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PENDAHULUAN

Memasuki era modern, salah satu alternative yang banyak diminati masyarakat adalah investasi. Pasar modal merupakan target investasi yang
memobilisasi dana dalam dan luar negeri. Semua transaksi yang terjadi di pasar modal akan menguntungkan dan aman bagi investor karena terdapat
aturan yang jelas saat terjadinya transaksi di pasar modal[1]. Pasar modal merupakan salah satu penanda pertumbuhan negeri. Perihal tersebut
disebabkan pasar modal menggambarkan peran yang penting dalam perekonomian suatu bangsa. Peranan diartikan apabila salah satu alternative
industri memperoleh dana dari investor dengan perantara pasar modal [2]. Pasar modal tidak hanya berharga untuk industri yang memerlukan modal,
namun pula untuk industri yang berinvestasi dengan harapan mendapatkan keuntungan.Oleh sebab itu,investor bakal memilih industri dengan prospek
yang bagus guna mendapatkan keuntungan yang maksimal [2].

Perusahaan yang berkembang akan berdampak pada peningkatan pelayanan bagi investornya [3]. Menurunnya profit sebuah perusahaan dapat
berakibat kepada nilai perusahaan [4]. Laba yang didapatkan dari penjualan ataupun investasi dapat dijadikan untuk pengukuran profit perusahaan. Nilai
perusahaan akan meningkat apabila laba bertambah [4]. Salah satu hal yang menarik minat investor untuk melakukan investasi yaitu saham yang
likuid[1]. Likuiditas saham merupakan sifat dari sebuah saham yang menunjukkan kemudahan transaksi jual beli saham. Kemudahan transaksi jual beli
saham dapat diukur dengan kegiatan jual beli saham yang secara aktif diperdagangkan [2]. Volume perdagangan saham menjadi tolak ukur dari saham
yang likuid. Apabila jumlah saham yang diperdagangkan lebih besar dibanding saham yang dijual maka likuiditas saham tersebut dikatakan meningkat
[5]. Saham yang likuid umumnya menguntungkan industri sebab biasanya akan menarik minat investor dalam berinvestasi [1].

Ada banyak informasi dari pasar modal diperoleh baik yang bersifat public maupun privat contohnya adalah kebijkaan stock split. Stock split
didefinisikan memecah lembar saham menjadi beberapa lembar saham (n lembar saham). Tanpa adanya transaksi jual beli yang merubah modal saham
yang dipecah akan semakin banyak[6]. Langkah yang dilakukan perusahaan agar saham yang dipasarkan tidak hanya berkonsentrasi sekadar pemodal
besar, melainkan juga dapat berkonsentrasi kepada investor dengan modal yang kecil yaitu dengan stock split. Dalam upaya menaikkan likuiditas saham
langkah yang dapat dilaksanakan oleh perusahaan yaitu dengan mengelola harga saham. Investor menilai kondisi perusahaan sehingga harga saham
disesuaikan oleh perusahaan [7]. Pengumuman stock split biasanya dilakukan oleh perusahaan apabila harga saham dinilai sudah terlalu tinggi. Dengan
melakukan stock split, harga saham akan menjadi lebih murah dan saham yang beredar akan menjadi lebih banyak sehingga terjangkau oleh investor
[8].

Stock Split merupakan peristiwa penting dalam bursa. Ini semua bisa dibuktikan dengan banyaknya perusahaan yang melakukan aksi tersebut di pasar
modal [3]. Bersumber dari (www.idx.co.id) pada tahun 2017-2021 terdapat 39 perusahaan yang melakukan aksi stock split.



