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Perusahaan
a. llasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan masukan dalam

menvusun kebijakan perusahaan.

‘(.'7‘

Memberikan informasi mengenai pengaruh stock spiit terhadap reaksi
pasar yang ditimbuikannya

Masyarakat

Memberikan informasi kepada masyarakat sebagai mvestor mengenat

dampak yvang di tmbulkan oleh karena adanya stock split.
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hari sebelum dan 5 hari sesudah pengumuman siock split. Dengan menggunakan
uji beda dua rata-rata diperoleh kesimpulan bahwa tidak terdapat perbedaan vang

atau stock splil.

Sedangkan peneliian yang dilakukan oleh Wibawa (2003) tentang

febs

vang digunakan adalah TVA (Trading Volume Activity). D

. S
i

adalah perusahaan yang kebijakar
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sampel penelitian. Model analisis yaitu menggunakan uji beda dua rata-rata dan

e VY

ham yang ditunjukkan dengan uidak a
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Tidak terdapai perbedaan yang signifikan antara abnormal refun sebelum
tock solit d lah stock spiit dari entann vang melalaloan siock
stock 3P it dan setelah stock spiit Gan perusanaan yang mcilaKkiuKan SiCK

\/mi dan ditkuti kenaikan carning. in1 artinva pengumuman stock \fl,'l dari
perusahaan ditkuti dengan kenaikan earning tidak akan mengakibatkan
pasar bereaksi positif pada minggu pertama sciclah pengumuman stock
split.

Iidak terdapat perbedaan yang signifikan antara li

saham sebelum stock split dan setelah stock splir. Hat ini dapat disebabkan

karcna preferensi  investor mengenai in formasi perusahaan melatui
kebijakan split dianggap tetap. baik sebelum maupun setelah sfock spiit

Penclitian dilakukan dengan periode yang iebih panjang yaitu dari i fun
2000-2003 (4 tahun)
Penelitian hanya melihat pengaruh stock split terhadap abnormial return




e

racain sfock splif atau pemecahan saham, yaitu pemceahan saham naik

e

A ;
Adad dud |

]

vang diberikan oleh emiten umtuk menaikkan jumiah saham vang beredar
(Brigham dan Gapenski, 1994). Aktivitas ini dilakukan dengan membagi selembar

v untuk mclakukan pemecahan saham oleh suatu perusahaan

e A Y mwrratv bl rvsr brac avinalcatats T ara ~ P .y o oy v T rE e 3 b . A 3.
{emiferr) mMerupakan | caepaitxa‘(au para pemegang sanainl yang dibicarakan dalam
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Rapat Uimum Pemegang Saham (RUPS). Umumnya pemegang saham mayoritas
lah pihak pengelola perusahaan tersebut, sehingga dapat dikatakan keputusan

ini cenderung menguntungkan pihak perusahaan karena dengan melakukan

pemecahan saham pihak perusahaan mengharapkan agar saham tersebut menjadi
icbih likuid di pasar.
2. 2.2 'teori Motivasi Pemecahan Saham

Salah satu faktor yang menentukan nilai saham suatu perusahaan adalah
tingkat likuiditas saham tersebut. Semakin cepat suatu asset dapat berubah

roits cigralling thenme dan sreading wanoe fthense (0 G 1 amonreix dan Poon
vaitu signalling rheory dan rrading range theory (C.G. L amoureux dan Poon,

1. Signatting Theory atau vang dikenal dengan istilah informational

scahan  saham  agar
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Trading Range Theory atau liquicdiiv mcnjelaskan bahwa pumcuﬁldn
saham dilakukan untuk meningkatkan bkuiditas perdagangan saham

Penjelasan ini didukung oleh adanva pandangan bahwa perusahaan
ya p g

1

daya tarik investor

—

saham akan menamba

o]

yang melakukan pemecahai
akibat semakin rendahnya harga saham. Kondisi ini akan menycbabkan

semakin bertambahnya jumiah saham yang diperdagangkan dan jumlah

2. 2.3 Tujuan dan Manfaat Stock Split
41_“ R T S TN (NPT S [ B 38 R s
Adanya berbagai alasan mengapa pemecahan saham dilakukan, menurut
Azmi, 2004:17)

da lima macam alasan vaitu

PN

Yoseph dan Brown, 1977

=}

2. Penyampaian informasi berhubungan dengan kesempatan investasi
I
DESAr
3. Meningkatkan dasar bagi para pemegang saham untuk melawan
g gi P p E

feningkatkan penjualan produk.

S
b

Peningkatkan hubungan antara pemilik ¢

J.

1. Dengan adanya pemecahan saham maka pemegang saham punya saham
- gl kali linat  dar milah i {
yang junda iftva ULT iipa dar  jgmmian  seimuid,  sesydi AoV
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ot secara bt Disamping itu, pemegang saham punya Kesempatan
untuk mendapat dividen dan juga kenaikan harga sejumlah kelipatan
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2. Pemecaham saham juga mengakibatkan naiknva hak suara, walaupun
kenatkannya proporsional dengan hak semula

3. 7oial Cost per saham, meliputi komist dan upah yang harus dibayarkan
menjadi setengah dari harga semula

4. Tidak dikenai pajak karena tidak adanya penjualan yang terjadi dan

penerimaan saham proporsional dengan saham semula, dalam arti tidak

[

terjadi penam

. 2.4 Kerugian dilakukannya stock spiit

]

2003:20), manfaat yang ilusionitis

tersebut diatas harus diberi dengan beberapa konsekuensi oleh pemodal. Biaya
surat saham akan naik karena kepemilikan yang tadinya cukup diawali oleh

perusahaan efek, biaya kliring, dan biaya kustodian dipengaruhi jumiah fisik

G L TURUUPRUU WU S S,
Surat sanam atau [H'dy'd OTOKCT SCiCic

i1

inggi. Kerugian dilakukannya pemecahan saham bagi perusahaan adalah adanya
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2. 2.5 Efisiensi Pasar

Suatu pasar bereaksi terhadap suatu informasi untuk mencapat harga

(@]
(4]
=
o]
-
o
£
=
o]
7
[
~
=
ot
o}
—
foor
S
=
@
-
o
£
g
=8
;’{
a5
oo
7“
[¢7]
174
a.
=
g
Lo
—
£
o
g
fed
-
)
g
-l
i
[¢]
he
[4°]
=
=3
ot
=3
!
jeN)

mencerminkan informasi yang tersedia, maka kondisi pasar seperti ini discbut

i
1

“

dengan pasar efisien. Dengan demikian ada hubungan antara teori pasar moda

- Faes

posisi ckuilibrium yang baru. Efisiensi pasar seperti ini discbut dengan efisiensi
g

pasar secara informasi (informationallly efficient market) yaitu bagaimana pasar

bereaksi terhadap informasi yang tersedi

FA.')

2. 2. 6 Bentuk- bentuk Efisiensi Pasar

Bentuk efisienst |

L

T, R [P

vasar dapat ditinjau dari scgi ketersediaan informasinya

o

cfisicnsi pasar secara informasi {(informaiionaily efficient marker). Sedangkan

pasar eiisicn auinjau dari sudut kecanggihan pelaku pasar

ient markery,
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Menurut Fama (1970); dalam Jogivanto (2003:405

bentuk utama dari efisiensi i pasar selara mtormasi, , yaifu :
3 T4 il macn- lnmedisls Toaama oo 7o i d A
I. Efisiensi pasar bentuk lemal (weak form)
Pasar dikatakan efisen dalam bentuk lemah jika harga-harga dan sckuritas

tercermin secara penuh (filly reflecty mformasi masa lalu. Jika pasar efisen

secara bentuk lemah, maka nilai-miia masa lalu tidak dapat digunakan untuk
memprediksi harga sekarang. Ini berarti untuk pasar efisien bentuk lemah,

]

nasa lalu untuk mendapatkan

imvestor tidak dapat menggunakan informasi

-

fisiensi pasar k setengah kuat (semistrong form)

b
r*"\
2
a
2.
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Contoh dari informasi ini adalah pengumuman laba, pengumuman pembagian
dividen, pengumuman merger dan akuisisi, pengumuman pemecahan salam,

(%)
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Misainva jumiah saham vang beredar adalah 1 juta lembar dengan nilai Rp. 1000
per lembar. Nilai ekuitas perusahaan adalah sebesar 1 juta x Rp. 1000 = Rp. |

iembar saham, sehingga harga per lembar saham baru adalah menjadi Rp. 500 dan

tidak berubah yaitu tetap sebesar 2 juta x Rp. 500 = Rp. imilvar

ak mempunyai nilai ekonomis, ini berarti pasar tersebut

befum efisien, karena tidak dapat membedakan pengumuman yang bernilai

ekonomis ataupun yvang tidak
) - i S — _ . - _ i S [ S 5 s i o P P S P ey P
Nemudian "dng _}'.‘ i idn' E!"'ddl'i aGdidil 1 'n:'dp' pCI gsanaan mciakukan
kebijakan srock spfit. Pengumuman sfock splif dianggap sebagai sinval vang
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ch pasar atau

N ; - O
i

vang mclakukan kebijakan siock spiii schingga dapat percaya o

pasar bereaksi secara positif.

