifikan likuiditas
(Z) pada stock split (X) terhadap harga
saham (Y) 0,123<19 (H4) ditolak. Hasil
penelitian  ini  menunjukkan  bahwa
likuiditas tidak berpengaruh secara tidak
langsung pada stock split terhadap harga
saham. Likuiditas tidak mampu memediasi
pengaruh stock split terhadap harga saham
secara signifikan. Likuiditas tidak berperan
secara tidak langsung dalam kenaikan
harga saham. Sejatinya kenaikan harga
saham tidak dilihat oleh likuiditas saham
saja, akan tetapi bEfR juga diukur dengan
volatilitas saham. Volatilitas menandakan




fluktuasi pergerakan harga. Jika harga suatu
produk cenderung stabil, maka
volatilitasnya rendah. Sebaliknya, jika
harganya naik turun dengan cepat atau
drastis, maka saham tersebut bersifat
volatil.

Harga saham dapat naik dan turun
secara signifikan karena likuiditasnya yang
rendah. Jika bid dan offer nya sangat
sedikit, maka akan sangat mudah untuk
dinaik dan turunkan harganya terlebih jika
saham tersebut memiliki kapitalisasi pasar
yang kecil. [nvestor yang memiliki dana
yang besar maka akan mudah untuk
membeli saham tersebut dengan jumlah
yang besar sehingga harganya ikut bergerak
meskipun likuiditas saham tersebut rendah.

Kesimpulan

Berdasarkan uji
dilakukan didapati bahwa:

1. Stock split berpengaruh positif
signifikan terhadap harga saham
(H1 diterima)

2. Stock split berpengaruh positif
signifikan terhadap likuiditas (H2
diterima)

3. Likuiditas berpengaruh signifikan
terhadap harga saham (H3 diterima)

4. Likuiditas tidak mampu memediasi
secara signifikan pengaruh stock
split terhadap harga saham (H4
ditolak).

Sesuai dengan signallingfjeory dan
trading range theory bahwa perusahaan
yang melakukan stock split menandakan
bahwa perusahaan tersebut ) memiliki
prospek yang baik kedepannya. Perusahaan
melakukan stock split karena dirasa harga
sahamnya terlalu tinggi sehingga memecah
harga sahamnya agar saham tersebut bisa
dijangkau oleh investor yang memiliki dana
terbatas. Dampak dari EJock split tercermin
dari meningkatnya harga saham dan
volume perdagangan saham dari sebelum
dan sesudah dilakukannya stock split. Stock
split mampu meningkatkan harga saham
dan membuat saham tersebut menjadi lebih
likuid. Semakin likuid saham, maka
permintaan akan saham tersebut semakin

hipotesis  yang

meningkat yang mana akan menyebabkan
kenaikan dari harga saham tersebut.
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