Dalam menarik minat investor untuk berinvestasi dan mendapatkan sumber dana, perusahaan dapat melakukan aksi korporasi lainnya yaitu right issue,
cara agar perusahaan mendapatkan dana tambahan tanpa berurusan dengan pihak lain yaitu dengan right issue [9]. Beberapa alasan perusahaan
menjalankan right issue yaitu untuk meningkatkan likuiditas saham dan meningkatkan frekuensi saham karena dengan right issue jumlah saham yang
beredar akan bertambah banyak[10]. Right issue dianggap mengandung konten informasi yang bisa mempengaruhi nilai perusahaan menjadi lebih
tinggi karena dengan adanya aksi tersebut investor lama memiliki keunggulan yakni sebelum investor baru masuk melakukan pembelian saham lebih
dahulu [4]. Hal ini menjadikan investor lama memiliki keistimewaan dibandingkan dengan investor baru karena dapat memiliki hak suara yang lebih besar
dalam setiap rapat umum pemegang saham [11].
Dalam menginvestasikan dananya ke pasar saham salah satu kondisi yang dapat diperhatikan yaitu kondisi makro ekonomi. Inflasi merupakan salah
satu konsep dalam ekonomi makro. Inflasi dideskripsikan ketika tingkat harga dan jasa mengalami peningkatan [12]. Secara sederhana, harga yang
mengalami kenaikan peningkatan dan meluas adalah inflasi (www.bi.go.id). Inflasi juga dapat menyebabkan penurunan nilai mata uang asli terhadap
nilai mata uang negara lain. Akibatnya, investor akan mengalihkan fokusnya dari saham ke sektor asset riil atau mata uang asing, yang akan berdampak
buruk pada pasar modal dan pertumbuhan harga saham [12]. Bisnis yang mengambil pinjaman bank dalam jumlah besar akan mengalami efek inflasi,
dan nilai saham perusahaan cenderung meningkat karena inflasi meningkat bersamaan dengan kenaikan suku bunga. Jika harga saham turun, return
akan turun [13]. Dengan adanya inflasi likuiditas saham ikut berpengaruh karena mempengaruhi minat investor dalam melakukan investasinya, aksi
korporasi seperti stock split dan right issue dapat menarik minat investor, kedua aksi tersebut berhubungan dengan investor lama maupun investor baru
guna menentukan portofolio investasinya, hal ini dapat menyebabkan volume perdagangan saham meningkat atau bahkan menurun sehingga dapat
mempengaruhi likuiditas dari sebuah saham dan menyebabkan terjadinya inflasi naik atau turun.
Penelitian sebelumnya menurut [14] dan [15] menunjukkan stock split berpengaruh terhadap likuiditas saham, sedangkan penelitian menurut [8]
membuktikan bahwa stock split tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham. Faktor lain dari penelitian sebelumnya yaitu menurut [16] dan [17]
menunjukkan bahwa right issue mempengaruhi likuiditas saham, tetapi temuan penelitian dari [18] dan [9] mengungkapkan bahwa hal tersebut tidak
berpengaruh dan tidak ada perbedaan profitabilitas sebelum dan sesudah right issue dilakukan. Penelitian terdahulu mengenai pengaruh pemecahan
saham pada return saham dengan inflasi sebagai variabel moderasi penelitian yang dilakukan oleh [12] menunjukkan bahwa inflasi memiliki pengaruh
signifikan terhadap pemecahan saham pada return saham, dan penelitian menurut [18] menunjukkan bahwa inflasi berpengaruh terhadap volume
perdagangan saham. Penelitian terdahulu memiliki banyak perbedaan hasil mengenai faktor yang memberi pengaruh atas likuiditas saham, dengan ini
perlunya dilakukan pengujian ulang untuk mencari apakah stock split dan right issue mempengaruhi likuiditas saham. Tujuan penelitian ini diharapkan
dapat memberi gambaran dan wawasan mengenai dampak stock split dan right issue terhadap likuiditas saham dan diharapkan supaya memperkuat
bukti empiris dan dijadikan perbandingan dan pengembangan dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya.
Penelitian ini merupakan pengembangan penelitian dari [12] yang menggunakan stock split sebagai variabel pengaruh dengan return saham sebagai
variabel terikat dan inflasi sebagai variabel moderating, right issue dipilih menjadi variabel independen oleh penulis, likuiditas saham sebagai variabel
dependen, dan inflasi sebagai variabel moderasi, berikutnya peneliti menggunaakan objek penelitian di BEI dengan tahun penelitian yang lebih baru
yakni 2017-2021. Berdasarkan fenomena yang disebutkan diatas peneliti memutuskan meneliti yang berjudul “pengaruh stock split dan right issue

| inflasi sebagai moderasi (Studi pada perusahaan yang melakukan stock split dan right issue tahun
2017-2021)".

