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ABSTRACT

Penelitian ini meneliti tentang analisis pengaruh spread, market value, dan risk of
return saham terhadap holding period saham. Penelitial ini memfokuskan pada
segala sector yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 1 tahun mulai dari
tanggal 1 Januari sampai 31 Desember 2008, da iri\glari perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, dengan meli i yang telah terjadi
etode analisis yang

a yang terkait spread, market
pread , market value, dan risk

Kata Kunci : spread, ket valuegkisk'of return saham, dan holding period.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Holding period adalah lamanya waktu yang diperlukan investor untuk berinvestasi

dengan sejumlah uang yang bersedia dikeluarkan. Holding@period juga berarti rata-

rata panjangnya waktu investor menahan saham pe lama jangka waktu
atau periode tertentu (Jones, 1996). Holding p erupakan variabel yang
memberikan indikasi tentang rata-rata aktu investor untuk menahan

saham suatu perusahaan.

Investor dalam berinv u mempertimbangkan resiko, oleh karena itu
kat tertentu untuk mendapatkan gain yang
maksimal. Pepgurangan resiko dapat dilakukan dengan memilih jenis saham yang
resiko dan Kinerja perusahaan, investor juga perlu
memperhatika afsaction cost (spread, market value, risk of return) untuk
menentukan lamanya memegang financial asset tersebut. Dengan demikian investor
akan menahan/memiliki aset lebih lama jika aset tersebut memiliki transaction cost
yang lebih tinggi (Amihud dan Mendelson, 1986). Menurut teori Mendelson (1986),
ada 2 faktor yang mempengaruhi lamanya holding period saham seorang investor

yaitu : faktor eksternal (inflasi) dan faktor internal (transaction cost: spread, market

value, risk of return)



Spread merupakan fungsi dari transaction cost (biaya transaksi) dimana
dapat diprediksi bahwa asset yang memiliki spread yang lebih besar
menghasilkan expected return yang lebih tinggi pula, akibatnya investor
mengharapkan holding period yang panjang (Stoll, 1983). Spread merupakan
selisin antara beli (bid) terendah yang menyebabkan investor bersedia untuk

membeli saham tertentu dengan harga jual (ask) teringgi yang menyebabkan

investor bersedia untuk menjual sahamnya.

investasi terutama akiba saham di pasar bursa (gain or lose) (Subali dan

Zuhroh, efmakin besar Resiko Saham maka semakin pendek saham

ditahan ata oleh investor.

Dalam melakukan investasi, Investor memiliki kebebasan untuk memilih
jenis saham perusahaan yang go public. Selain memilih saham, investor juga
memiliki kebebasan dalam membeli jumlah lembar saham dan lamanya
memegang financial asset tersebut. Akan tetapi investor harus memiliki
pertimbangan untuk mengurangi resiko sampai serendah-rendahnya untuk

mendapatkan gain yang optimal. Jika investor memprediksikan bahwa saham

perusahaan yang dibelinya tersebut dapat menguntungkan, maka investor akan



cenderung menahan sahamnya dalam jangka waktu yang lebih lama, tentunya
dengan harapan bahwa harga jual saham tersebut akan lebih tinggi di masa yang
akan datang dan sebaliknya. Oleh karena itu lama tidaknya seorang investor
menahan dananya pada suatu saham perusahaan tertentu untuk waktu tertentu
yang disebut Holding period merupakan hal yang menarik untuk diteliti karena

holding period merupakan salah satu indikator keberhasilan perusahaan yang

menunjukkan pula kredibilitas perusahaan tersebut.

Dengan dasar pemikiran tersebut, mak
penelitian degan judul Pengaruh Spr dan Risk of Return

Terhadap Holding Period Saham.
1.2 Rumusan Masalah
Dari latar belakang

muSan masalah penelitian ini :

Apakah spreadmgarket valti€; dan risk of return berpengaruh terhadap holding

period S

1.3 Batasan Masa

Agar masalah yang diteliti tidak telalu luas, maka batasan — batasan masalah yang

diambil adalah sebagai berikut :

1. Sampel yang digunakan pada penelitian ini adalah data perusahaan yang
tercatat di BEI pada tahun 2008. Pembatasan periode tersebut karena

selama periode tersebut keadaan pasar modal di Indonesia mengalami



masa yang kritis dengan bangkrutnya perusahaan LEHMAN yang

merupakan perusahaan jasa keuangan secara global.

2. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
meliputi data-data bid price dan ask price, volume transaksi, jumlah saham
beredar, harga saham penutupan dan harga saham sebelumnya yang

merupakan data-data kuantitatif.

3. Data yang digunakan adalah data yang aktif transaksi selama

periode 2008 dan data yang transaksinya ri 6 bulan dihilangkan

atau digugurkan.

1.4 Tujuan Penelitian

Adapun tujuan penelitian ini adalah :

Untuk menguji pengaruh spread, market value, dan risk of return terhadap

holding period saham.

1.5 Manfaat Penelitian

Manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini adalah sebagai berikut :



1. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi pertimbangan dan dapat
memberikan informasi, khususnya terhadap lamanya investor menahan
suatu saham, yang nantinya dapat digunakan untuk mengoptimalkan gain

yang diperoleh.

2. Bagi emiten, hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan

pertimbangan dalam penerbitan dan melakukan awaran sekuritas dan

dapat memberikan informasi dengan meli

dapat mengetahui seberapa lama invest

3. Bagi pemerintah, hasil penelitfa arapkan dapat memberikan
informasi bagi pemerintah Sebaga sebuah iklim investasi dan

industri di negara Indo



BABV

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Dari hasil pengujian dan analisis yang telah dilakukan mengenai pengaruh spread,

market value dan risk of return saham terhadap holding period saham dapat

diambil kesimpulan sebagai berikut:
1. Hasil analisis menggunakan analisis regresi didapa ilai probabilitas

ingkat signifikasi o =

ead memiliki koefisien = 1,175, yang

read akan mengakibatkan meningkatnya

(Ue ama yang menyatakan variabel spread berpengaruh positif
a

ding period terdukung.

3. Dari hasil analisis menggunakan analisis regresi didapatkan nilai
probabilitas market value sebesar 0,000 yang berada dibawah 0,05 (tingkat
signifikasi o = 5%), hal ini menunjukkan bahwa adanya pengaruh yang
sigifikan terhadap holding period.

4. Koefisien variabel market value sebesar 0,175 menunjukkan semakin
tinggi market value akan mengakibatkan meningkatnya holding period

saham. Dari hasil penelitian ini membuktikan bahwa hipotesis kedua yang
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menyatakan variabel market value berpengaruh positif dan signifikan
terhadap holding period terdukung.

5. Dari hasil analisis menggunakan analisis regresi variabel risk of return
saham berpengaruh secara signifikan dapat dilihat dari nilai probabilitas
risk of return saham sebesar 0,000 yang berada dibawah 0,05 (tingkat

signifikan a = 5%).

6. Tingkat koefisien variabel risk of retur -0,488, hal ini

menunjukkan bahwa semakin tinggi saham akan
memperpendek holding period penelitian  ini
membuktikan bahwa hipotesis enyatakan variabel risk of
return saham berpengaruh négatif d ifikan terhadap holding period

terdukung.

5.2. Keterbatasan dan Sa

meneliti 3 variabel: spread, market value, dan risk of return

banyak variabel-variabel lain diluar model penelitian ini

yang mempengaruhi holding period yang dapat diteliti lebih lanjut,
misalnya : likuiditas

2. Peneliti hanya meneliti satu periode pada tahun 2008 saja. Bagi peneliti di
masa yang akan datang disarankan dapat melakukan penelitian
menggunakan periode waktu yang lebih panjang daripada penelitian ini
sehingga benar-benar menggambarkan perilaku holding period saham di

Bursa Efek Indonesia.
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3. Saran bagi investor jika ingin menentukan lamanya menahan saham
terhadap kepemilikan saham sebaiknya memeperhatikan spread sebagai
high impact, market value sebagai medium impact, dan terakhir risk of
return sebagai low impact terhadap holding period.

4. Saran bagi emiten dalam menerbitkan data — data di bursa saham

sebaiknya perusahaan memberikan kemudahan akses data berkaitan

dengan harga saham, jumlah saham beredar, tingkatiesiko pasar, tingkat
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