2. 2. 8 Pengaruh Stock Split terhadap Keuntungan Pemegang Saham
Keuntungan pemegang saham biasanva diukur oleh capiial gain dan

peningkatan dividen dart tahun scbelumnya. Da




v
110 rcmiy boidaerserd frireet DI PR L T TEPRE W S S, S & SIS DI i
1o POIsCl Denuiui-wirid Uiniux periode i UBiak RCIGITIPOR (D) #ilal yang

menemukan reaksi yang signifikan dari pengumuman stock  sphit. Mereka

menginterpretasikan bahwa pengumuman stock split merupakan sinyal positif
tarhadan alivan l-ac macn Aanan nemicahaan cehinooa denoan kate laim Lanntimons
iCrnadap anran xKdas masa aépan perusanaan seningga acngan Kata 1ain Keuntungain
ORI AT SR O S TIPS 3N Lo 3 35N S i oL ad
peincgang Saiidin dkan menimngeat




2. 2.9 Kerangka Teoritis

Perusahaan

4

Stock split

|
! 4
i .
\ 4 Return Saham
Reakst Pasar

Negatif Positil

Rit

Rit : Rata-rata return saham

- Rata-rata return pasar

: Rata-rata abnormal return

sumber jurnal tentang “abnormal retur)
PRSI R PFLLEY I W S NPV FAY A% TINY
SLUCK )p!li L iVIdiHE UL, LUV D }
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2. 3 Hipotesis Penelitian

Motivasi yang melatarbelakangi perusahaan melakukan sock split serta
fek va el ik I i: san tartnans dalam binafecie  cicweine
efek yang ditimbulkannya seperti vang tertuang dalam hipotesis signalling

{informationally asymeirij, vang menyatakan bahwa srock split memberikan

sinyal kepada investor mengenai prospek perusashaan dimasa vang akan datang.

Penjelasan int didukung oleh adanva pandangan bahwa perusahaan vang
melakukan stock split akan menambah daya tarik investor akibat rendahnva harga
PR PPN
Sdildiil

('7‘

Berdasarkan hal tersebut
dalam penelitian ini adalah :

Ho : Tidak ada perbedaan yang signifikan antara rata-rata abrormal return

et

dan sesudah pengumuman sfock splif.



BAB i

METODE PENELITIAN

3.1 Lokasi Penelitian
{ okasi penelitian ini adalah Bursa Lfek Jakarta (BLJ), karena didalamnya

perusahaan yang (o Public memperdagangkan sahammya dan salah satunya
adalah melakukan kebijakan siock splii. Sehingga semua data vang diperlukan
dalam penclitian i bersumber dart Bursa Ffek Jakarta (BED
3.2 Variabel Penelitian
3. 2. 1 Stock Split atau Pemecahan Saham

Stock Splir adalah memecah satu lemba saham menjadi n lembar saham,
atau secara akuntansi dikenal sebagai perubahan nilai nominal per lembar sahain

Dalam penelitian ini stock spfit dijadikan sebagai variabel independen atau atau

tidak tergantung, karena penelitian ini menguji pengaruh stock split terhadap

abrormal return,
3. 2.2 Abnormal Return

Abnormal Return adalah kelebihan dari retum yang sesungguhnya terjadi

terjadi dengan return ekspektasi (Jogiyanto, 2003). Abnormal Return dijadikan

schagai variabel dependen, karena abnormal return adalah hasil yang dapat dilihat
sebagai akibat dari adanya sfock spl /it. Untuk mencari abnormal return penulis
menganalisanya dengan menggunakan model indeks tungga al. Secara terperinci

langkah-langkahnya sebagai berikut :
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& Menghitung return saham harian dengan card |

Ri P~ P
-
P

Rm.t -~ L :
IHSG
& NAanohiting svnecied Feiuri saham
G Mengnitung expecied Feiurn Saiam
~ed L ,\l

dengan buku karya Jogiyanto {2003), vang mengelompokkan metode untuk

bahwa return  ekspekiasi
bernilai konsian yang sama dengan rata-rata return f realisasi sebelum
periode estimasi.

yasar

= Market model yaitu perhitungan return eksp ektasi dengan model

stematic tisk atas saham yang bersangkutan. Beta pasar akan

saifii sy

L.<A

dapat menunjukkan seberapa jauh fluktuasi return saham dipengaruhi
oleh fluktuasi return pasar.

s Market adjusied model yaitu menganggap bahwa expected return sahain




Dalam perhitungan expecied refurn terscbut,

st
>

nenggunakan relurn pasar, schingga modcel yang

P
)

adjusted mode

menganggap bahwa réturn pasar seb
mengestimasikan return suatu
Dengan model ini, tidak perlu menggunakan

model estimast |

M S i a e
indeks pasar.

E(Ri,1) = Rm.t

%

sebagai penduga yang terbaik

dalam penclitian ini dengan

akan digunakan ini adalab

sekuritas vaitu return indeks pasar pada saat itu.
periode estimasi untuk membentuk

carena return sckuritas yang di estimasi adalah sama dengan returmn

o
ARit=Rit-E (Rl
Keterangan
ARit = retumn tidak normal (abrormal refurn) sekuritas ke-1 pada periode
ke-t
Rit = return sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas ke-i pada
periode ke-t
E(Rit)y = return ckspektasi sekuritas ke-i pada periode ke-
& Menghitung rata-rata abnormal refurn saham




AARi.L - Rata-rata Abnormal return saham 1 periode t
ARit : Abnormal return saham i periode t

N - Jumlah sampel

3. 3 Populasi dan sampe! penelitian
Populasi penelitian ini adalah seluruh perus sahaan atau emiten yang histing
di Bursa Efek Jakarta dan sampel penelitian adalah perusahaan atau emifen yang

cebijakan stock split. Teknik penarikan sampel dalam penelitian im

.
a
)
bl
E

adalah dengan metode purposive  sampling.  Melode  purposive sampling
merupakan teknik non probabifity dimana pen liti telah membuat kisi-kisi atau

3-

batas-batas berdasarkan ciri-ciri subjek vang akan dijadikan sampel penelitian

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

metkukan kebijakan lainnya seperti warrami, right issue, dividen saham,

dan kebijakan lainnya yang berkaitan dengan hal itu.
3 Perusahaan (emiten) yang melakukan publikasi stock split dari tan oal |
X yatig 5
Januari 2000 sampai dengan 31 Desember 2003




3. 4 Sumber Data

Data yang digunakan pada penelitian ini adalah data sekunder yang terdin
atas
1. Data harga saham harian 6 hari sebetum dan 5 han sesudah tanggal siock
split. Harga saham yang digunakan adalah harga saham penutupan.
2. Data Indeks arga Saham Gabungan (111SG) dari masing-masing sekuritas
yang digunakan untuk mengukur refurn pasar.
Data perusahaan yang melakukan stock split dan tanggal stock split untuk masing-

. . . e ) 2
masing emiten untuk tahun 2000, 2001, 2002. dan 2003.

