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ABSTRAKSI

Pasar Modal merupakan alternatif pembiayaan yang banyak dipilih perusahaan
dewasa ini ditengah sulitnya mencari pendanaan akibat tidak mudahnya perbankan
memberikan kucuran kredit. Dengan menjual saham kepada masyarakat melalui pasar
modal, maka terdapat kepentingan yang besar bagi emiten terhadap perkembangan
pasar modal. Peranan emiten sangat besar dalam mengembangkan pasar modal melalui
keterbukaan informasi dan peningkatan likuiditas. Informasi sangat dibutuhkan oleh
investor dalam pengambilan keputusan karena dengan adanya informasi dapat
mengurangi ketidakpastian yang terjadi. Suatu informasi akan memiliki makna atau
nilai bagi investor, jika keberadaan informasi tersebut menyebabkan investor/ pemodal
melakukan transaksi di pasar modal yang akan tercermin dalam perubahan harga saham,
volume perdagangan dan indikator atau karakteristik pasar lainnya. Dalam pasar modal,
banyak sekali informasi yang dapat diperoleh investor. Salah satunya adalah publikasi
saham bonus. Saham bonus merupakan saham yang dibagikan oleh emiten kepada
pemegang saham secara cuma-cuma dengan harapan dapat meningkatkan likuiditas
saham. Glosten dan Milgrom (1985) seperti yang dikutip oleh Sri Fatmawati dan
Marwan Asri (1999: 99), menemukan bukti adarya hubungan yang positif antara
informasi asimetri dengan besarnya spread. Bid-ask spread merupakan salah satu proksi
untuk mengukur likuiditas saham: Likuiditas saham sangat penting bagi emiten yang
bersangkutan karena pemodal hanya tertarik pada saham yang likuid. Pehtingnya
likuiditas saham bagi perkembangan pasar modal pada umumnya dan bagi emiten pada
khususnya, membuat para peneliti pasar modal tertarik’ untuk meneliti faktor-faktor
yang mempengaruhi likuiditas saham. Para peneliti likuiditas seringkali mengacu pada
analisis Lee, Muclow, dan Ready (1999) yang menekankan pentingnya dimensi spread
dalam mengukur likuiditas. Berdasarkan penjelasan diatas, maka masalah yang akan
dibahas dalam penelitian ini adalah apakah ada pengaruh yang signifikan antara saham
bonus dalam hal ini variabel harga saham, veolume perdagangan, dan varian return
terhadap likuiditas saham yang diukur dengan besamya bid-ask spread di Bursa Efek
Jakarta. Penelitian ini menguji 7 emiten yang melakukan penawaran saham bonus pada
tahun 1999 dengan periode penelitian 5 (lima) hari seputar /isting saham bonus( lima
hari sebelum listing saham bonus dan lima hari setelah listing saham bonus).

Hipotesis dalam penelitian ini digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh
antara variabel harga saham, volume perdagangan, dan varian return terhadap spread
akibat adanya aktivitas penawaran saham bonus oleh perusahaan baik secara parsial
maupun secara bersama-sama. Hipotesis tersebut diramuskan sebagai berikut:

1. Hipotesis nol (Ho) : Tidak ada pengaruh yang signifikan antara harga saham,
volume perdagangan, dan varian return terhadap spread
akibat adanya informasi saham bonus yang dipublikasikan
oleh perusahaan baik secara parsial maupun secara
bersama-sama.
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2. Hipotesis alternatif (Ha) : Ada pengaruh yang signifikan antara harga saham, volume
perdagangan, dan vanan return terhadap spread akibat
adanya informasi saham bonus yang dipublikasikan oleh
perusahaan baik secara parsial maupun secara bersama-
sama.

Tujuan penelitian yang dilakukan peneliti dalam penyusunan skripsi ini adalah
untuk mengetahui adanya pengaruh yang signifikan antara variabel harga saham,
volume perdagangan, dan varian return terhadap spread akibat adanya informasi saham
bonus yang dipublikasikan oleh perusahaan baik secara parsial maupun secara bersama-
sama. Setelah tujuan penelitian diatas tercapai, peneliti berharap agar hasil penelitian ini
dapat bermanfaat bagi berbagai pihak seperti emiten, investor dan pembaca.

Penelitian dimulai dengan melakukan perhitungan besarnya persentase spread
dan varian retum saham dari masing-masing emiten. Untuk mengetahui pengaruh harga
saham, volume perdagangan, dan varian terhadap spread dilakukan dengan perhitungan
koefisien regresi. Hasi! perhitungan dengan SPSS menunjukkan #ntercept sebesar
28,759; koefisien regresi harga saham sebesar —3,952; koefisien regresi volume
perdagangan sebesar 0,330; koefisien regresi varian retum saham sebesar 0,004.
Sehingga persamaan regresi yang terbentuk adalah sebagai berikut :

S = 28,759 -3,952 Price + 0,330 Vol + 0,004 Var .

Sebelum dilakukan pengujian hipotesis, terlebih dahulu dilakukan uji asumsi
klasik agar hasil analisis regresi yang dihasilkan dapat dianggap valid. Hasil
perhitungan i asumsi klasik menunjukkan bahwa tidak adanya - gejala
heteroskedatistisitas dan autokorealsi. Sedangkan untuk variabel harga saham
menunjukkan tidak adanya gejala mutikolinearitas dan dua variabel lainnya yaitu
volume perdagangan dan varian return menunjukkan adanya gejala multikolinearitas,

Hasil pengujian  hipotesis ‘menunjukkan -bahwa terdapat pengarubh yang

signifikan antara harga saham, volume perdagangan, dan varian return saham terhadap -

spread akibat adanya informasi saham bonus yang dipublikasikan oleh perusahaan.
Tetapi pengujian secara parsial hanya harga saham yang mempunyai pengaruh
signifikan terhadap spread. Sedangkan variabel lainnya, yaitu variabel volume
perdagangan, dan varian return saham tidak mempunyai pengaruh vang signifikan
terhadap spread..

Dari hasil penelitian diatas peneliti menyarankan kepada emiten untuk
menyampaikan semua informasi yang material yang dapat mempengaruhi harga saham
dan bagi investor hendaknya memanfaatkan semua informasi yang ada dalam pasar
modal, tidak terbatas pada informasi keuangan saja. Penelitian ini dapat dikembangkan
lagi dengan periode waktu yang lebih panjang serta mempertimbangkan faktor jenis
industri, ukuran perusahaan untuk memperoleh hasi! yang lebih valid.
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