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Perubahan Fraksi Harga di BEJ
Harga Saham — FralZ;I Harga —_— |
Sebelum 3 Juli 2000 | 3 Juli - 19 Oktober 2000 |Mulai ] ——— |
& (Fraksi tunggal) (fraksi tunggal) ula;mzil?kmber 2000
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Rp5.000,00 p25,00
Rp50,00

atau“bih




traksi 15 April 1996 darj cgq 12
: B | 125
di atas (52 di Toronto St el Exmcehl;
merleml;lkan bahwa bid-nsk rea dSlgnifgk ecara keselumhan
menuru’, tetapi perubahan volume perq,
Pengaruh penurunan fraksi juga ditemukg ngg.an tidak ter
saham berharga rendah, American Sto -Pih besar pad
$1/8 menjadi $1/16 untyk <
September 1992, untuk saham h :
Pebruali 1995, dan untuk se erharga di bbavrah $10 p
dan Weaver (1998) mene 8 : ulan Mei 1997
gz (Ed Jrkenemu _ e Ronen
m » secangkan volume tig g ‘Sgritfikan Pth signifikan
pehufunan ffaksi pada bulan Mei 1 997 Stug; ini Meningkat setelah
bahwa pefgaruh penurunan fraks; adalah lebit, ll;;ga merélunjukkan
saham berharga rendah. sar pada saham-

Nasdag menurunkan fraksi $1/8mena di )
dan akhifMya menjadi $0,01 (decimatiz 5 s 6 Pada Juni 1997

atiori) padad ;
Mengikuti pefturunan fraks: bulan J P ulan April 2001,

: uni 1997 di Nasd: , studi Smith
(1998) menunjukkan bahwa bid-asic spread dan depth signffci{kanum:en:;:m

dengah pefurufan terbesar pada sah berharga rendah. Kemudian
setelah menggunakan fraksi $1/8 sell#a 205 tahun, New York Stock Ex-
;0 (NYSE) juga menurunkannya menjadi $1/16 pada Juni 1997 dan
irnya menjadi $0,01 (decimalization) pada bulan Januari 2001. Ricker
98) dan Bollen dan Whaley, (1999) menemukan bid-ask spread dan
pth signifikan Menurun dan volume perdagangan meningkat setelah
s1 $1/8 diturunkan menjadi $1/16 pada bulan Juru 1997. Pengaruh
nurunan fraksi juga ditemukan sensitif terhadap harga. Studh empuris
lebih akhir terhadap penurunan fraks: tahun 2001 di N'YSE dan ci Nasdaq
oleh Bessembinder (2002) dan Chakravarty, Hartis, dan Wood (2001)
juga menemukan penurunan dalam bid-ask spread dan depth.

Penelitian ini berbeda dengan studi-studi emp"fs Ferdah“lu yang
meneliti peristiwa penurunan fraksi sedangkan peristiwa perul?ihki
fraksi di BE] adalah keduanya baik menurrun.kan malpun Iglae}r:z;m[ah
fraksi Apabila variabel-variabel yang diteliti diternukan bek;u R
penurunan fraksi (misalnya bid-ask spread menurun), m?jm;kkan e
dalam arah berlawanan dapat diharapkan setelah frakmnalisis empiris
ask spread meningkat). Penelitian ini memberikan a
alternatif dari penelitian terdahulu.
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diharapkan menurun pada periode fraksi Rp5,00 dan kemudian
tidak berubah pada periode multi fraksi, sedangkan untuk
kelompok harga saham antara Rp500,00 dan Rp5.000,00
diharapkan menurun pada periode fraksi Rp5,00 dan kemudian
meningkat pada periode multi fraksi, dan untuk kelompok harga
saham Rp5.000,00 atau lebih diharapkan menurun pada periode
fraksi Rp5,00 dan kemudian meningkat pada periode multi fraksi.

Depth untuk kelompok harga saham kurang dari Rp500,00
diharapkan menurun periode fraksi Rp5,00 dan kemudian tidak
berubah pada periode multi fraksi, sedangkan untuk kelompok
harga saham antara Rp500,00 dan Rp5.000,00 diharapkan
menurun periode fraksi Rp5,00 dan kemudian meningkat pada
periode multi fraksi, dan untuk kelompok harga saham Rp5.000,00
atau lebih diharapkan menurun periode fraksi Rp5,00 dan
kemudian meningkat pada periode multi fraksi.