Thk, PT.

M
=
=
@
=
v]
juts
@]
3
=%)
=,
o]
o
7
v
-3
e
[
%
o
=
o
/
ity
=
&
o
jub)
N
22
»-—'i
=
.
!
]
=5
o v
o
ot
l--d
4‘
o)
28
?j
o0

Intraco Penta bk, PT. Medco Energi International Tbk, PT. Mitra Rajasa Tbk,

Topas Tourism Industrics Tbk, PT. Tirta Mahakam Plywood Industrics Tbk.
Untuk tahun 2001 ada 10 perusahaan yang dapat dijadikan sampel yaitu
PT. Bentoel International {nvestama I'bk, PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk,

Ramayana lLe Sentosa Tbk, PT. Sarasa Nugraha Tbk, PT. Surya Intrindo
Makmur Tbk, PT. Siantar Top Tbk, PT Tunas Ridean Thk




[
C

PT. Fortune Mate Indonesia Tbk, PT. Hexindo Adi Perkasa Tbk, PT. Jaka Artha
Graha Tbk, PT. Panin Securities Tbk. PT. Summarecon Agung Thk, PT. Voksel
Electric Tbk. Dan yang terakhir untuk tahun 2 2003 ada 7 perusahaan yang dijadikan

sampel, vaitu PT. Clipan Finanse Indonesia Thk, PT. Ensevol Putera Megatrading

Thk. PT. Mustika Ratu Tbk, PT Pan Brothers Tex Tbk, PT. Pamin Insurance

-3

Thk. P1. Pool Advista Indonesia T k. PT. Unitever indonesia 1

-

Data vang diperoleh diuji dengan menggui nakan uji beda dua rata-rata data

Y

berpasangan {paired sample i-fesi) dengan menggunakan program aplikasi SPSS.

Tujuan digunakan uji tersebut adalah untuk mengetahui apakah pemecahan sahaim
berpengarub secara signifikan terhadap agbiorimal refurn saham perusahaan yang

3. 6 Langkah Pengujian Hipotesis

mengetahui apakah informa pemecahan saham mempengaruhi abnormal
return
Ho © ui=uz Tidak ada perbedaan yang signifikan antara Taia-rata
4 return sebelum  dan  sesudah  pengumuman
stock splii
Ha Ada perbedaan yang signilikan antara rata-rata ¢ abnormal
clum dan scsudah pengumnuman stock spli
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Selanjutnya melakukan wji beda dua rata-rata data berpasangan (paired
sample t-tfesty untuk mengetahui apakah ada perbedaan atau tidak rata-
rata abnormal return sebelum dan sesudah pengumumen stack split,
pertama kali dilakukan untuk jangka waktu per tahun yang kemudian
dilakukan pengujian terhadap gabungan dari cmpat tahun yaitu darni

tahun 2000-2003.

Ho ditolak jika t hitung < t tabel {-) atau t hitung > 1 tabel {+)

Ho diterima jika t tabel (-) < thitung £ ttabel (+) dan

Jika sig ( 2-tailed ) < ¢, maka o ditolak atau

Jika sig { 2-tailed ) > ¢, maka Ho diterima.




BABIV

ANALISIS DATA

Setelah  melakukan pengumpulan  data, tahap seclanjutnya adalah
melakukan analisis data. Bab it akan menjelaskan proses penganalisaan data.
bagian pertama adalah menghitung rata-rata abnormal return saham sebelum dan
sesudah pemecahan saham untuk masing-m asing sampel. bagian kedua adalah
melakukan pengujian hipotesis atau analisis data. Adapun tcknik pengujiannya

adalah dengan menggunakan “paired two sample for mean”. Semua proses
pengujian ini menggunakan program aplikasi SPSS. Hasil pengolahan data ini
dapat dilihat pada Lampiran 10— 14.
4. 1 Analisis Perhitungan Abnormal Return
Perhitungan abnormal return dilakukan pada tiap tahun dengan langsung
menghitung rata-rata abnormal returni masing-masing sampel. Kemudian setelah
itu dilakukan penilaian terhadap abnormal return masmng-mast ing tahun tersebut,
schingga dapat dilihat bagaimana pengaruh yang dapat ditimbulkan scrta
bagaimana teaksi pasar terhadap pengumuman kebijakan stock split yang
dilakukan oleh perusahaan. Tabel 4.1 sampai dengan tabel 4.4 berikut menyajikan
hasil perhitungan rata-rata abnormal return masing-masing sampel untuk tahun

1. -~

2000 sampai dengan tahun 2003. Seluruh hasil perhitungas abnormal reiurn dan

rata-rata abnormal return saham dapat dilihat pada Lampiran 6 -9.

L
-

P
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Tabel 4. 1

Rata-rata Abnormal return saham tahun 2000

AAR
PERUSAHAAN SBLM SSDH

AHAP 0.21825 0.20472
APLI 0.10284 0.33782
ASGR 0.19644 0.16783
ASIA 0.20902 0.21158

Sil 0.18557 0.19829
IBHIT 0.21194 0.17581
InTA 0.21593 0.18485
IMEDC 0.17622 0.20905
IMiRA 0.20211 0.39193
MITI 0.21323 0.19155
MRE! 0.26793 0.08519
SONA 0.39012 0.19218
TMP| 0.22983 0.51506
AGIS -0.01726 0.17178

Sumber : Data BEJ diolah

Dari hasil perhitungan rata-rata abnormal return tahun 2000 tersebut
diatas, dapat dilihat bahwa sebagian besar abnormal return saham setelah
pengumuman stock split mengalami penurunan. Dari 14 perusahaan yang
dijadikan sampel ada sebanyak & perusahaan yang abnormal  returnnya
mengalamai penurunan dan sisanya sekitar 6 perusahaan abnormal returnnya
mengalami kenaikan, tetapi kenaikan dan penurunan tersebut tidaklah signifikan.
Misalnya pada perusahaan PT. Astra Graphia Tbk.( ASGR } yang abnormal
return sahamnya mengalami penurunan dari sebelum stock split sebesar 0.19644

menjadi 0.16783 pada saat setelah pengumuman stock split dilakukan. Sedangkan




perusahaan PT. Asiana Muliikreasi Tbk. { ASIA ) mengalami kenaikan abnormal
return saham setelah sfock split sebesar 0.20902 dari sebelum stock split sebesar
0.21158 dan penurunan serta kenaikan tersebut tidak signifikan. Hal ini mungkin
disebabkan investor pada saat itu tidak terlalu memperhatikan pengaruh dari
adanya pengumuman stock sphit.

Tabel 4. 2

Rata-rata Abnermal Return Saham Tahun 2001

AAR
PERUSAHAAN SBLM SSDH

lvsp 0.206506 0.039516
lcrin 0.2039 0.190574
IrALS 0.189726 0.20306
IRMBA 0.187626 0.191048
MP! 0.195996 0.201562
SIMM 0.199592 0.193716
SMPL 0.203314 0.228034
SRSN 0.201814 0.213304
STTP -0.02349 0.229168
TURI -0.02208 0.218044

Sumber : Data BEJ diolah

-

Dari hasil perhitungan diatas, dapat diketahui bahwa ada 7 perusahaan
yang mengalami kenaikan abnormat return sahamnya dan ada 3 perusahaan yaing
mengalami penurunan abnormal return sahamnya pada saat setelah pengumuman
stock split dilakukan. Misalnya pada perusahaan P " Bentoel International
Investama Tbk. (RMBA) vang mengalami kenaikan sebesar 0.191048 pada saat

setelah stock split dari sebelum pengumuman sebesar 0.187626. Sedangkan PT.
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Handaya Mandala Sampoema Tbk. (HMSP) mengalami penurunan dari sebelum
stock split scbesar 0.206506 menjadi sebesar 0.039516 setelah pengumuman stock
split. Jadi sebagian besar pasar bereaksi positif terhadap pengumuman stock split
yang dilakukan oleh perusahaan sehingga abnormal returnj menglami kenaikan
walaupun tidak terlalu signifikan.

