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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

A. Simpulan 

Penelitian ini menguji perbedaan average abnormal return sebelum dan sesudah right 

issue atau stock split. Kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian ini adalah: 

1. Pengumuman right issue yang dipublikasikan oleh perusahaan menyebabkan 

terjadinya abnormal return yang berbeda signifikan pada t-1 dan t+9 dari hari 

pengumuman. Namun tidak terjadi abnormal return yang berbeda signifikan pada 

t-15 hingga t-2, t0 hingga t+8, dan t+10 hingga t+15. 

2. Average abnormal return perusahaan tidak memiliki perbedaan yang signifikan 

sebelum dan sesudah pengumuman right issue. 

Kedua hasil yang tidak signifikan ini mendukung penelitian yang dilakukan 

Catranti (2009), Dharmastuti dan Yenny (2007), Ghozali dan Solichin (2003), dan 

Budiarto dan Baridwan (1999) yang menyatakan bahwa abnormal return sebelum 

dengan sesudah right issue tidak berbeda signifikan. Namun hasil ini bertolak 

belakang dengan hasil penelitian Manullang (2008) dan Rahman dan Kustono (2003) 

yang menyatakan abnormal return berbeda signifikan antara sebelum dengan sesudah 

right issue.  

3. Pengumuman stock split yang dipublikasikan oleh perusahaan menyebabkan 

terjadinya abnormal return yang berbeda signifikan pada t-5, t-2 dan t+14. 
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Namun tidak terjadi abnormal return yang berbeda signifikan pada t-15 hingga t-

6, t-4, t-3, t0 hingga t+13, dan t+15. 

4. Average abnormal return perusahaan tidak memiliki perbedaan yang signifikan 

sebelum dan sesudah pengumuman stock split. 

Kedua hasil yang tidak signifikan ini mendukung penelitian yang dilakukan 

oleh Sutrisno, dkk (2000). Namun hasil penelitian ini bertolak belakang dengan 

penelitian yang dilakukan Ika dan Purwaningsih (2008), Ewijaya dan Indriantoro 

(1999), Kurniawati (2003), Harsono (2004), Savitri dan Martani, dan Utami, Idrus, 

dan Maski (2004). 

Dari hasil hipotesis yang memperlihatkan hasil yang tidak signifikan, 

mengimplikasikan bahwa pasar bereaksi secara lambat dengan berbagai informasi 

yang beredar di dalamnya. Dapat disimpulkan bahwa pasar modal di Indonesia belum 

dapat dikategorikan sebagai pasar modal yang efisien bentuk kuat karena informasi 

yang beredar di dalamnya tidak secara langsung bereaksi. Dengan hasil yang sama, 

merujuk pada penelitian yang dilakukan Dharmastuti dan Yenny (2007), menyatakan 

bahwa pasar modal di Indonesia dikategorikan sebagai pasar modal yang efisien 

bentuk setengah kuat. 
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B. Keterbatasan 

Beberapa hal yang menjadi keterbatasan dalam penelitian ini adalah: 

1. Jumlah sampel yang terbatas, yaitu hanya sebanyak 4 perusahaan yang memenuhi 

kriteria pengambilan sampel sehingga hasil yang diperoleh kurang dapat 

digeneralisasi. 

2. Dalam mencari persamaan untuk mendapatkan expected return, hanya digunakan 

jangka waktu 1 tahun dengan data harga saham harian sehingga nilai beta yang 

dihasilkan dalam persamaan kurang dapat mewakili nilai risiko setiap perusahaan.  

 

C. Saran 

Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh dan beberapa keterbatasan yang ada, maka 

terdapat beberapa saran yang ditujukan kepada para peneliti selanjutnya terkait 

dengan penelitian yang membedakan antara sebelum dan sesudah dari abnormal 

return, yaitu: 

1. Menggunakan sampel perusahaan yang lebih banyak, seperti Kompas 100, Sektor 

Manufaktur yang terdaftar di BEI, atau seluruh perusahaan yang terdaftar di BEI. 

2. Untuk lebih mewakili dalam mencari persamaan untuk mencari expected return 

maka lebih baik membandingkan actual return dan return market dalam jangka 

waktu yang lebih panjang, seperti menggunakan data harga saham mingguan 

namun tidak lebih dari 5 tahun sehingga tidak menjadi bias. 
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