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Sumber pendanaan di dalam perusahaan dibagi ke dalam dua kategori, yaitu sumber pendanaan internal (internal financing resources) dan sumber pendanaan eksternal (external financing resources). Sumber pendanaan internal adalah sumber dana yang dibentuk atau dihasilkan sendiri di dalam perusahaan, dapat diperoleh dari laba ditahan dan depresiasi aktiva tetap. Sedangkan sumber pendanaan eksternal dapat diperoleh dari tambahan penyertaan modal pemilik, dan atau diperoleh dari para kreditur yang disebut dengan hutang, dan atau dengan penerbitan emisi saham baru. Manajer keuangan tentunya harus bijak dalam menentukan sumber pendanaan yang efektif dan efisien bagi perusahaan agar tercapainya  tujuan perusahaan, yaitu memaksimalkan kesejahteraan pemegang saham, dengan cara memaksimalkan nilai saham perusahaan (David, dkk, 2001).
Sumber pendanaan eksternal (external financing resources) didapatkan dari penerbitan surat berharga (securities) di pasar modal (capital market). Pasar modal adalah tempat atau sarana bertemunya antara pemintaan dan penawaran atas instrumen keuangan jangka panjang, umunya lebih dari satu tahun (Samsul, 2006). Sedangkan menurut Undang-undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 pasar modal didefinisikan sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Tujuan pasar modal bila dilihat dari sudut pandang negara adalah untuk menggerakkan perekonomian suatu negara melalui kekuatan swasta dan mengurangi beban negara, kemudiaan bila dilihat dari sudut pandang emiten pasar modal merupakan sarana untuk mencari tambahan modal dan jika dilihat dari sudut pandang masyarakat pasar modal merupakan sarana baru untuk menginvestasikan kelebihan uangnya.
Instrumen di pasar modal disebut efek, yaitu surat berharga (securities) yang berupa saham (stock), obligasi (bond), bukti right (right issue), bukti waran (warrant), dan produk derivative lainnya, tetapi yang sering kali diperjual belikan di pasar modal adalah obligasi (bonds) dan saham (stock). Obligasi secara sederhana merupakan surat janji sanggup membayar uang dikeluarkan oleh peminjam dengan janji kepada pemegangnya pembayaran suatu nilai bunga tetap setiap periode yang telah ditentukan sebelumnya. Saham adalah tanda bukti memiliki perusahaan dimana pemiliknya disebut sebagai pemegang saham (shareholder atau stockholder).
Pasar modal di Indonesia semakin menunjukan perkembangan yang signifikan dari tahun ke tahun. Konstribusi dari perkembangan pasar modal bagi perekonomian di Indonesia diantaranya, ditandai dengan cukup maraknya masyarakat yang berperan menjadi investor. Semakin banyaknya investor di pasar modal maka dapat membantu penghimpunan dana perusahaan, sehingga kinerja perusahaan menjadi lebih likuid serta memberikan konstribusi positif kepada negara melalui pajak dan operasional perusahaan tersebut. Walaupun memiliki perkembangan yang signifikan, dalam kenyataanya transaksi dan harga saham di Indonesia sering mengalami fluktuasi. Fluktuasi harga saham yang terjadi sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik itu faktor internal perusahaan emiten yang umumnya berupa informasi perusahaan, maupun faktor eksternal yang meliputi kejadian masa, issue politik, dan kondisi ekonomi sosial.
Informasi memegang peranan yang sangat penting terhadap transaksi perdagangan di pasar modal. Para pelaku pasar modal, seperti investor dan traders  sangat membutuhkan informasi yang dapat memengaruhi naik dan turunnya harga saham dan surat berharga lainnya. Hal ini dikarenakan informasi tersebut sangat berkaitan dengan pengembalian keputusan yang dilakukan oleh para investor untuk memilih portofolio investasi yang efisien. Informasi yang dibutuhkan investor adalah informasi yang berkualitas dari berbagai sisi, baik itu sisi keanekaragaman, kecepatan, ketepatan, frekuensi dan kebenaran. Kecepatan dan keakuratan informasi yang diperoleh dan direspon oleh suatu pasar akan menyebabkan pasar yang efisien. Kunci utama untuk mengukur pasar yang efisien adalah hubungan antara harga sekuritas dengan informasi, baik informasi yang lama, informasi yang sedang dipublikasikan atau semua informasi termasuk informasi privat (Jogiyanto, 2010:518)
Salah satu informasi yang memberikan dampak signifikan terhadap harga sekuritas adalah pengumuman stock split, disamping informasi yang lainnya seperti pengumuman dividen (dividend announcement), right issue, penawaran perdana (initial public offering), dan mengenai informasi akuntansi (accounting information). Informasi dapat berarti dan memiliki nilai jika informasi tersebut menyebabkan investor melakukan transaksi di pasar modal yang tercermin dalam perubahan harga saham, volume perdagangan, dan karakteristik pasar lainnya.