KAJIAN LITERATUR DANPENGEMBANGAN HIPOTESIS

Landasan teori

Teori signal (signaling theory)

Pihak internal, seperti manajemen, mengirimkan sinyal kepada pihak eksternal, seperti investor, sesuai dengan prinsip Signalling Theory. Manajemen
berharap dapat menawarkan informasi yang berguna kepada investor melalui penyebaran sinyal. Kemudian, investor akan melakukan perubahan
berdasarkan cara mereka menginterpretasikan sinyal tersebut. Menurut teori sinyal, perusahaan akan menggunakan laporan keuangan yang mereka
berikan kepada publik untuk mengirimkan informasi yang baik kepada investor [19]. Investor luar tidak mengetahui adanya nilai perusahaan yang akurat
dikarenakan manajemen memiliki informasi yang tepat hal ini sesuai dengan pandangan penting dalam teori sinyal[20]. Stock split merupakan upaya
manajemen dalam menyampaikan informasi internal yang berguna mengenai kinerja suatu bisnis [21]. Di masa yang akan datang stock split
memberikan sinyal negatif ataupun positif perusahaan yang kompeten di masa depan kepada yang hendak berinvestasi dilaksanakan oleh perusahaan
dengan kondisi kinerja yang baik [22]. Menurut teori sinyal, dampak dari pengumuman rights issue perusahaan terhadap likuiditas saham akan
menguntungkan jika pernyataan tersebut mencakup informasi bahwa pasar akan merespon dengan baik, yang mengarah pada penjualan saham yang
lebih besar. Investor menilai bahwa right issue mempengaruhi nilai saham mereka berkat adanya teori sinyal [23].

Pengembangan Hipotesis
Pengaruh stock split terhadap likuiditas saham
Berdasarkan teori sinyal (signalling theory) memberi pengertian bagaimana suatu perusahaan dalam memberikan sinyal berupa informasi, dimana
informasi tersebut menjelaskan bagaimana kondisi perusahaan lebih baik dibandingkan perusahaan yang lain, salah satu informasi yang dibagikan
perusahaan kepada investor yakni stock split. Stock split dilakukan oleh perusahaan berkinerja baik, hal ini menjadi suatu sinyal yang positif bahwa aksi
tersebut dapat meningkatkan likuiditas saham karena dengan adanya aksi stock split menyebabkan investor berminat memperoleh saham. Penelitian
terdahulu menurut [15] dan [14] mengungkapkan bahwa stock split berpengaruh terhadap likuiditas perusahaan di BEI.
H1: Stock Split berpengaruh positif terhadap likuiditas saham
Pengaruh right issue terhadap likuiditas saham

Dalam teori sinyal (signalling theory) yang menjelaskan upaya dalam meningkatkan nilai perusahaan dengan meminimalkan asimeteris informasi.
Hal tersebut dapat dilakukan dengan memberi sinyal kepada investor, dengan memberi informasi yang dapat dipercaya, salah satunya yakni mengenai
right issue. Fokus utama dalam aksi tersebut dipersembahkan penawaran terbatas untuk investor lama guna memesan saham [17]. Dengan adanya hak
istimewa yang diberikan emiten kepada investor lama akan memberikan sinyal positif bagi investor lama dan menyebabkan likuiditas saham akan
meningkat. Penelitian terdahulu menurut [17] dan [16] menunjukkan bahwa right issue memberi pengaruh pada likuiditas saham.
H2: Right issue berpengaruh positif terhadap likuiditas saham
Inflasi memoderasi stock split terhadap likuiditas saham
Teori Keynes menyatakan bahwa inflasi terjadi ketika adanya kenaikan harga secara terus menerus dalam kurun waktu tertentu[24]. Kenaikan tersebut
biasanya terjadi karena banyak barang tetapi tingkat kenaikannya berbeda [25]. Inflasi yang tinggi menyebabkan ekonomi akan melemah sehingga
berakibat kepada minat investor untuk berinvestasi. Hal ini memberikan sinyal yang negatif dan berakibat kepada likuiditas saham yang menurun.



