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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Likuiditas merupakan salah satu faktor yang harus dipertimbangkan oleh
seorang investor saat akan membeli suatu saham, disamping return dan risiko.
Likuiditas juga merupakan salah satu kriteria utama bagi seorang investor
sebelum melakukan suatu analisa baik teknikal maupun fundamental. Dengan
membeli saham yang memiliki likuiditas tinggi dan mudah ditransaksikan,
investor berpeluang mendapatkan capital gain dan juga terhindar dari ancaman
delisting. Likuiditas dapat ditingkatkan dengan adanya kenaikan jumlah

transaksi pada suatu bursa, Ross dalam Wenda et al (2018).

Harris dalam Nainggolan dan Silalahi (2016) mengemukakan bahwa
terdapat 4 dimensi likuiditas yaitu width, depth, immediacy dan ressiliency.
Teori tersebut didasari pemikiran bahwa suatu aset dapat dikatakan liquid
apabila aset tersebut dapat ditransaksikan dalam waktu singkat dengan biaya
yang rendah, dan tidak mempengaruhi harga meskipun dalam jumlah yang
besar. Salah satu indikitor untuk mengukur likuiditas suatu saham terkait

dimensi immediacy dan width adalah bid-ask spread.

Bid-ask spread adalah selisih antara bid price dengan ask price, dimana bid

price merupakan harga tertinggi yang ditawarkan oleh dealer atau harga



dimana spesialis atau dealer menawar untuk membeli sebuah saham,
sedangkan ask price ialah harga terendah dimana dealer bersedia untuk menjual
saham (Ambarwati, 2008). Spread atau jarak antara bid dan ask price tersebut
sering dijadikan indikasi likuiditas suatu saham, yang artinya apabila spread

semakin rendah maka semakin tinggi likuiditas saham pada saat itu.

Hal lain yang mendukung terwujudnya likuiditas suatu saham adalah nilai
fraksi harga (tick size). Fraksi harga adalah batasan nilai tawar menawar suatu
efek yang nilainya ditentukan oleh fasilitator pasar, dalam hal ini adalah Bursa
Efek Indonesia (BEI). Menurut Undang-Undang No.8 tahun 1995, Bursa Efek
didefinisikan sebagai pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem
dan atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual dan beli Efek pihak-
pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek di antara mereka,
Finansialku.com (2018) Nilai fraksi harga inilah yang akan mendekatkan dan

mempertemukan nilai bid dan ask price dalam suatu transaksi.

Direktur Utama BEI, Tito Sulistio berambisi untuk menjadikan pasar modal
Indonesia sebaagai yang terbesar di wilayah Asia Tenggara pada tahun 2020,
Okezone.com (2017). Untuk memenuhi ambisi tersebut dilakukanlah berbagai
perubahan peraturan yang bertujuan untuk meningkatkan likuiditas dan
kapitalisasi pasar serta meningkatkan daya saing bursa. Salah satunya adalah

dengan mengubah serta mengesahkan aturan fraksi harga baru pada tanggal 2



Mei 2016 melalui Surat Keputusan Direksi BEI nomor Kep-00023/BEI/04-

2016.

Fenomena perubahan peraturan fraksi harga saham sesungguhnya bukan
hal baru yang terjadi di berbagai bursa seluruh dunia, termasuk bursa saham
yang ada di Indonesia. Sebelum perubahan yang terjadi pada 2 Mei 2016 PT.

Bursa Efek Indonesia telah melakukan perubahan fraksi harga saham sebanyak

6 kali.
Tabel I.1
Histori Perubahan Fraksi Harga Saham di Bursa Efek Indonesia
Fraksi Fraksi Fraksi Fraksi Fraksi Fraksi Fraksi
Harga Harga Harga Harga Harga Harga Harga
Harga Sebelum | 3 Juli— 20 3 Januari
Saham tanggal 19 Oktober | 200531 | 2Januari | 6 Januari | 2 Mei
3 Juli Oktober 2000 Desember 2007 2014 2016
2000 2000 2006
<Rp.200 Rp.1 Rp.1
Rp.5 Rp.5 Rp.1
Rp.200 - < Rp.5 Rp.2
Rp.500 ' '
Rp.500 - <
Rp.2000 | Rp25 | Rp5 Rp-10 1 Rp.10 Rp-5
Rp.25 Rp.5
Rp.2000 - <
Rp.5000 Rp.25 Rp.25 Rp.10
> Rp.5000 Rp.50 Rp.50 Rp.50 Rp.25 Rp.25

Sumber: Data Sekunder yang telah diolah peneliti

Di negara lain, NASDAQ pernah menurunkan tick size dari $1/8

menjadi $1/16 pada tahun 1995, begitupun dengan New York Stock Exchange



(NYSE) yang menurunkan tick size dari $1/8 menjadi $1/16 pada 24 Juni 1997.
Tokyo Stock Exchange (TSE) menaikkan tick size dari ¥1 menjadi ¥10 bagi

saham yang melewati harga ¥1000, pada tanggal 13 April 1998.