Stock split merupakan salah satu bentuk tindakan korporasi yang dilakukan emiten dengan cara memecah sahamnya menjadi lebih banyak (split-up) dan harga per lembar saham berubah menjadi lebih kecil dari harga sebelum pemecahan (Wang, 2000). Dengan demikian, sebetulnya stock split tidak menambah nilai dari perusahaan atau tidak memiliki nilai ekonomis. Tujuan perusahaan emiten melakukannya stock split antara lain agar saham lebih menarik dimata investor karena secara psikologis investor lebih tertarik membeli saham yang murah dengan jumlah saham yang lebih banyak. Kemudian bagi investor kecil pun lebih mempunyai daya tarik karena dapat dijangkau. Semakin banyak investor yang tertarik pada saham tersebut maka kemungkinan harga naik akan lebih besar. Hal ini diharapkan akan mampu menjaga tingkat perdagangan saham dalam rentang yang optimal dan menjadikan saham lebih likuid.
Likuid sendiri artinya adalah cair, sedangkan saham likuid adalah saham yang mudah diperjualbelikan. Likuiditas (liquidity) mengacu pada biaya dan seberapa mudah suatu asset dapat diubah menjadi kas atau dijual. Semakin likuid sebuah saham, berarti pembeli dan penjual yang bertransaksi semakin banyak dan itu artinya saham tersebut laku di pasar. Para pedagang di bursa dalam jangka panjang mengakui pentingnya likuiditas dan sejumlah bukti memperlihatkan bahwa likuiditas dapat menjatuhkan harga saham. Sejumlah studi memperlihatkan bagaimana likuiditas memainkan peran penting untuk menjelaskan tingkat imbal hasil dari asset keuangan (Bodie et al, 2008:376-378). Saham tidak likuid biasanya peminatnya sangat sedikit dan bahkan tidak ada yang mau membeli jika saham itu ekstrim tidak likuid. Kurangnya likuiditas ini juga bisa berakibat buruk bagi emiten terkait karena pergerakan saham menjadi terbatas dan saham yang tidak likuid biasanya mudah di gerakan oleh “bandar” atau “market maker” yang mengakibatkan terbentuknya pasar yang tidak efisien. 
Sebagian perusahaan berusaha memberikan informasi atau sinyal positif terhadap investor kalau perusahaan memiliki prospek pertumbuhan positif. Stock split yang dilakukan oleh perusahaan akan diinterpretasikan oleh investor sebagai sinyal yang menguntungkan dimana hal tersebut ditunjukkan dengan adanya abnormal return yang positif disekitar pengumuman split (Hartono, 2010). Brennan dan Hughes (2008) pun menyatakan dimana stock split diharapkan memberi sinyal kepada investor bahwa saham perusahaan masih undervalue dan akan terjadi peningkatan dividend yield di masa yang akan datang. 
Namun fenomena yang terjadi pada saham PT HM Sampoerna Tbk. (HMSP) adalah menurunnya return saham sebesar 29,11% secara year-to-date. Sedangkan dalam tiga tahun sejak dilakukannya stock split tahun 2016, HMSP terkoreksi 33,59%  (www.market.bisnis.com, diunduh pada tanggal 29 September 2019). Kondisi ini menggambarkan bahwa stock split tidak memberikan sinyal positif di pasar sehingga volume perdagangan saham menurun, yang artinya likuiditas saham semakin menurun.




Tabel 1.1
Perusahaan Yang Melakukan Stock Split Di BEI Tahun 2017-2019
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Sumber (data diolah) : www.cnbcindonesia.com (diunduh 20 Nov 2019)


Pada tabel 1.1 saham BNBR (PT Bakrie & Brothers Tbk) mengalami penurunan harga saham sejak stock split sampai sekarang sebesar -90% dan penurunan bobot terhadap IHSG dari 0,07% menjadi 0,01%. Begitu pula saham TOBA (PT. Toba Bara Sejahtra Tbk) yang menjadi emiten pelaku stock split dengan koreksi harga saham sejak stock split sampai dengan sekarang sebesar -12,5%, dan secara bersamaan bobotnya terhadap IHSG menurun dari 0,05% menjadi 0,04%. Bobot saham terhadap IHSG menunjukkan seberapa berpengaruhnya saham tersebut terhadap pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI), artinya semakin besar jumlah volume perdagangan saham, secara otomatis saham tersebut semakin berpengaruh terhadap IHSG di BEI. Dalam fenomena ini ketika bobot sebelum stock split lebih besar daripada sesudah stock split maka stock split tidak menjadikan saham tersebut semakin likuid. Hal ini menjadikan dampak yang negatif pula terhadap return saham karena ketika volume perdagangan saham menurun tentu return yang didapatkan dari penjualan sahampun akan menurun secara signifikan. 