Penelitian terdahulu menurut [12] dan [18] menunjukkan bahwa inflasi memperkuat stock split dan inflasi memoderasi volume perdagangan saham.
H3 : inflasi memoderasi stock split terhadap likuiditas saham

Inflasi memoderasi right issue terhadap likuiditas saham

Menurut Keynes Inflasi terjadi ketika suatu masyarakat ingin hidup melebihi batas kemampuan ekonominya dengan membeli barang dan jasa secara
berlebihan. Inflasi terjadi dikarenakan adanya fluktuasi harga [24]. Peningkatan tersebut biasanya terjadi karena banyak barang tetapi tingkat
kenaikannya berbeda [25]. Ketika inflasi tinggi, daya beli masyarakat menurun, dan investor mungkin akan menjadi lebih berhati-hati dalam berinvestasi.
Hal ini terjadi karena daya beli yang melemah dan ketidakpastian ekonomi menyebabkan investor ragu untuk berinvestasi lebih jauh, sehingga volume
perdagangan saham yang diterbitkan dalam right issue dapat menurun. Penelitian terdahulu menurut [26] dan [27] menunjukkan bahwa inflasi
memperkuat right issue dan inflasi memoderasi volume perdagangan saham.

H4 : inflasi memoderasi right issue terhadap likuiditas saham

Gambar 1. Kerangka Konseptual
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METODOLOGI PENELITIAN

Jenis Penelitian

Data_sekunder yakni jenis data yang digunakan penelitian ini,_data sekunder ialah sumber yang tidak langsung memberikan data kepada
pengumpulan data. Dokumentasi dan literatur merupakan sumber yang mendukung penelitian [28].

Populasi dan Sampel

Perusahaan yang terdaftar di BEI yang melaksanakan stock split dan HMETD periode 2017-2021 adalah populasi dalam penelitian ini. Penelitian ini
menggunakan purposive sampling untuk memilih perusahaan di BEI yang memenuhi persyararatan. Penelitian dilakukan menggunakan sample sebagai
berikut :

Tabel 1.Kriteria Sampel No. Kriteria__Jumlah 1 Perusahaan yang mengadakan Stock Split dan right issue tahun 2017-2021 68

3  Dikurang: Perusahaan yang datanya tidak lengkap (7)

2  Dikurangi: Perusahaan yang berhenti beroperasi atau keluar dari BEI (6)

Jumlah Perusahaan yang menjadi sample 55

Sumber : Data diolah peneliti
Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder atau angka . Yahoo finance, situs BEl maupun BPS merupakan wadah yang menyediakan data statistik.
Data yang dipakai ialah harga saham, volume perdagangan saham, dan inflasi.

Operasional Variabel
Variabel yang terdiri dari penelitian ini diantaranya Variabel Independen yaitu Stock Split (X 1), Right Issue (X2), Variabel Dependen yaitu
Likuiditas Saham (Y)_dan Variabel Moderasi Yaitu Inflasi (Z) .

Tabel 2. Indikator Variabel :
No Variabel Penjelasan  Rumus Sumber

1 Stock Split Lembar saham yang dipecah membentuk n lembar saham Harga saham pada saat t,yaitu periode sebelum dan sesudah
pemecahan saham [29]

2 Rightlssue  Peredaran saham baru yang diberikan wewenang pada investor terdahulu Harga teoritis = (RSL x HPSSRI) + (RSB x HPR) /
(RSL + RSB) [30]

3 Likuiditas saham  Saham yang mudah untuk dijual belikan TVA it =Y saham yang diperdagangkan pada waktu t >
Peredaran saham pada waktut  [31]

4 Inflasi Keadaan ketika nilai mata uang melemah dan harga barang meningkat = [HKt-IHKt-1 LIt x 100%
IHKt-1  [32]

Metode Analisis Data

Riset ini memakai analisis statistik deskriptif untuk mengkarakterisasi data menggunakan nilai minimum,maksimum,mean, dan standart deviasi .Analisis
regresi linier berganda juga dilakukan. Pengujian hipotesis melibatkan banyak langkah, termasuk uji asumsi klasik. Uji ini menentukan apakah model
regresi mempengaruhi variabel independen terhadap dependen variabel, uji asumsi ini dilakukan dengan menggunakan :

Uji Normalitas
Uji normalitas digunakan apakah berdistribusi normal variabel penggangu pada model regresi, dilakukan dengan uji kolmogorov-Sminrov Test [33].
Aturan dalam uji tersebut apabila nilai sig. atau signifikansi atau probabilitas &gt; 0,05 berarti distribusi data normal.
Uji Multikolonieritas
Fungsi uji multikolinieritas apakah variabel independen berkorelasi dalam model regresi. Model regresi yang baik tidak mengkorelasikan variabel
independen [33]. Nilai tolererans &gt; 0,1 dan nilai VIF &lt; 10, memperlihatkan tidak ada multikolonieritas dalam model regresi.
Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi agar mengetahui apakah kesalahan gangguan model regresi linier pada periode t dan pada periode t-1 berkorelasi [34]. Uji durbin
watson menentukan adanya autokorelasi. Apabila Du &lt; D &lt; 4-DU, tidak ada autokorelasi positif ataupun negatif.
Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas menguji apakah model regresi memiliki ketidaksetaraan varians. Jika varians residual tetap ada, maka disebut homoskedastisitas
, jika tidak disebut heteroskedastisitas. Tingkat signifikan &gt; 5% menunjukkan data bebas heteroskedastisitas [33] .



