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Abstrak
 

Perkembangan pasar modal di negara Asia Tenggara cenderung meningkat dan diminati oleh para investor.

ASEAN berusaha mewujudkan kerjasama pasar modal yang lebih erat dengan memperdalam integrasi

ekonomi regional untuk memaksimalkan return, yang tidak terlepas dari faktor risiko sehingga dapat

memilih portofolio yang optimal. Penelitian ini menganalisis pengaruh dari risiko pasar, risiko ukuran

perusahaan dan risiko nilai terhadap return portofolio saham periode Januari 2004 sampai Desember 2012

pada 3 (tiga) negara ASEAN yaitu Indonesia, Filipina dan Thailand serta mengidentifikasi adanya integrasi

antara bursa saham 3 (tiga) negara tersebut.

 

Model yang digunakan adalah model pricing Tiga Faktor Fama-French dalam melihat pengaruh tiga faktor

risiko terhadap return portofolio saham dengan metode regresi Ordinary Least Square (OLS) dan metode

Johansen untuk uji kointegrasi, dengan menggunakan bantuan software Eviews versi 7.

 

Hasil penelitian antara lain risiko pasar memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap return portofolio

saham negara ASEAN-3 tersebut. Untuk risiko ukuran perusahaan rata-rata memiliki pengaruh signifikan

dan positif kecuali portofolio saham B/L (perusahaan besar dengan nilai buku perusahaan terhadap pasar

rendah). Untuk risiko nilai (value risk) rata-rata memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap portofolio

saham dengan nilai buku perusahaan terhadap pasar yang tinggi (value stock) sedangkan pada portofolio

saham dengan nilai buku perusahaan terhadap pasar yang rendah (growth stock) memiliki pengaruh negatif,

kecuali negara Thailand dikarenakan kondisi perekonomian yang labil pada beberapa tahun terakhir akibat

bencana alam banjir. Dalam hal uji kointegrasi terhadap indeks pasar saham dengan menggunakan metode

Johansen, dapat disimpulkan bahwa ketiga negara tersebut terintegrasi secara keseluruhan maupun parsial

antara dua negara.

<hr>

The Development of capital markets in Southeast Asian countries is likely to increase and attractive to

investors. ASEAN cooperation trying to make capital markets more closely to deepen regional economic

integration to maximize the return, which is influenced by risk factors in order to select the optimal

portfolio. This research analyzes the influence of market risk, size risk and value risk to return of stock

portfolio for period January 2004 to December 2012 in 3 (three) ASEAN countries, namely Indonesia,

Filipina and Thailand and identify the integration among stock exchanges of three countries.

 

The model used is the Fama-French Three Factor pricing model in view of the influence of the three risk

factors for stock portfolio return by using method of ordinary least squares regression (OLS) and the

Johansen method of cointegration test, with the help of Eviews software version 7.
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The result of this study are market risk has significant and positive influence to return of stock portfolio of

ASEAN-3 countries. The risk of firm size has a significant and positive effect in average except stock

portfolio B/L (large firms with low book to market value). Value risk has significant and positive influence

of stock portfolio with high book to market value (value stock) in average. While portfolio of stock with low

book to market value (growth stock) has negative influence, except for Thailand because the country

unstable economic conditions in recent years due to natural disasters flood. In terms of cointegration test of

stock market indices using the Johansen method, it can be concluded that the three countries as a whole

integrated and partially integrated between the two countries.