Jika besaran fraksi harga yang ditetapkan terlalu kecil, maka dapat
mengurangi tingkat kedalaman pasar dan memperbesar biaya negosiasi,
sehingga dapat memperlambat proses penentuan harga dan mengubah kekuatan
pasar. Apabila fraksi harga yang ditetapkan terlalu tinggi, maka akan ada
perbedaan penawaran. Dilatar-belakangi oleh beberapa hal Wu et al (2011)
mengungkapkan beberapa faktor negatif yang menyebabkan penyesuaian fraksi

harga saham di suatu bursa :

1. Perbedaan atau jarak dari bid-ask spread terlalu besar yang dapat
menghambat transaksi suatu efek;
2. Antrian order yang panjang di dalam level harga tertentu yang juga
dapat menghambat terjadinya suatu transaksi;
3. Kedalaman pasar rendah, yang dapat berdampak besar bagi pasar dari
suatu transaksi;
4. Lambatnya transaksi yang terjadi di sebuah bursa.
Sejalan dengan pendapat yang dikemukakan oleh Sutyanto et al (2015)
dan Gerace et al (2012) yang menyatakan bahwa perubahan fraksi harga
saham berpengaruh signifikan terhadap menyempitnya spread antara bid

dengan ask price.



Faktor lain yang dapat mempengaruhi bid-ask spread suatu sekuritas
adalah volatilitas. VVolatilitas harga saham dapat mencerminkan risiko investasi
dan ketidakpastian dari suatu saham. Sesuai dengan pendapat dari Narayan
(2015), Adisetia (2013) dan Hussain (2011) yang mengemukakan adanya
hubungan yang signifikan antara volatilitas harga saham dan bid-ask spread.
Berbeda pendapat dari beberapa peneliti diatas, Napitupulu dan Syahyunan
(2013) menjelaskan bahwa volatilitas harga saham tidak memiliki pengaruh

yang signifikan terhadap bid-ask spread.

. Berbeda dengan volatilitas harga saham, volume perdagangan yang
tinggi membuat biaya kepemilikan semakin rendah, yang kemudian akan
berpengaruh terhadap bid-ask spread yang semakin sempit. Hal tersebut sejalan
dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Hamidah et al (2018), Narayan
(2015), dan Hussain (2011) yang memberikan bukti bahwa volume
perdagangan saham berpengaruh signifikan terhadap variabel bid-ask spread.
Sedangkan menurut Napitupulu dan Syahyunan (2013), serta Mulyono dan
Ningrum (2016) volume perdagangan tidak memiliki hubungan yang signifikan

terhadap magnitude bid-ask spread

Perbedaan pendapat yang dikemukakan oleh beberepa peneliti terkait
volatilitas dan volume perdagangan, serta minimnya penelitian tentang efek
dari perubahan fraksi harga saham memotivasi peneliti untuk membuktikan

secara empiris terkait pengaruh yang ditimbulkan masing-masing variabel



terhadap variabel bid-ask spread pada perusahaan yang mengalami perubahan

fraksi harga saham di Bursa Efek Indonesia.

Dari uraian latar belakang yang dikemukakan di atas peneliti tertarik
untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Fraksi Harga Saham,
Volatilitas, dan Volume Perdagangan terhadap Bid-Ask Spread Perusahaan
yang Mengalami Perubahan Fraksi Harga Saham di Bursa Efek Indonesia pada

Tahun 2016

. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, maka dapat dirumuskan

masalah-masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah fraksi harga saham berpengaruh signifikan terhadap bid-ask spread
perusahaan yang mengalami perubahan fraksi harga saham di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 20167

2. Apakah volatilitas harga saham berpengaruh signifikan terhadap bid-ask
spread perusahaan yang mengalami perubahan fraksi harga saham di Bursa
Efek Indonesia pada tahun 2016?

3. Apakah volume perdagangan saham berpengaruh signifikan terhadap bid-
ask spread perusahaan yang mengalami perubahan fraksi harga saham di

Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016?



C. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka secara umum tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui apakah fraksi harga saham berpengaruh signifikan
terhadap bid-ask spread perusahaan yang mengalami perubahan fraksi
harga saham di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016.

2. Untuk mengetahui apakah volatilitas harga saham berpengaruh signifikan
terhadap bid-ask spread perusahaan yang mengalami perubahan fraksi
harga saham di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016.

3. Untuk mengetahui apakah volume perdagangan saham berpengaruh
signifikan terhadap bid-ask spread perusahaan yang mengalami perubahan

fraksi harga saham di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2016.

D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan penelitian di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat

berguna untuk:

1. Akademik (Iimu Pengetahuan)

Penelitian ini diharapkan dapat menyumbang kontribusi positif dalam
aspek pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya di bidang manajemen
keuangan dan ilmu ekonomi pada umumnya, guna menambah wawasan
serta memperkaya referensi berupa bukti empiris terkait pengaruh

perubahan fraksi harga saham, volatilitas, dan volume perdagangan



terhadap bid-ask spread perusahaan yang mengalami perubahan fraksi
harga saham di Bursa Efek Indonesia.
Investor

Bukti empiris terkait pengaruh perubahan fraksi harga saham,
volatilitas, serta volume perdagangan ini diharapkan dapat menjadi
referensi dan bahan pertimbangan bagi para investor dalam proses
pengambilan keputusan investasi, khususnya terhadap sekuritas yang ada di

Bursa Efek Indonesia.