Analisis Regresi Moderasi
Dalam membangun hubungan yang melibatkan variabel moderasi yaitu analisis regresi moderasi.
\ Analisis yang bertujuan untuk memperlemah atau memperkuat variabel independen terhadap variabel dependen. Dalam analisis regresi
moderasi, semua asumsi analisis regresi berlaku, artinya _asumsi_dalam analisis regresi moderasi sama dengan _asumsi_asumi_dalam analisis
regresi[ 33]. Riset ini menggunakan perangkat lunak yakni SPSS(Statistical Product and Service Solution) versi 23.
Persamaan Regresi Model MRA yaitu :
Y = a+B1X1 + B2X2 + 33X1X2_+ €
Y = Likuiditas Saham
_A = konstanta B1- B3 = koefisien regresi X1_= Stock Split
X2 =Right Issue
X1.X2 = Hubungan diantara Stock Split dan Right Issue
€ = error term

HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis Data dan Hasil Penelitian

Analisis Deskriptif
Tabel 3. Hasil Uji Analisis Deskriptif
Descriptive Statistics

N Min Max Mean Std. Deviation
stock split 275 0 43110 1087.87 3131.935
right issue 275 .3 21555.0 488.430 1459.3165
inflasi 275 -.384 .195-.06800 .205303
likuiditas saham 275 .000 .146 .00381 .014785
Valid N (listwise) 275

Dalam penelitian ini terdiri dari 275 data yang diuraikan pada masing-masing variabel. Pada stock split, nilai minimum adalah 0 dan maksimum mencapai
43.110, dengan rata-rata 1.087,87 dan deviasi standar 3.131,935. Right issue menunjukkan nilai minimum 0,3 dan maksimum 21.555, rata-rata 488,43,
serta deviasi standar 1.459,3165. Data inflasi mencatat nilai minimum -0,384 dan maksimum 0,195, dengan rata-rata -0,068. Sementara itu, likuiditas
saham menunjukkan nilai minimum 0 dan maksimum 0,146, dengan rata-rata rendah 0,00381 dan deviasi standar 0,014785.

Uji Asumsi Klasik
Uji Normalitas
Tabel 4. Hasil Uji Normalitas

Hasil uji normalitas menunjukkan nilai signifikan (p-value) sebesar 0,055. Angka ini &gt; 0,05, maka data terdistribusi teratur.

Uji Multikolinearitas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinearitas

Coefficienta
Modell  Colinearity Statistic
Toleran VIF

1 (Constant)
stock split 170 4.224
right issue 170 4.225
inflasi .999 1.001
a. Dependent Variable: likuiditas saham

Hasil uji multikolinieritas menunjukkan nilai toleransi variabel stock split, right issue dan inflasi &gt; 0,1 dan nilai VIF &lt; 10 , sehingga dinyatakan _dalam
persamaan ini tidak terjadi gejala multikolinieritas.

_Uji Heteroskedastisitas TABEL 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Hasil uji heteroskedastisitas memperlihatkan nilai signifikansi variabel stock split, right issue dan inflasi &gt; 0,05 maka gejala heteroskedastisitas tidak
terjadi.

Uji Autokorelasi

1,858. Dw dari persamaan tersebut 1,818 &lt; 1,858 &lt; 2,182, memperlihatkan
model regresi bebas autokorelasi dan dapat dijadikan keputusan.
Analisis Regresi _Moderasi

Tabel_8. Hasil Uji Analisis Regresi Moderasi
Coefficientsa Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients T Sig. B Std. Error Beta 1 (Constant) .002 . 001 2.304