Tabel 4.3

Rata-rata Abnormal Return Saham Tahun 2002

AAR
PERUSAHAAN SBLM SSDH
ACAP 0.206158 0.283163
ASDM 0.22377 0.193386
fFmit 0.204394 0.201598
HEXA 0.17785 0.199726
JAKA 0.199352 0.195408
IPANS 0.20463 0.196984
SMRA 0.1741 0.209902
VOKS 0.297252 -0.04266

Sumber : Data BEJ diolah
Dari hasil perhitungan rata-rat abnormal return saham pada tahun 2002
dapat diketahui bahwa dari 8 perusahaan yang melakukan stock split ada 5
perusahaan yang mengalami penurunan abwormal return dan 3 perusahaan yang
mengalami kenaikan abrnormal rerurn. Misalnya pada perusahaan Asuransi Dayin
Mitra Tbk. (ASDM) yang mengalami penurunan abnormnal return sebesar
0.193386 dari sebelum stock split sebesar 0.22377, dan perusahaan Andhi

Chandra Automotive Product Tbk. { ACAP ) yang mengalami kenatkan abrormal
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relurn saham scbesar 0.0211 dari scbelum siock splii scbesar —0. 00377, Hal itu

berarti sebagian besar pasar bereaksi negatif terhadap pengumuman stock split.

Tabel 4. 4

Rata-rata Abnormal Return Saham Tahun 2003

AAR
PERUSAHAAN SBLM SSDH
CFIN 0.206436 0.247924
EPMT 0.230456 0.201882
MRAT 0.002124 -0.00062
PBRX -0.0158 0.18703
PNIN 0.216938 0.197412
POOL -0.10356 0.189128
UNVR 0.218062 0.181044
Sumber : Data BEJ diolah
Dari hasil perhitungan rata-rata abnormal return saham tahun 2003 diatas,

i 7 1<

dapat diketahui bahwa dari 7 perusahaan yang melakukan stock split ada 4
perusahaan yang mengalami kenatkan abnormal return sahamnya dan 3
perusahaan yang mengalami penurunan abnormal return saham. Misalnya pada
perusahaan Clipan Finanse Indonesia Tbk. (CFIN) yang mengalami kenaikan
abnormal return saham sebesar 0.247924 dari sebelum stock split sebesar
0.206436, dan pada perusahaan Enseval Putera Megatrading Tbk. (EPMT) yang
mengalami penurunan ahnormal return saham sebesar 0.201882 dari sebelum

stock split sebesar 0.230456. Sehingga dapat ditihat bahwa sebagian besar pasar
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4. 2 Pengujian Hipotesis
Hipotesis yang akan diuji adalah :
Ho : Tidak ada perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal return
sebelum dan sesudah stock spiit.

Ha . Ada perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal refurmn sebelum

Untuk menguji hipotesis tersebut adalah dengan melakukan uji beda dua
rata-rata berpasangan (Paired iwo-sample test). Uji ini digunakan untuk
mengetahui apakah diantara kedua data yang akan diuji tersebut terdapat
perbedaan atau tidak. Kemudian menentukan derajat keyakinan sebesar 95 %
berarti a sebesar 5 %, kriteria keputusan dari hipotesis yaitu sebagai berikut:

= Ho ditolak jika t hitung < t tabel (-) atau t hitung > t tabel (+)

= Ho diterima jika t tabel (-) < thitung < ¢ tabel (+) dan

= Jika sig { 2-tailed ) < @, maka Ho a atau

Tabel 4. 5 berikut menyajikan tentang hasil pengujian statistik beda dua rata-rata
berpasangan (paired sample t test) untuk masing-masing tahun dan gabungan dari
ahun periode penelitian, hal tersebut dilakukan untuk mengetahui apakah ada

perbedaan yang signifikan antara abnormal return sebelum dan setelah

pengumuman stock split yang dilakukan oleh perusahaan.
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Tabel 4. 5

Hasil Uji beda dua rata-rata berpasangan

keterangan 2000 2001 2002 2003 (Gabungan

Mean Sebelum | 0.2002 | 0.1543 }0.2109] 0.1078 | 0.1740

Mean Setelah 0.2313 | 0.1908 }0.1797} 0.1720 | 0.1997

Selisih 0.0311 ] 0.0365 }0.0312] 0.0642 | 0.0257

T hitung -0.804 | -0.935 | 0.685 | -1.300 -1.209

T tabel £2160 | £2.262 }+2365) £2.447 | = 2021

Signifikansi 0436 | 0.374 | 0.515 ] 0.241 0.234
N 14 10 8 7 39

Sumber : ﬁata BEJ Diolah

Pada tahun 2000 dengan jumlah sampel sebanyak 14 perusahaan dapat
diketahui bahwa mecan atau rata-rata sebelum srock spfit berjumlah 0.2002 dan
mean atau rata-rata sesudah siock split berjumtah 0.2313 dengan sclisih scbesar
0.0311, berarti rata-rata abnormal return sebelum stock split atau pemecahan
saham lebih kecil daripada rata-rata abnormal return sesudah stock split atau
pemecahan saham. Sedangkan t hitung adalah sebesar -0.804 dan t tabel sebesar
+ 2,160 . Tingkat signifikansi diketahui sebesar 0.436 yang itu lebih besar dari

)
o

5

0.436 > 0.05). Dengan demikian bahwa Ho diterima dan Ha ditolak yaitu

e
o~

« tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal retumn

sebelum dan sesudah stock sphit .
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Pada tahun 2001 dengan jumlah sampel scbanyak 10 perusahaan dapat
diketahui bahwa mrean atau rata-rata sebelum stock split sebesar 0.1543 dan mean
atau tata-rata sesudah stock split sebesar 0.1908 dengan selisth 0.0365, berarti
rata-rata abnormal reiwrn sebelum siock split lebih kecil daripada rata-rata
abnormal return sesudah siock split atau pemecahan saham. Sedangkan t hitung
adalah sebesar -0.935 dan t tabel sebesar + 2.262. Tingkat signifikansi diketahui
sebesar 0.374 yang berarti lebih besar dari 0.05 (0.374 > 0.05). Dengan demikian
bahwa Ho diterima dan Ho ditolak yaitu “tidak terdapat perbedaan yang signifikan
antara rata-rata abnormal return scbelum dan sesudah stock split ©

Pada tahun 2002 dengan jumlah sampel sebanyak 8§ perusahaan dapat
diketahui bahwa mean atau rata-rata sebelum stock split sebesar 0.2109 dan mearr
atau rata-rata sesudah stock split sebesar 0.1720 dengan selisih 0.0642, berarti
rata-rata abnormal return sebelum siock split 1cbih besar daripada rata-rata

abnormal return sesudah stock split atau pemecahan saham. Sedangkan t hitung

£

dalah sebesar 0.685 dan t tabel sebesar + 2.365. Tingkat signifikansi diketahwi
sebesar 0.515 yang lebih besar dari 0.05 (0.515 > 0.05). Dengan demikian bahwa
Ho diterima dan Ho ditolak yaitu “tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah stock split ©.

