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ABSTRAK

Investor yang menanamkan dana di pasar modal harus mampu memanfaatkan semua informasi untuk
menganalisa pasar dan investasinya dengan harapan memperaleh keuntungan yang maksimal atau
meminimaikan resiko. Dengan mamperhatikan keadaan likuiditas dan resiko sistematis merupakan
suatu cara dalam upaya pemilihan jenis saham yang layak untuk dijadikan lahan investasi. Suatu
keadaan pasar tertentu {bullish/bearish) akan mempengaruhi keputusan yang sebaiknya harus diambil
oleh investor. Berdasarkan hal tersebut, maka perlu dilihat saham dengan karakteristik bagaimana
vang akan memaksimalkan refurn pada saat bullish atau meminimalkan resiko pada saat bearish,
Feneltian ini dilakukan selama 12 bulan, pada saat Indeks LO45 mengalami periode bufish (mulai
Agustus 2007 sampai dengan Januari 2008) dan bearish (mulai Januari 2008 sampai dengan Juli
2008). Likuiditas dinilai dengan bid-ask spread dan resiko sistematis dinilai dengan beta. Pengujian
dilakukan dengan model statistik regresi linear berganda, return saham sebagai variabel dependen
dengan hid-ask spread dan beta sebagai variabel independen.

Dari hasil pengujian diperoleh kesimpulan bahwa secara bersama-sama. likuiditas dan resiko
sistematis memiliki pangaruh positif dan signifikan terhadap return saham baik untuk periode bullish
maupun periode beansh. Pengujian secara parsial memberikan kesimpulan bahwa likuiditas dan resiko

maupun periode bearish,

Kata kunce likuiditas, bid-ask spread, resiko sistematis, beta, bullish dan bearish

sistematis berpengaruh negative dan signifikan terhadap refum saham baik untuk pericde bullish |

Skripsi telah dipertahankan di depan sidang penguji dan dinyatakan lulus pada tanggal: 2 Maret 2009
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BAB1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Kegiatan pasar modal adalah untuk  mempertemukan pihak  yang
membutuhkan dana dengan pihak vang memiliki kelebihan dana. Disamping itu,
pasar modal juga dapat mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, karena
dengan adanya pasar modal, maka pthak yang memiliki kelebihan dana (investor)
dapat memihh alternative investasi yang memiliki refurn vang paling optimal.
Invastasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumberdaya lainnya vang
dilakukan pada saal 1imi denpan tujuan memperoleh keuntungan dimasa yang akan
datang. Harapan memperoleh keuntungan dimasa datang tersebut merupakan
kompensasai atas waktu dan resiko yang terkait dengan investasi vang dilakukan.

Retrun merupakan hasil yang diperoleh dari setiap alternative investasi.
Sehubungan dengan investasi, para investor akan mempertimbangkan tingkat
keuntungan vang akan diperoleh (expected return ) untuk periode tertentu dimasa
yang akan datang atas investasinya. Namun demikian, belum tentu tingkat
keuntungan yang terealisasi (realized refurn) sama dengan tingkat kentungan vang
diharapkan. Adanya ketidak pastian akan tingkat keuntungan inilah diidentifikasi
schagai resiko.

Salah satu bentuk investasi yang dapat dilakukan adalah dalam bentuk saham.
Ada tiga bentuk renwrn yvang diharapkan investor ketika memutuskan untuk membeli

saham. Pertama adalah deviden vang merupakan bagian keuntungan vang dibagikan



manajemen kepada pemegang saham. Kedua adalah capitel gain yvang merupakan
selisih kenaikan harga wakiu menjual dengan harga waktu membeli. Ketiga adalah
banus yang merupakan right dan sebagainya.

Seorang investor memerlukan keputusan vyang teliti untuk melakukan
transaksi saham. Keputusan dalam hal investasi saham meliputi keputusan untuk
membeli (fo buy), menjual (to sell) dan menahan saham (/o hold). Keputusan tersebut
dipengaruhi oleh beberapa faktor., diantaranva adalah faktor teknis dan sentiment
pasar. Faktor teknis merupakan faktor yang menggambarkan perkembangan
perdagangan saham tersebul dilantai bursa, diataranva harga perdagangan, fluktuasi
harga saham, jumlah lembar saham dan sebagainva. Sedangkan sentimental pasar
merupakan faktor-faktor lain yang tidak dapat diukur secara kuantitatif. misalnya
situasi politik, faktor perilaku investor, kejadian luar biasa seperti bencana alam dan
lain sebagainya. Seorang investor melakukan investasi pada saham dengan tujuan agar
memperoleh keuntungan di masa vang akan datang. Keputusan investasi tersebut
mengandung banyak unsur-unsur ketidak pastian karena investor tidak dapat memastikan
apa yang akan terjadi pada saham tersebut dimasa yang akan datang. Namun investor
dapat mengestimasi kemungkinan vang akan tejadi dimasa yang akan datang dengan
melihat data-data historis yang tersedia.

Pemilihan investasi dapat berbeda untuk setiap individu, karena hal tersebut
akan sangat bergantung pada perilaku investor terhadap variabel penentu tingkat
pengembalian suatu investasi. Pada investasi berbentuk saham di pasar modal refurn
setiap saham dapat tidak sama karena besarnya dividen kas dan keuntungan atau

kerugian dalam menjual setiap saham berbeda. Dimana hal tersebut didasarkan pada



BADB V

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Pada bab sebelumnya telah dijelaskan bahwa tujuan penelitian ini adalah
untuk mengetahui dan menganalisis bagatmana pengaruh likuiditas yvang di ukur
dengan hid-ask spread dan resiko sistemalis yang di ukur dengan beta terhadap
return saham perusahaan yang termasuk golongan LO45 di Bursa Efek Indonesia
(BET) pada bulan Agustus 2007 sampai dengan Juli 2008, Peneliti membaginya
dalam dua periode vaitu periode bullish (Agustus 2007 sampai dengan Januari
2008) dan periode bearish (Februari 2008 sampai dengan Juli 2008).

Berdasarkan hasil pengujian dan penelitian vang telah dilakukan, maka
dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut:

1. Berdasarkan uji multikolinearitas, tidak ditemukan adanva korelasi antara
variahle independent pada model regresi yang digunakan pada periode
bullish. Nilai Variance flation factor (VIF) variable likidutas dan resiko
sistematis adalah 1.006 dan nilai roferance kedua variable tersebut adalah
0,994, Untuk periode bearish Nilai Variance Inflation factor (VIF)
variable likidutas dan resiko sistematis adalab 1,002 dan nilai tolerance
kedua variable tersebut adalah (1,988,

2. Berdasarkan uji autokolinearitas, kedua model ini terbebas dari pejala
autokolinearitas. Hal ini terlihat dari nilai DW untuk masing-masing

variable adalah 1,616 untuk periode bullish dan 1,813 untuk bearish.
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