.022
stock split ~ -6.977E-7 .000 -.148 -.637 .525
right issue 2.387E-6 .000 .236 .912 .363
stocksplit*inflasi ~ 4.406E-6 .000 .157 .778 .437
rightissue*inflasi  -1.056E-5 .000 -.171 -.743 458
inflasi -.015 .005 -.214 -3.156  .002

a. Dependent Variable: likuiditas saham

Dari hasil pengolahan data regresi moderasi pada tabel diatas diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
Likuiditas Saham = 0,002 - 6,977 Stock Split + 2,387 Right Issue + 4,406 Stocksplit*inflasi - 1,056 Rightissue*inflasi- 0,015 Inflasi
1. Nilai konstanta (a) 0,002 bermakna jika stock split, right issue, stocksplit*inflasi, rightissue*inflasi dan inflasi sama dengan nol (0), maka variabel
dependen likuiditas saham akan bernilai sebesar 0,002.
2. Nilai koefisien regresi stock split adalah -6,977 yang menunjukkan variabel dari stock split berpengaruh negatif terhadap likuiditas saham hasil ini
menyatakan bahwa setiap penambahan 1% stock split akan menurunkan likuiditas saham -6,977 satuan dengan asumsi variabel lainnya dianggap
konstan.
3. Nilai koefisien regresi right issue adalah sebesar 2,387 yang menunjukkan variabel dari right issue berpengaruh negatif terhadap likuiditas saham,
hasil ini menyatakan bahwa setiap penambahan 1% right issue akan meningkatkan likuiditas saham sebesar 2,387 satuan dengan asumsi variabel
lainnya dianggap konstan.
4. Nilai koefisien regresi stocksplit*inflasi adalah sebesar 4,406 yang menunjukkan variabel dari stocksplit“inflasi berpengaruh negatif terhadap likuiditas
saham hasil ini menyatakan bahwa setiap penambahan 1% stocksplit*inflasi akan meningkatkan likuiditas saham sebesar 4,406 satuan dengan asumsi
variabel lainnya diangap konstan.
5. Nilai koefisien regresi rightissue*inflasi adalah sebesar -1,056 yang menunjukkan variabel dari rightissue*inflasi berpengaruh negatif terhadap likuiditas
saham hasil ini menyatakan bahwa setiap penambahan 1% rightissue*inflasi akan menurunkan likuiditas saham sebesar -1,056 satuan dengan asumsi
variabel lainnya dianggap tetap.
6. Nilai koefisien regresi inflasi adalah sebesar -0,015 yang menunjukkan variabel dari inflasi berpengaruh negatif terhadap likuiditas saham hasil ini
menyatakan bahwa setiap penambahan 1% inflasi akan menurunkan likuiditas saham sebesar -0,015 satuan dengan asumsi variabel lainnya dianggap
konstan.

UJI HIPOTESIS
Tabel 9 . Uji Statistik T

Berdasarkan hasil output uji hipotesis menggunakan uji t untuk hasil variabel secara individual, didapatkan nilai t hitung sebagai berikut : 1. Dari
0,05. Artinya stock split tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham. Maka H1 ditolak.
2. Dari hasil uji t pengaruh variabel right issue terhadap likuiditas saham diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,363. Nilai signifikansi tersebut &gt; dari
0,05. Artinya right issue tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham. Maka H2 ditolak.
3. Dari hasil uji t pengaruh variabel stocksplit*inflasi terhadap likuiditas saham diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,437. Nilai signifikansi tersebut &gt;
0,05. Artinya stocksplit*inflasi tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham. Maka H3 ditolak.
4. Dari hasil uji t pengaruh variabel rightissue*inflasi terhadap likuiditas saham diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,458. Nilai signifikansi tersebut &gt;
dari 0,05. Artinya rightissue*inflasi tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham. Sehingga H4 ditolak.

PEMBAHASAN

Pengaruh Stock Split Terhadap Likuiditas Saham

Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa stock split tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham yang dibuktikan dari hasil uji t yang
menunjukkan nilai signifikan sebesar 0,525 lebih besar dari alpha (0,05), sehingga dinyatakan bahwa H1 ditolak. Hal ini dapat disebabkan oleh
pandangan investor yang berbeda-beda terhadap stock split [35]. Terdapat beberapa investor yang melihat stock split hanya sebagai penyesuaian harga
tanpa adanya peningkatan fundamental perusahaan, sehingga tidak meningkatkan minat mereka untuk melakukan perdagangan saham lebih aktif. Hasil
ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa stock split tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham [36] dan [37]. Hasil ini tidak sejalan
dengan penelitian yang menyatakan bahwa stock split mempengaruhi likuiditas saham [14] dan [15].