Sedangkan pada tahun 2003 dengan jumlah sampel sebanyak 7 perusahaan
dapat diketahui bahwa mean atau rata-rata sebelum stock split sebesar 0.1078 dan
mean atau rata-rata sesudah stock split sebesar 0.1720 dengan selisih 0.0642,
berarti rata-rata abnormal return scbelum stock split lebih kecil dani rata-rata

abnormal return sesudah stock split atau pemecahan saham. Sedangkan t hitung
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adatah scbesar —1.300 dan t tabel scbesar =+ 2.447. tingkat signifikansi di ketahui
sebesar 0.241 dan lebih besar dari 0.05 (0.241 > 0.05). Deng n demikian bahwa

)

Ho diterima dan Ho ditolak yaitu “tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
rata-rata abnormal return sebelum daii s esudah stock spiit

Setelah masing-masing tahun diuji barulah dilakukan pengujian terhadap

escluruhannya yaitu gabungan dari tahun 2000-2003. Total sampel menjadi 39

selisth 0.0257. berarti vata-rata absnormal refurn sebetum siock splir Tebih kecil
dari rata-rata abnormal return sesudah stock split atau pemecahan saham.
Sedangkan t hitung adalah sebesar —1.209 dan t tabel sebesar + 2.021. Tingkat
signifikansi diketahui sebesar 0.234 yang hal itu lebih besar dari 0.05 (0.234 >

0.05). Dengan demikian bahwa Ho diterima dan Ho ditolak vaitu “tidak terdapat

perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal t

sesudah pengumuman stock splir. Hal ini mengindikasikan bahwa pasar tidak
terlalu bereaksi secara signifikan terhadap kebijakan stock split yang dilakukan

oleh perusahaan. Walaupun dari per hitungan abnormal return sendiri d diketahui
bahwa sebagian besar rata-rata abnormal returs mengalami penurunan  setel:
pengumuman stock splif, tetapi hal terschbut tidak terlalu besar schingga tidak

3

berdampak kepada perdagangan saham di bursa.
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Lampiran i

Daftar Perusahaan Yang Melakukan Stock Split

NO Nama Perusahaan Tanggal Stock Sphit
] PT. Arta Graha Investama Sentral Tbk ( AGIS ) 18 Februari 2000
2 PT. Asuransi Harta Aman Pratama Tbk. ( AHAP ) 02 Oktober 2000
3 PT. Asiaplast Industries Tbk. ( APLI ) 16 Agustus 2000
4 PT. Astra Graphia Tbk { ASGR ) 07 Maret 2000
5 PT. Asiana Multikreasi Tbk. ( ASIA ) 8 Desember 2000
6 f\sna Intunalmnal lhk ( ASIT) 24 Apn’i 2000 |
7 PT Bhakti Investama Tbk. { BHIT ) 08 I"ebruari 2000
8 PT. Intraco Penta Tbk. ( INTA) 6 November 2000
9 PT. Medco Lnergi International Tbk. ( MEDC ) 02 Juni 2000

10 PT. \ R°'asa Tok. { MIRA ) 4 \"usfus 2000
it PT. '\Aamapdi Ruasurdns; md(mu.xd x’m\ { ‘\IRE} ) ?g’ﬁguﬁqi\ 2000
12 PT. Siwani Trimitra Tbk. ( MITI ) 1109 Oktober 2000
13 |PT. Sona Topas TOU RIQ\D})Qusmcq T‘r)K ( Q(‘;\A ) 7 April 2000

14  PT. Tirta Mahakam Plywood Industries Thk. { TMPI) 15 Mei 2000

15 PT. Bentoel International Investama Tbk. { RMBA ) 31 Januari 2001

i6  |PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk. { CPIN ) 15 Januari 2001

17 PT. Hanjaya Mandala Sampoerna Tbk. { HMSP ) 24 September 2001
18 PT. Millenium Pharmacom International Tbk. { SDPC ) i3 September 2001
Vi‘f PT. Ramayana L cstari Sentosa Tbk. { RALS ) 15 Februan 2601
20 PT. Sarasa Nugraha Tbk. ( SRSN) 06 Agustus 2001
21 P Siantar Top Ibk. { STTP) 20 Desember’(}()!
22 {PT. Surva Intrindo \1al«nmr Tbk. ( SIMM ) 30 Agustus 2001
23 PT. Summitplast Interberuﬂ T‘hk { SMPL) 31 Juli 2001
24 P T mnas Ridean Tbk (T 06 Juli 2001
25 |PT. Andhi Chandra Aut()mome Product Tbk. { ACAP ) 07 Januan 2002
26  PT. Asuransi Dayin Mitra Tbk. { ASDM ) 29 Mei 2002
27 PT. Fortune Mate Indonesia Tbk. ( F'MII ) 02 Juli 2002
2 PT. Hexindo Adi Perkasa 1bk. ( HEXA ) 29 Juli 2002
29  [PT. Jaka Artha Graha Tbk. ( JAKA ) 16 Mei 2002
30 PT. Panin Securities Thk. ( PANS ) 8 September 2002
31 PT. Summarecon A guﬁg Thk { SMRA)  2A "ﬁs us 2002
3z Pt Voksel Electric Tbk.{ VOKS ) i 19 Mar et 2002
33 H Lupan Finanse Indonesia Tbk. { UN\ {2 jui1 2003
34 |PT. Enseval Putera Megatrading Tbk. ( EPMT ) 11 Desember 2003
35 PT. Mustika Ratu Thk. { MRAT ) 02 Agustus 2003
36 PT. Pan Brothers Tex lbk { PBRX) 10 Januari 2003
37 PT. Panin Insurance Tbk. ( PNIN ) 03 Juni 2003
38 PT. Pool Advista Indonesia Tbk. ( POOL ) 05 Desember 2003
39 PT. Unilever Indonesia Tbk. { UNVR) 3 September 2003




Lampiran 2
DAFTAR HARGA, RETURN HARIAN, IHSG, RETURN MARKET DAN
ABNORMAL RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG MELAKUKAN STOCK

SPLIT TAUUN 2006

PT. Asuransi Harta Aman Thk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 3500 411.85
-5 3500 C 410.13 -0.0042 0.00418
-4 3500 0 415.52 0.01315 -0.0132
-3 3500 0 421.34 (0.01399 -0.014
-2 3500 0 0 -1.0000 1.0000
-1 3900 0.114 0 0.0000 0.11429
0 1950 0 432.2 0
1 1950 0 427.71 -0.0105 0.01048
2 1950 0 418.83 -0.0208 0.02076
3 1950 0 423.9 0.0121 -0.0121
4 1950 0 422 -0.0045 0.00448
5 1950 0 0 -1.0000 1.0000

PT. Asiaplast industries Tbk

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 2440 488.62
-5 2440 0 505.79 | 0.03514 -0.0351
-4 2005 -0.178 0 -1.0000 0.82172
-3 2005 0 0 0.0000 0.0000
-2 1605 -0.2 504.07 0.0000 -0.1995
-1 1480 -0.078 | 501.58 | -0.0049 -0.0729
0 245 0172 | 494.4 | -0.0143
1 240 -0.02 0 -1.0000 0.97959
2 250 0.042 1§ 494.19 0.0000 0.04167
3 228G -0.12 0 -1.0000 0.88
4 210 -0.045 0 0.0000 -0.0455
5 175 -0.167 | 497.39 0.0000 -0.1667




Hari Hargfa Ri IHSG RM AR

-6 8500 565.48
-5 8500 0 546.53 | -0.0335 0.03351
-4 8500 0 548.55 | 0.00371 -0.00371
-3 8350 -0.018 0 -1.0000 0.98235
-2 100 -0.03 0 0.0000 -0.02994
-1 8100 0 566.71 | 0.0000 0.0000
0 1000 0.235 | 562.8 | -0.007
1 975 -0.025 | 570.05 | 0.01296 -0.03796
2 950 -0.026 | 585.18 | 0.02654 -0.05218
3 925 -0.026 | 596.18 | 0.0188 -0.04512
4 950 0.027 0 -1.0000 1.02703
5 900 -0.053 0 0.0000 -0.05263

PT. Asiana Multikresi Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 160 415.18
-5 155 -0.031 | 420.44 | 0.01267 -0.04392
-4 155 0 419.2 -0.003 0.00295
-3 155 0 423.68 | 0.01071 -0.01071
-2 155 0 0 -1.0000 1.0000
-1 170 0.097 0 0.0000 0.09677
0 95 -0.441 | 418.6 0
1 95 0 418.78 | 0.00055 -0.00055
2 95 0 414.87 | -0.0093 0.00934
3 g5 0 415.1 0.00056 -0.00056
4 100 0.053 | 416.32 }.00293 0.04971
5 100 0 0 -1.0000 1.0000