Terdapat beberapa penelitian terdahulu mengenai stock split akan tetapi hasil yang diperoleh beragam. Penelitian yang dilakukan oleh Fauzi, Sudahak, Hidayat (2016) dan Asri (2002) menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan signifikan volume perdagangan saham yang menggambarkan likuiditas dan tidak terdapat perbedaan signifikan abnormal return saham sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Penelitian yang dilakukan oleh Sutrisno (2000) juga menemukan tidak terdapat perbedaan signifikan abnormal return saham sebelum dan sesudah pengumuman stock split. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Sanusi dan Khel (2018), Ijak (2018), Sutrisno (2000) menunjukkan terdapat perbedaan yang signifikan volume perdagangan saham sebelum dan sesudah stock split.
Berdasarkan fenomena dan masih adanya inkonsistensi dalam hasil penelitian terdahulu, maka peneliti akan melakukan pengujian yang diangkat dalam skripsi dengan judul “PENGARUH STOCK SPLIT TERHADAP LIKUIDITAS DAN RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2014 - 2018.”
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Berdasarkan uraian dari latar belakang, terdapat beberapa masalah yang perlu diidentifikasi. Masalah pada penelitian ini hanya difokuskan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang hanya melakukan tindakan stock split tanpa melakukan tindakan koorporasi lainnya. Pembatasan masalah ini dilakukan agar pembahasan dapat diuraikan lebih sistematis dan terarah. Oleh karena itu, identifikasi masalah yang penulis bahas antara lain:
1. Bagaimana stock split, likuiditas dan return saham pada perusahaan yang melakukan stock split di BEI periode 2014-2018?
2. Apakah stock split mempengaruhi likuiditas saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018?
3. Apakah stock split mempengaruhi return saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018?
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Maksud dari dilakukannya penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh stock split terhadap likuiditas dan return saham pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).
[bookmark: _Toc24636258]Tujuan Penelitian
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah yang telah dikemukakan diatas, maka tujuan penelitian yang telah ditetapkan adalah sebagai berikut :
1. [bookmark: _Toc357489425][bookmark: _Toc358741470]Untuk mengetahui dan menganalisa stock split, likuiditas dan return saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018.
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh stock split terhadap likuiditas saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018.
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh stock split terhadap return saham pada perusahaan yang terdaftar di BEI periode 2014-2018.

1.4	Manfaat Penelitian
1.4.1	Manfaat Teoritis
Berdasarkan maksud dan tujuan diatas, penelitian ini diharapkan dapat berguna bagi pihak-pihak berikut ini:
a. Bagi Peneliti
1) Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan pengetahuan penulis tentang pengaruh stock split terhadap likuiditas dan return saham.
2) Dapat memberikan sumbangan informasi tambahan dengan pembuktian teori secara empiris melalui sebuah identifikasi dan penelitian.
b. Bagi Pembaca
1) Sebagai bahan kajian ilmu ekonomi, khususnya penerapan teori mengenai pasar modal bidang kajian tindakan korporasi berupa stock split, serta dapat memperkaya topik kepustakaan, khususnya bidang manajemen investasi serta pasar modal dan pasar uang.
2) Memberi gambaran dan sebagai inspirasi dalam mengkaji fenomena tindakan stock split pada emiten, yang berdampak terhadap likuiditas dan return saham.

1.4.2	Manfaat Praktis		
Manfaat praktis yang penulis harapkan adalah sebagai berikut:
Bagi Investor
1) Hasil penelitian penulis diharapkan dapat dijadikan bahan pertimbangan bagi investor yang berkecimpung pada bidang pasar modal dalam menanamkan modalnya pada suatu perusahaan baik itu dalam bentuk saham.
Bagi Perusahaan (Emiten)
1)	Hasil penelitian penulis diharapkan mampu memberikan informasi kepada emiten tentang tindakan korporasi stock split dan pengaruhnya terhadap sinyal dan respon pasar yang dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan kebijakan selanjutnya.
2) Hasil penelitian penulis diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi perusahaan dan lembaga terkait dalam menentukan kebijakan mengenai tindakan korporasi yang menguntungkan berbagai pihak, terutama pihak perusahaan, dalam mencapai laba optimal dan tujuan perusahaan lainnya.
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Penulis akan melakukan penelitian yang berobjek pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dan juga perusahaan yang hanya melakukan tindakan korporasi stock split, tanpa melakukan tindakan korporasi lainnya. Hal ini dilakukan dengan cara mencari informasi yang terdapat dalam website BEI yaitu www.idx.co.id dan www.yahoo.finance.com 
1.5.2	Waktu Penelitian
Penelitian dilakukan pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2018. Waktu penelitian dimulai dari bulan Oktober 2019 sampai bulan Januari 2020.
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1 | BNBR|10:1 [31/052018] 90,00 0,07 0,01 0,06 v
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