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RINGKASAN 

Investor harus menyadari keuntungan dan kerugian yang akan terjadi apabila 

melakukan investasi di pasar modal. oteh karena itu bermain di pasar modal tidak 

menjamin mendapat capital gam saja, tetapi juga capita/loss. Fluktuasi harga saham 

yang terjadi pada pasar modal menjadikan investor mengambil strategi yang 

berlainan. Keputusan investor untuk menahan kepemilikan terhadap suatu saham, 

merupakan kebebasan sepenuhnya bagi investor. Keputusan yang diambil tergantung 

pada keuntungan yang diperoleh dari saham yang dimiliki investor tersebut. 

Kondisi inilab yang melatarbelakangi penelitian yang telab dilalrukan antara 

lain oleh Atkins dan Dyl (1997), yang menehti pada Nasdaq dan NYSE, serta Lenny 

dan Indriantoro (1999), yang meneliti pada Bursa Efek Jakarta. Penelitian dilakukan 

dengan menggunakan model analisis regresi berganda kuadrat terkecil dua tahap 

(two .'tlage least square multiple regression). Model ini digunakan karena adanya 

kemungkinan holding period dan spread terjadi secara simultan. Penelitian ini akan 

menambahkan variabel bebas selain bid-a"k spread, market value. dan variance 

return saham, yaitu return on equity, karena pada penelitian sebelumnya tidak 

menyinggung adanya perolehan keuntungan perusahaan terhadap modal yang dapat 

merubah keputusan investor dalam penahanan saham. 

Permasalaban yang dapat dirumuskan yaitu, apakab variabel bid-a.,k spread, 

market value, varIance return saham, dan return on eqUity baik secara bersama-sama 

maupun secara individu mempengaruhi holding period? Populasi penelitian ini 

adalab semua perusabaan yang sabamnya termasuk dalam LQ-45 tabun 1999-2002, 

sedangkan sampel yang diambil merupakan sabam perusahaan yang Itslmg dari 31 

Desember 1997 sampai dengan 31 Desember 2002. Hasil dari penehtian yang 

dilakukan, didapat persamaan regresi tahap pertama, yaitu : 

Spread 1I = 0,155 + 0,423 Spread It-J - 0,00510 Ln Market Value 1I + 

0,183 Variance Return it + 0,0006489 Return on equity + £.. 

Selanjutnya, spread hasil estimasi pada regresi tahap pertama dijadikan variabel 

bebas pada regresi tahap 2 un!uk mengestimasikan holdmg peruJd sebagai variabel 

tergantung. Setelah dilakukan estimasi, didapat persamaan untuk regresi tahap dua, 

yaitu: 
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Holdmg Period" ~ -351,920 + 933,248 Spreod;, + 13,195 Ln Market Value,,-

407,213 Variance Return !I - 0,870 Return on equity + Ell 

F hitung yang diperoleh sebesar 2,381 dengan nilai F tabel sebesar 2,60. 

Tingkat probabilitas yang dihasilkan yaitu 0,052 > 0,050, yang menyatakan bahwa 

Ho diterima yang berarti bid-aslc :~pread, market value, variance return saham. dan 

return on equity secara bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap holdmg 

period. Koeftsien detenninasi (R') adalah sebesar 0,037 atau 3,7 % yang berarti 

bahwa holding period sebesar 3,7 % dipengaruhi oteh bid-ask spread. market value, 

variance return saham, dan return on equlIy. Sedangkan sisanya sebesar 96,3 % 

dipengaruhi oleh variabellain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian. 

Hasil analisis individu bId-ask spread menghasilkan t hitung 2,714 dan t!abel 

±1,960. Probabilitas sebesar 0,007 < 0,05. Artinya bahwa Ho ditolak yang 

menyatakan bahwa bId a.,k spreod secara individu memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap holdmg period, dengan nilai koefisien detenninasi parsial sebesar 

2,856%. 

Hasil analisis individu market value menghasilkan t hitung 2,461 dan t tabel 

± I ,960. Probabilitas sebesar 0,015 < 0,05. Artinya yaitu flo ditolak yang menyatakan 

bahwa market value secara individu memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

holding peruxi, dengan nilai koefisien determinasi parsial sebesar 2,341 %. 

Hasil analisis individu variance return saham menghasilkan t hitung -1,210 

dan t tabel ±I,%O. Probabilitas 0,227 > 0,05. Artinya yaitu flo diterima yang 

menyatakan bahwa variance return saham secara individu tidak berpengaruh 

signifikan terhadap holding period, dengan nilai koefisien determinasi parsial sebesar 

0,578 %. 

Hasil analisis indlvidu return on equity menghasilkan t hitung -0,314 dan t 

tabel ±1,960. Probabilitas sebesar 0,753 > 0,05. Artinya yaitu flo diterima yang 

menyatakan bahW8 return on equity secara individu tidak berpengaruh signifikan 

terhadap holding period, dengan nilai koefisien detenninasi parsial sebesar 0,04 %. 

Dalam penelitian ini bid-ask spread memiliki pengaruh yang dominan, 

sehingga bagi pelaku pa.sar dalam menginvestasikan dana selama masa krisis 

ekonomi ini, hendaknya melakukan penyimpanan lebih lama terhadap saham yang 

memiliki ~pread besar agar keuntungan yang diperoleh juga lebih besar. 
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