PT. Astra International Tok.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 3600 526.3
-5 3525 -0.021 526.4 10.00018 -0.02101
-4 3350 -0.05 0 -1.0000 0.95035
-3 3350 0 0 0.0000 0.0000
-2 3325 -0.00 0 0.0000 -0.000746
-1 3325 0 530.85 | 0.0000 0.0000
0 1100 0.008 519 -0.0222
1 1522 -0.037 524.08 | 0.0097 -0.04701
2 2575 0.008 521.62 | -0.0047 0.01244
3 3250 0 526.74 |0.00981 0.00981
4 3300 0.031 0 -1.0000 1.03125
S 3200 -0.015 526.3 0.0000 -0.01
PT. Bhakti Investama 'Tbk
Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 2175 603.58
-5 2100 -0.034 614.31 {0.01778 -0.05226
-4 2100 0 635 0.03368 -0.03368
-3 1975 -0.06 0 -1.0000 0.94048
-2 24090 0.215 0 0.0000 0.21519
-1 2375 -0.01 636.43 | 0.0000 -0.0100
0 1150 -0.516 629.9 |[-0.0103
1 1150 O 632.45 | 0.00405 -0.00405
2 1150 0 639.25 10.01075 -0.01075
3 1075 -0.023 35.08 | -0.0065 -0.0162
4 1025 -0.047 0 -1.0000 0.95349
5 1100 -0.043 0 0.0000 -0.04348




DT Ttram Danta Thi-
PT. Intraco Penta Thk.

Ri IHSG RM AR
405.35
-0.047 | 409.36 1 06.00991 0.05642
-4 O 407.96 | -0.0034 0.00342
-3 0.024 | 409.83 | 0.00459 0.0198
-2 0 0 -1.0000 1.0000
-1 0 { 0.0000 0.0000
0 525 0 415.73: 0 |
1 525 0 421.03 | 0.01389 -0.01388
2 500 0 426.08 | 0.01198 -0.01198
3 500 0 421.47 | -0.0108 0.01081
4 525 -0.048 | 426.97 | 0.01304 -0.06066
5 500 0 0 -1.00G0 1.0000
PT. Medco Energi International Thk.

Harga Ri IHSG RM AR

5300 0

5250 -0.008 0 0.0000 -0.00943
4 5175 -0.014 | 461.35 0.000C -0.01429
3 5050 -0.024 | 468.71 | 0.01586 -0.04001
-2 477 -0.054 1454331 -0.0307 -0.02378
-1 -0.031 0 -1.0000 0.96859
Y 0.027 | 444.5 g
1 0.026 0O -1.0000 1.02632
2 4900 0.005 0 0.0000 0.00513
3 5025 0.026 | 453.95 §.0600 0.026
4 5050 0.005 | 452.76 | -0.0026 0.00759
5 50 -0.005 | 459.46 0.0148 -0.01975




PT. Mitra Rajasa Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 715 485.08
-5 725 0.014 | 483.35 -0.0036 0.01756
-4 790 0.09 | 488.62 0.0109 0.07876
-3 790 0 505.79 0.03514 -0.03514
-2 750 -0.051 0 -1.0000 0.94937
-1 750 0 0 0.0000 0.0000
0 415 -0.4471 504.1 0
i 425 0.024 | 501.58 -0.0049 0.02904
2 70 0.106 { 494.4 -0.0143 0.12018
3 410 -0.128 0 -1.0000 0.87234
4 395 -0.037 | 494.19 0.0000 -0.03659
5 385 -0.025 0 -1.0000 0.97468

PT. Stwant Trimitra Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 340 427.71
-5 340 0.014 | 418.83 -0.0208 0.03475
-4 355 0.09 | 423.9 0.0121 0.07756
-3 350 0 422 -0.0045 0.00448
-2 355 -0.051 0 -1.0000 0.94937
-1 395 0 0 0.0000 0.0000
0 200 -0.4471 415.4 0
190 0.024 | 412.92 -0.0059 0.03
2 195 0.106 | 412.33 -0.0014 0.1073
3 190 -0.128 | 408.42 -0.0095 -0.11819
4 185 -0.037 1 408.2 -0.0006 -0.03604
5 185 -0.025 0 -1.0000 0.97468




PT. Maskapai Reasuransi Indonesia Tbk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 1600 450.44
-5 1575 -0.016 | 491.99 | 0.00317 -0.0188
-4 1600 0.016 | 494.16 | 0.00441 0.01146
-3 1600 0 0 -1.0000 1.0000
-2 1800 0.125 0 0.0000 0.125
-1 2200 0.222 | 490.54 | 0.0000 0.222
0 1090 -0.009 | 485.1 | -0.0111

1 895 -0.179 | 483.35 | -0.0036 -0.17533
2 680 -0.24 | 488.62 | 0.0109 -0.25112
3 680 0 505.75 | 0.03514 -0.03514
4 620 -0.088 0 -1.0000 0.91176
5 605 -0.024 0 0.0000 -0.02419

PT. Sona Topas Tourism Industry 'Tbk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 1025 0

-5 1000 -0.024 0 0.0000 -0.02439
-4 1000 Y 570.9 0.0000 0.0000
-3 1000 0 0 -1.0000 1.0000
-2 975 -0.025 | 564.1 0.0000 -0.025
-1 975 0 0 -1.0000 1.0000
0 525 0.077 | 570.8 0

1 500 -0.048 0 -1.0000 0.95238
2 500 0 0 0.0000 0.0000
3 500 s 569.62 | 0.0000 0.0000
4 500 0 569.74 | 0.00022 -0.00022
5 500 0 564.74 | -0.0088 0.00878




PT. Tirta Mahakam Plywood Industries Tbk.
Hart Harga Ri IHSG RM AR
-6 1800 547.67
-5 1800 0 548.24 | 0.00104 -0.00104
-4 1800 0 529.2 -0.0347 0.03473
-3 2000 0.111 526.88 | -0.0044 0.1155
-2 2000 0 0 -1.0000 1.0000
-1 2000 0 0 0.0000 0.0000
0 450 -0.1 516.4
1 475 0.056 | 497.82 -0.036 0.0916
2 600 0.263 | 514.85 | 0.03421 0.22895
3 750 0.25 0 -1.0000 1.25000
4 700 -0.067 | 509.41 0.0000 -0.06667
5 750 0.071 0 -1.0000 1.07143
PT. Artha Graha Investama Scntral Thk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 1675 0
-5 1650 -0.015 0 0.0000 -0.01493
-4 1650 0 633.72 0.0000 0.0000
-3 1650 0 636.9 0.00502 -0.00502
-2 1575 -0.045 | 621.6 -0.0235 -0.02191
-1 1450 -0.079 | 600.17 | -0.0349 -0.04443
0 75 -0.069 | 599.6 -0.001
1 650 -0.037 0 -1.0000 0.96296
2 625 -0.038 0 0.0000 -0.038486
3 625 0 592.95 0.0000 0.0000
4 575 -0.08 | 583.42 { -0.0161 -0.06386
5 575 0 584.43 | 0.00173 -0.00173




Lampiran 3
DAFTAR HARGA, RETURN SAHAM, IHSG, RETURN MARKET DAN
ABNORMAL RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG MELAKUKAN STOCK

v
%

-

SPLIT TAHUN 2001

I Handala Mandala Sampoerna ‘i

bk

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 16800 413.83
-5 16650 -0.009 | 422.45 | 0.02082 -0.02975
-4 16050 -0.036 | 422.35 | -0.0003 -0.03579
-3 16700 0.041 | 41443 | -0.0188 0.05925
-2 17300 0.036 0 -1.0000 1.03593
-1 17350 0.003 0 0.0000 0.00289
0 17300 -0.003 | 410.4 0
1 3300 -0.809 | 409.09 | -0.0032 -0.80607
2 3325 0.008 | 401.02 | -0.0197 0.0273
3 3175 -0.045 | 395.04 | -0.0149 -0.03021
4 3150 -0.008 | 392.48 | -0.0065 -0.00138
5 3175 0.008 0 -1.0000 1.00794
PT. Charoen Pokphand Indonesia Tbk.
Har Harga Ri IHSG RM AR
-6 2600 415.273
-5 2600 0 417.519 | 0.00541 -0.005
-4 2600 0 410.381 -0.0171 0.0171
-3 2600 0 407.365 | -0.00735 0.0074
-2 2600 0 0 -1 1
-1 2600 0 0 0 0
0 525 1-0.79808] 411976 | 0.01132
1 525 0 415.089 | 0.00756 -0.008
2 525 0 414665 | -0.00102 0.00102
3 525 0 416.345 | 0.00405 -0.00405
4 525 Y 411558 | -0.0115 0.0115
5 500 |-0.04762 0 -1 0.8524