Volume perdagangan untuk kelompok harga sahar_n kurang dari
Rp500,00 diharapkan meningkat periode fraksi Rp5,00 dan
kemudian tidak berubah pada periode multi fraksi, sedangkan
untuk kelompok harga saham antara Rp500,00 dan Rp5.000,00
diharapkan meningkat periode fraksi Rp5,00 dan kemudian
menurun pada periode multi fraksi, dan unt.uk kelompok Iflarfg
saham Rp5.000,00 atau lebih diharapkan n}enmgkatlper10§}e raksi
Rp5,00 dan kemudian menurun pada periode multi fraksi.

Metode Penelitian

i k (DKE) yan
Penelitian ini menggunakan dat@ dari Da}f\t;l; iurr;a}‘:;;E(lirisz r{am%.
dipublikasikarl oleis B} pada Rl ak'hhr ll bar pada order

- 1 volume lembar p
saham, harga penutipa’y ok e beli, volume lembar
e, hérga rgrrlam vommileml?iaargla:\?\;:g;L gilt;agi menjadi tiga
i‘ai er . :
Perjdzgaﬁii?{ ::?gz;;tilgimﬁe fraksi Rp25,00, perioielfﬁl;sl_%g?ﬁ
gzﬁop;:iode multi fraksi. Periode fraksi szsf}oﬁ:piember S o
2000, periode fraksi Rp5,00 adajah1 Agus'tufjﬂ Desember 2000. Setiap
eri'de multi fraksi adalah 1 NDIpemba' = ey Pemilihan
D ode fraksi terdiri dari 2 bulan perdagang? - i mmasalah
E:LI;:ki\yraahsalri ;reraagangan di tiaplperioizéld;:nméﬂ?nbh (1995)
i 1salnya, :
dalam penellt;akr\;rtier[%é:;ﬂiua-n%ea vgr[l997) me:lggugzlgag:nbgﬁe
?iizgf?ga;a)nmengg'unakan sekitar 2 bulan, dan Ahn, ’
(1998) menggunakan 2,5 bulan. . 294 saham bissa
' riode frakst tersebut, seban}’K ona literatuy alah
: Selama tiga pe dan menjadi calon sampell.l a e S
ri'llperdagangklan kiﬁléihwaswd‘ spl itdan stock dividen
amamenunju

ka 20 saham yang
bid-ask spread dan volume perdagangan, -~ . | nsampel
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[ Tabel 3
Perubahan Bid-ask spread
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| el A mwmperlihothan cata-rata bed wskspread (dalam rupiah) antar periode fraks; harga darj
|' Aetiga kelompok hagpa 1 adalah Perinde fraks Rp25,00 selama Met = Juni 2000, P2 adialah

peniode kst RpS.00 selama Agustus September 2000, dan P3 Adalah period
selaa Nopember — Desember 2000, Popyfye dart ANOVA
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Perubahan Depth
Panel A memperlihstkan rata-rata depithy {dalam ribuan lem
ketiga kelompokharga Pl adalahperiod e fraksi Rp25,00 sela
fraksi Rp5,00 selama Agustus = Septemb er 2000, dan 3 adalah perinde
- Desember 2000 P-value dari ANOVA for ra
dihasilkan dan transformasi logarit

- | P . -Rp5000,00 RpS.000.00atulebin
PrAlP2TPalpa]pe]rs Pl [ P2 ]
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B tabel 4 ini adalah konsisten den
i ngan analisi
Eagzlg4£§2ga£ d;:m kian _he_lr;il-hasil dari kellzlz_lsebelumnya &
mF;m e nh'ljf ~1u,00 ini mendukung hipgtpo-k harga sah Pang ,
\peng? ruhidepth: depth menurun setelah esis bahwa f ta
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Tabel 5
Perubahan Vojume Perdagangan
Panel A memperlihatkan rata-rata volume lempar PErdagamg-- 5
panel B memperiihatkan rata-rata ng :

penode fraksi harga dari keti

—
\

Ha rga di
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+ S e —— e — ey —— 4
6 94,7 | 0,424 10,275 | 0,610
0.000 0,002 0,091
Rata-rata rangking 216 | 233 051 248 [ 168 [ 184 | 217 [158 [ 225
p-value, Friedman test 0.000 0.000 0,205
Perubahan diharap P-1 ke P-2 . . %
Perubahan log P-1 ke P-2 1,130% 6,080 9 802
Perubaban diharap P-2 ke -3 0 - | -
Perubahan log P-2 ke P-3 -6 496" 2,048%
2
16 I =
L2
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akibatnya total volume perdagangan juga menuryn (mem’ngkat),
Penelitian ini tidak meneliti lebih lanjut kemungkinan Penjelasan
kedua ini Karena berbagai keterbatasan Seperti tid gk tersedianya data
dan kemampuan_pengo]ahannya. Namun, Penjelasan * %
dasar studi teoritis dan empirist g k
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