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<b>ABSTRAK</b><br>

Pokok masalah penelitian ini ialah hubungan antara karakteristik investasi di pasar perdana dengan perilaku
perubahan harga di pasar sekunder (Bursa Efek) dan saham emisi baru pada pasar modal global Indonesia.
<br><br>

Tujuan penelitian ini ialah mencoba menjawab pokok masalah yang secara lebih rinci menjelaskan :
penentuan harga saham perdana berdasarkan kriteria karakteristik investasi saham; melihat hubungan
karakteristik investasi dengan perilaku perubahan harga di pasar sekunder; menguji perbedaan karakteristik
dari saham yang berbeda perilaku perubahan harganya tersebut dan menguji korelasi antara karakteristik
investasi saham dengan perilaku perubahan harganya. Penelitian ini diakhiri dengan membuat prediks atas
perilaku perubahan harga saham berdasarkan karakteristik investasinya.

<br><br>

Karakteristik investasi di pasar perdanaialah variabel harga perdana, earning dan nilai buku serta total
penjualan per tahun dari saham emisi bare yang disgjikan dalam bentuk rasio, yaitu.PER (Price Earnings
Ratio), PVR (Price Values Ratio), dan PSR (Price Sales Ratio) yang melekat pada saham yang diemisikan di
pasar perdana. Sedangkan perilaku perubahan harga akan dilihat besar kenaikan atau penurunan harga pada
pasar sekunder, diukur dari harga pasar perdananya, enam bulan setelah waktu listing di bursa. Penentuan
harga di pasar sekunder tersebut di dasarkan pada pertimbangan, jangka waktu enam bulan cukup memadai
bilamana pasar melakukan koreksi dan informasi bare yang masuk pasar belum terlampau banyak sehingga
faktor- faktor fundamental masih relevan untuk dipakai sebagai variabel prediksi.

<br><br>

Pengujian hubungan antara karakteristik investasi di kedua pasar digunakan analisis statistika, yaitu : (1)
analisis korelasi untuk menentukan hubungan (korelasi) signifikan antara karakteristik investasi dengan
perilaku harga pasar bursa; (2) analisis Chi square, untuk mengetahui perbedaan signifikan antara
karakteristik investasi saham emisi baru yang pernah mengalami penurunan harga di bawah harga perdana
dengan karakteristik investasi ssham yang tak pernah; (3) analisis diskriminan, untuk memprediksi dan
mengidentifikasi saham-saham mama yang kemungkinan besar akan mengalami penurunan harga setelah
memasuki pasar sekunder (bursa efek).

<br><br>

Datayang dianalisis sebanyak 71 saham yang diterbitkan untuk pertamakali (emisi baru) dari Januari 1990
sampai Maret 1993. Jumlah sampel ini sebanyak 43,03 % dari jumlah semua perusahaan yang terdaftar di
Bursa Efek Jakarta sampai September 1993.

<br><br>

Hasil penelitian ini memperlihatkan : (1) tingkat PER yang wajar dari saham emisi baru menunjuk padsa
angka 31,63. Dari PER yang wajar itu, temyata banyak saham yang kemurahan dan PER dari saham-saham
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sangat bervarias; (2) tingkat PVR yang wajar dari saham emisi baru menunjuk pada angka 2,92.
Berdasarkan PV R yang wajar, terbukti lebih banyak pula saham yang kemurahan; (3) tingkat PSR yang
waar terletak pada angka 1,13. Berlandaskan PSR yang wajar, hasil penelitian mengungkapkan saham-
saham lebih banyak yang kemurahan, namun dilihat dari PSR-nya, saham-saham paling tidak variatif; (4)
terdapat korelas antara karakteristik investasi sasham PER dan PVR dengan harga di pasar sekunder, tetapi
tingkat keeratan hubungan sangat lemah dan korelasinyatidak signifikan; (5) terdapat korelasi antara
karakteristik investas PSR dan harga pasar sekunder, agak erat dan signifikan; (6) terdapat perbedaan yang
tidak signifikan antara karakteristik investasi ssham PER dan PVR dengan perilaku perubahan harga sajam
di pasar sekunder; (7) terdapat perbedaan yang signifikan antara karakteristik PSR dengan perilaku
perubahan harga saham di pasar sekunder. (8) secara serentak, harga perdana, PER, PVR dan PSR
mempengaruhi harga saham di pasar sekunder secara kurang signifikan ; (9) hasil predikss memperkirakan,
kebanyakan saham berperilaku tidak pasti: harga pasar sekunder dari saham-saham itu bisa naik atau bisa
turun dilihat dari harga perdananya.

<br><br>

Jadi, secaraumum dari hasil penelitian ini dapat disimpulkan, faktor-faktor fundamental -- dibatasi
karakteristik investas kuantitatif dalam pengertian yang dipakai dalam penelitian ini -- ternyata
mempengaruhi perilaku harga pasar sekunder, dengan asumsi-asumsi tertentu yang digunakan dalam
penelitianini.