PT. Ramayana Lestari Sentosa Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 5500 427.91
-5 5450 -0.009 0 -1.0000 0.99091
-4 5400 -0.009 0 0.0000 -0.00917
-3 5400 0 424.47 { 0.0000 0.0000
-2 5500 0.019 | 426.17 | 0.00402 0.0145
-1 5200 -0.055 | 423.21 -0.0069 -0.04761
0 2800 -0.462 | 440.2 | 0.0402
1 2650 -0.054 | 432.08 | -0.0185 -0.03507
2 2650 0 0 -1.0000 1.0000
3 2700 0.019 0 0.0000 0.01887
4 2725 0.009 | 435.14 | 0.0000 0.0098
5 2775 0.018 | 433.68 | -0.0034 0.0217

PT. Bentoel International Investama Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 180 417.13
-5 180 0 416.79 { -0.0008 0.00082
-4 175 -0.028 0 -1.0000 0.97222
-3 175 0 0 0.0000 0.0000
-2 180 0.029 | 413.05 | 0.0000 0.02857
-1 170 -0.056 | 416.33 | 0.00792 -0.06348
0 165 -0.029 | 425.6 | 0.0223
i 165 0 430.58 | 0.01167 -0.01167
2 175 0.061 | 451.98 | 0.0497 0.01091
3 170 -0.029 G -1.0000 0.97143
4 170 0 0 0.0000 -0.01543
5 170 0 458.95 0.0000 0.0000




Millenium Pharmacom Internationa

1 Tt~

PT. P Tbk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 775 440.94
-5 775 0 437.84 ] -0.00703 0.00703
-4 750 -0.032 1434.32 |1 -0.00805 -0.02421
-3 750 0 435.55| 0.00284 -0.00284
2 750 0 0 -1 1
-1 750 0 0 0 0
0 150 -0.8 1432.8| -0.0064
1 150 0 441.16 | 0.01939 -0.01939
2 150 0 442.23 0.00242 -0.00242
3 150 0 448.69 0.0146 -0.0146
4 150 0 443.81 1 -0.01089 0.01089
5 155 10.0333 0 -1 1.03333

PT. Surya Intrindo Makmur Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 2475 441.22
-5 2500 10.0101 0 -1 1.0101
-4 2475 | -0.01 0 0 -0.01
-3 2500 | 0.0101 | 441.31 0 0.0101
-2 2475 | -0.01 {44094 -0.00083 -0.00917
-1 2450 | -0.01 §437.84] -0.00703 -0.00307
0 485 | -0.802 | 434.3 | -0.0081
1 480 -0.01 1435.557 0.00284 -0.01315
2 465 | -0.031 0 -1 0.96875
3 480 |0.0323 0 0 0.03226
4 475 -0.01 | 432.8 0 -0.01042
5 480 0.01051441.16 1 0.01939 -0.008886




PT. Summitplast Interbenua Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 1625 447.63

-5 1650 | 0.0154 | 443.69 | -0.00878 0.02416
-4 1625 | -0.015 | 447.38 0.00831 -0.02346
-3 1600 | -0.015 0 -1 0.98462
-2 1600 0 0 0 0

-1 1650 | 0.0313 | 449.19 0 0.03125
0 365 | -0.779 | 444.1 | -0.0114

1 390 |0.0685 | 443.19 -0.002 0.07049
2 380 -0.026 | 436.46 | -0.01519 -0.01045
3 390 }0.02631}435.15 -0.003 0.02932
4 405 0.0385 0 -1 1.03846
5 410 0.0124 0 0 0.01235

PT. Sarasa Nugraha Tbk
Hari | Harga Ri IHSG RM AR

-6 1625 444.08

-5 1700 | 0.0462 | 443.19 -0.002 0.04815
-4 1650 | -0.029 {436.46| -0.01519 -0.01422
-3 1725 | 0.0455 | 435.15 -0.003 0.04845
-2 1700 | -0.014 0 -1.0000 0.98551
-1 1600 | -0.059 0 0.0000 -0.05882
0 140 | -0.913 | 430.8 0

1 130 | -0.071]1432.94 0.00493 -0.07636
2 145 |0.1154 | 442.53| 0.02215 0.09323
3 150 10.03451430.69}| -0.02674 0.06122
4 150 0 435.67 0.01157 -0.01157
5 150 0 0 -1.0000 1.0000




PT. Siantar Top Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 1325 0
-5 1250 | -0.057 0 0.0000 -0.0566
-4 1250 0 0 0.0000 0.000C
-3 1200 -0.04 0 0.0000 -0.04
-2 1200 0 0 0.0000 0.0000
-1 1175 | -0.021 | 375.07 0.0000 -0.02083
0 1150 | -0.021 | 377.8 0.0073

1 1150 0 378.25 0.00112 -0.00112
2 1250 | 0.087 0 -1.0000 1.08696
3 1250 0 0 0.0000 0.0000
4 1250 0 0 0.0000 0.0000
S 1325 0.06 0 0.0000 0.06

PT. Tunas Ridean Tbk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR

-8 1850 0

-5 1800 | -0.027 0 0.0000 -0.02703
-4 1700 | -0.056 | 431.34 0.0000 -0.05556
-3 1750 10.0294 | 428.66 | -0.00622 0.03563
-2 1700 | -0.029 | 429.01 0.00082 -0.02939
-1 1650 | -0.029 | 431.01 0.00466 -0.03407
0 310 -0.812 | 432.9 0.0044

1 315 | 0.0161 0 -1.0000 1.01613
2 330 |0.0476 0 0.0000 0.04762
3 355 10.0758 |1434.54 0.0000C 0.0757
4 345 -0.028 | 435.6 0.00245 -0.03062
5 340 -0.014 1437.43 0.00418 -0.01867




Lampiran 4
DAFTAR HARGA, RETURN SAHAM, IHSG, RETURN MARKET DAN
ABNORMAL RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG MELAKUKAN STOCK

SPLIT TAHUN 2002

PT. Andht Chandra Autometive Product Tbk.

Hart Harga Ri IHSG RM AR
-6 1850 0
-5 1875 | 0.0135}383.46] -0.02188 0.03539
-4 1875 0 381.51 1 -0.00507 0.00507
-3 1875 0 385.2 0.00967 -0.00967
-2 1875 Y 0 -1.0000 1.0000
-1 1875 0 O 0.0000 0.0000
0 345 | -0.816 | 388.7 0
1 525 10.52171387.69 1 -0.00265 0.524388
2 525 0 391.5 0.00981 -0.00981
3 525 0 402.07 0.027 -0.027
4 525 0 411.78 | 0.02414 -0.02414
5 500 | -0.048 0 -1.0000 0.952375

PT. Asuranst Dayin Miira Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 370 503.67
-5 350 | -0.054 | 506.96 0.00652 -0.06057
-4 350 0 0 -1.0000 1.0000
-3 400 10.1429 0 0.0000 0.14286
-2 420 0.05 |512.79 0.0000 0.05
-1 415 | -0.012 | 513.58 0.00154 -0.01344
0 215 -0.482 | 520.7 0.0138
1 205 -0.047 | 522.55 0.00357 -0.05008
2 225 ]0.0976 | 530.79 0.01577 0.08179
3 235 | 0.0444 0 -1.0000 1.04444
4 22 -0.043 0 0.0000 -0.04255
5 210 | -0.067 |} 523.87 0.0000 -0.06667




PT. Jaka Artha Graha Tbk.