Pengaruh Right Issue Terhadap Likuiditas Saham

Hasil riset mendasari bahwa right issue tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham yang dibuktikan dari hasil uji t yang menunjukkan nilai signifikan
sebesar 0,363 lebih besar dari alpha (0,05). Sehingga dinyatakan bahwa H2 ditolak. Hal ini bisa disebabkan oleh ketidakpastian investor terhadap
penggunaan dana hasil right issue [38]. Meskipun right issue memberikan kesempatan kepada pemegang saham lama untuk membeli saham tambahan,
investor mungkin meragukan prospek perusahaan dalam memanfaatkan dana yang diperoleh. Faktor lainnya, seperti kondisi ekonomi makro, kinerja
perusahaan yang tidak memadai, atau persepsi pasar terhadap rencana ekspansi perusahaan, juga bisa menghambat peningkatan likuiditas saham.
Hasil ini sejalan dengan penelitian yang menyatakan bahwa right issue tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham [20] , [39] , dan [40]. Hasil ini tidak

_Pengaruh Stock Split Terhadap Likuiditas Saham dengan Inflasi Sebagai Variabel Moderasi

Berdasarkan hasil penelitian dapat diketahui bahwa inflasi tidak mampu memoderasi pengaruh stock split terhadap likuiditas saham, bisa dibuktikan dari
hasil uji t yang menunjukkan nilai signifikan sebesar 0,437 lebih besar dari alpha (0,05). Sehingga dinyatakan bahwa H3 ditolak. Hal ini disebabkan
ketika inflasi meningkat, daya beli investor berkurang, sehingga meskipun terjadi stock split yang biasanya menurunkan harga saham, minat investor
untuk bertransaksi tetap rendah [41]. Selain itu, dalam kondisi inflasi tinggi, investor cenderung lebih berhati-hati dan mengalihkan investasi mereka ke
asset yang lebih stabil, seperti obligasi atau emas, daripada berinvestasi pada saham yang harganya dipengaruhi oleh stock split. Hasil ini sejalan
dengan penelitian yang menyatakan bahwa inflasi tidak mampu memoderasi stock split terhadap likuiditas saham [42]. Hasil ini tidak sejalan dengan



penelitian yang menyatakan bahwa inflasi mampu memoderasi stock split terhadap likuiditas saham [12] dan_[18].

_Pengaruh Right Issue Terhadap Likuiditas Saham dengan Inflasi Sebagai Variabel Moderasi

Secara parsial dapat diketahui bahwa inflasi tidak mampu memoderasi pengaruh right issue terhadap likuiditas saham yang dibuktikan dari hasil uji t
yang menunjukkan nilai signifikan sebesar 0,458 lebih besar dari alpha (0,05). Sehingga dinyatakan bahwa H4 ditolak. Hal ini disebabkan oleh
pandangan negatif investor terhadap inflasi yang mengarah pada menurunnya minat investasi dalam saham, termasuk saham-saham yang mengalami
right issue. Ketika inflasi tinggi, investor lebih fokus pada pengelolaan risiko terhadap penurunan nilai uang mereka, dan likuiditas saham menurun
karena investor cenderung memilih instrumen investasi yang lebih aman atau mengurangi eksposur di pasar saham [43]. Hasil ini tidak sejalan dengan
penelitian yang menyatakan bahwa inflasi mampu memoderasi right issue terhadap likuiditas saham [12] dan [18].

SIMPULAN

Berdasarkan hasil uji yang telah dijabarkan,_dapat disimpulkan bahwa stock split tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham perusahaan tahun

2017-2021, right issue tidak berpengaruh terhadap likuiditas saham perusahaan tahun 2017-2021, inflasi tidak mampu memoderasi stock split
terhadap likuiditas saham tahun 2017-2021, dan inflasi tidak mampu memoderasi right issue terhadap likuiditas saham tahun 2017-2021.

KETERBATASAN PENELITIAN

1. Penelitian ini hanya menggunakan variabel independen stock split dan right issue saja , diduga terdapat variabel lain yang dapat mempengaruhi
likuiditas saham.
2. Kurangnya pemahaman dan wawasan penulis sehingga penyusunan latar belakang kurang mendetail dan menyeluruh.
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