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Abstrak
 

Shin and Stulz (2000) menentang dogma hubungan antara risiko dan return (imbal hasil) saham dengan

membuktikan adanya hubungan terbalik antara risiko perusahaan dengan imbal hasil saham perusahaan itu

(volatilitas asimetrik). Penelitian ini melengkapi seri penelitian tentang perilaku tingkat pengembalian

saham yang dimulai oleh Pratt (1966) pada disertasinya yang mengambil sample di New York Stock

Exchange tahun 1926 sampai 1959. Solfdosky dan Miller (1969) melanjutkan penelitian Pratt dengan

mengambil sampel antara tahun 1951 sampai 1966 dan menemukan hal yang serupa dengan Pratt.

 

Penelitian lanjutan di bidang ini telah menemukan beragam hasil, sebagian mendukung seluruhnya, dan ada

juga yang menolak pembuktian Pratt, Solfdosky, dan Miller. Perbedaan yang terjadi dapat disebabkan oleh

adanya perbedaan rentang waktu dan jenis sampel yang diambil, metodologi penelitian yang digunakan, dan

sampel bursa yang diambil. Dalam skripsi ini, model utama yang digunakan adalah model dari Shin dan

Stulz yang disesuaikan dengan kondisi di Indonesia. Mereka mengggunakan perubahan volatilitas pada

tahun t sampai t+1 sebagai proksi dari kepemilikan opsi riil perusahaan. Eksekusi opsi riil dinilai akan

mempengaruhi volatilitas arus kas perusahaan, yang lalu akan tercermin dalam perubahan volatilitas imbal

hasil saham di bursa. Shin dan Stulz (2000) menyebut penerapan aplikasi manajemen risiko perusahaan

yang kurang baik sebagai salah satu penyebab hubungan negatif antara imbal hasil dan volatilitas.

Kelemahan utama penelitian ini adalah periode waktu dan jumlah sampel yang tidak sebanyak Shin dan

Stulz.

<hr><i>Shin and Stulz (2000) argues the traditional tenets of risk and return relationship. They proved that

the relation between risk and return is negative. This research is complementary to previous research on

return behaviour started by Pratt (1966) on his dissertation that took sample in New York Stock Exchange

from 1926 to 1959. Pratt?s work is continued by Solfdosky dan Miller (1969) by taking sample in another

year, 1951 untill 1966 and they found similar conclusion with Pratt (1966). Many other scholars have

continued this subject and they have found variety of conclusion. The differences mainly caused by the

differences in time range, market where they took their sample, and the methodology they used.

 

This research derived it?s methodology from Shin and Stulz (2000). Volatility is measured with variant and

they used the volatility change (variant change) in year t until t+1 as a proxy for real option exercise from

the company. Real option exercise will change the volatility of firm cash flow that will be reflected in their

return?s variant. Shin and Stulz (2000) blaming the firm risk?s management as one of the factor that causing

negative relation between volatility change and shareholder return. The main weakness of this research is

time period and firm sample that considerably far more fewer than Shin and Stulz (2000).</i>
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