Hari | Harga Ri IHSG RM AR
-6 1900 543.91
-5 1900 0 0 -1.0000 1.0000
-4 1900 0 0 0.0000 0.0000
-3 1900 0 537.14 0.0000 0.0000
-2 1900 0 538.63 0.00276 -0.00276
-1 1900 0 538.89 0.00048 -0.00048
0 195 -0.897 | 529.8 -0.017
1 200 |0.0256 | 531.58 0.00346 0.02218
2 205 0.025 0 -1.0000 1.025
3 205 0 0 0.0000 0.0000
4 190 -0.073 | 526.93 0.0000 -0.07317
5 190 0 525.34 | -0.00303 0.00303

PT. Panin Securities Tbk.

Hari | Harga Ri IHSG RM AR
-8 235 428.18
-5 235 0 421 -0.01677 0.01677
-4 245 10.0426 Y -1.0000 1.04255
-3 245 0 0 0.0000 0.0000
-2 250 10.0204 |420.22 0.0000 0.02041
-1 240 -0.04 |427.18 0.01658 -0.05658
0 120 0.5 {419.1| -0.0189
1 115 -0.042 | 408.7 -0.02487 -0.0168
2 115 0 408.8 0.00025 -0.00025
3 110 -0.043 0 -1.0000 0.95652
4 110 0 0 0.0000 0.0000
5 115 10.0455|410.77 0.0000 0.04545




)
4
wn

ummarecon Agung Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 600 440.93
-5 525 | -0.125 | 447.06 0.0139 -0.1389
-4 550 10.0476|446.47 | -0.00133 0.04885
-3 475 -0.136 | 450.24 0.00845 -0.14481
-2 525 |0.1053 0 -1.0000 1.10526
-1 525 0 0 0.0000 0.0000
0 105 -0.8 | 448.5 0
1 105 0 450.97 { 0.00547 -0.00547
2 100 | -0.048 | 447.68 -0.0073 -0.04032
2 105 0.05 |448.73 0.00235 0.04765
4 100 | -0.048 | 450.99 | 0.00502 -0.05264
5 100 0 0 -1.0000 1.0000

PT. Voksel Electric Tbk

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 250 537.14
-5 250 0 538.63| 0.00276 -0.00276
-4 285 0.14 1538891 0.00048 0.13952
-3 300 ]0.0526 | 529.75 -0.017 0.06963
-2 360 0.2 531.58 0.00346 0.19654
-1 350 | 0.0833 O -1 1.08333
0 195 -0.5 0 0
1 175 | -0.103 | 526.93 0 -0.10256
2 170 | -0.029 | 525.34 | -0.00303 -0.02554
3 165 1-0.029 | 511.63| -0.02609 -0.00332
4 15 -0.091 | 503.67 | -0.01556 -0.07535
5 150 0 506.96{ 0.00652 -0.00652




Lampiran 5
DAFTAR HARGA, RETURN SAHAM, THSG, RETURN MARKET DAN
ABNORMAL RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG MELAKUKAN STOCK

SPLIT TAHUN 2003

i)

PT. Clipan Finanse Indonesia Tok.

Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 200 497.81
-5 205 0.025 | 506.78 0.01801 0.00699
-4 205 0 0 -1.0000 1.0000
-3 215 10.0488 0 0.0000 0.04878
-2 215 0 505.5 0.0000 0.0000
-1 210 -0.023 | 505.66 0.00033 -0.02359
0 105 -0.5 506.1 0.0008

1 110 |} 0.0476 | 507.77 0.00335 0.04427
2 105 -0.045 | 504.1 -0.00722 -0.03823
3 115 | 0.0952 0 -1.0000 1.09524
4 110 -0.043 0.0000 -0.04348
5 130 ] 0.1818 { 511.38 0.0000 0.18182

PT. Enscval Putera Megatrading Tbk.
Hari Harga Ri IHSG RM AR

-6 1650 638.05

-5 1850 |0.1212 0 -1.0000 1.12121
-4 1800 | 0.027 0 0.0000 0.02703
-3 1825 | -0.039 | 647.77 0.0000 -0.03947
-2 1850 | 0.0137 | 644.46 | -0.00511 0.01881
-1 1900 | 0.027 | 645.96 0.00233 0.0247
0 350 -0.795 | 653.3 0.0114

1 385 -0.013 | 656.74 0.00523 -0.01805
2 400 0.039 0 -1.0000 1.03896
3 400 0 0 0.0000 0.0000
4 400 0 658.52 0.0000 0.0000
5 395 -0.013 | 0.906 -0.001 -0.0115




T
Fi

. Mustika Ratu Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 500 0
-5 475 | -0.05 |512.79] 0.0000 -0.0500
-4 500 |0.0526|511.47 | -0.00258 0.05521
-3 500 0 508.22 | -0.00635 0.00635
-2 500 0 507.99 | -0.00047 0.00047
-4 500 0 508.7 | 0.00141 -0.00141
0 250 0.5 0 -1
1 250 0 0 0.0000 0.0000
2 250 0 503.94| 0.0000 0.0000
3 400 {0.0064 | 488.53 | -0.03058 0.03698
4 400 0 |494.44] 0.01209 -0.01209
5 400 0 508.27 | 0.02798 -0.02798
PT. Pan Brothers Tex Tbk.
Hari | Harga Ri IHSG RM AR
-6 2000 0
-5 2000 0 0 0.0000 0.0000
-4 2000 0 398.25| 0.0000 0.0000
-3 2000 0 394.52 ] -0.00936 0.00936
-2 1775 | -0.113 {389.41| -0.01294 -0.09956
-1 1825 |0.0282]396.03 ] 0.01699 0.01118
0 365 -0.8 |399.7 | 0.0092
1 365 0 0 -1.0000 1.0000
2 365 0 0 0.0000 0.0000
3 365 0 |396.23] 0.0000 0.0000
4 350 | -0.041 | 407.18 | 0.02763 -0.06873
5 350 0 405.6 | -0.00388 0.00388




PT. Panin Insurance Tbk.

Hari | Harga Ri IHSG RM AR
-6 280 492.82
-5 300 10.0714 1494.78 1 0.00397 0.06746
-4 300 0 0 -1.0000 1.0000
-3 300 0 0 0.0000 0.0000
-2 295 | -0.017 0 0.0000 -0.01667
-1 305 |0.0339 | 505.72 0.0000 0.0339
0 165 | -0.459 | 502.4 | -0.0065
i 165 0 504.53 0.00419 -0.00419
2 165 0 511.17} 0.01315 -0.01315
3 165 0 510.68 | -0.00093 0.00093
4 175 | 0.0606 0 -1.0000 1.06061
5 165 -0.057 0 0.0000 -0.05714

PT. Pool Advista Indoncsia Thk.

Hari | Harga Ri IHSG RM AR
-6 1250 0
-5 1250 0 0 0.0000 0.0000
-4 1250 0 629.94 0.0000 0.0000
-3 1250 0 633.73] 0.00601 -0.00601
-2 1250 0 643.86 1 0.01599 -0.01599
-1 1250 -0.5 | 641.15| -0.00421 -0.49579
0 625 0 638.1 | -0.0048
1 625 0 0 -1.0000 1.0000
2 625 0 0 0.0000 0.0000
3 625 e 647.77 0.0000 0.0000
4 625 0 644.461 -0.00511 0.00511
5 625 | -0.057 1645.96| 0.00233 -0.05947




PT. Unilever Indonesia Tbk.

Hari Harga Ri IHSG RM AR
-6 27500 530.24
-5 27400 | -0.004 | 529.68 | -0.00107 -0.00257
-4 27650 | 0.0091 0 -1.0000 1.00912
-3 27800 | 0.0054 0 0.0000 0.00542
-2 29750 | 0.0701 | 534.34 0.0000 0.07014
-1 30250 | 0.0168 | 538.94 | 0.00861 0.0082
0 3375 | -0.888 | 558.3 0.0358
1 3425 | 0.0148 | 575.19 | 0.03035 -0.01554
2 3450 | 0.0073]582.32 0.0124 -0.0051
3 3400 | -0.014 0 -1.0680 0.98551
4 3325 | -0.022 0 0.0000 -0.02206
5 3200 | -0.038 | 587.06 0.0000 -0.03759
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