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BAB |

PENDAHULUAN

1. Latar Belakang

Semua investor menyediakan dananya untuk berinvestasi dan mengharapkan
pengembalian (return) yang tinggi di setiap bursa saham yang ada. Namun tidak
semua investor berhasil mendapatkan return yang besar. Ada juga investor yang

mengalami kerugian besar, hingga mundur dari dunia investasi.

Kerugian besar yang dialami investor tentunya berdampak untuk mengambil
tindakan. Investor akan mengambil langkah supaya kerugian tersebut tidak semakin
besar. Dengan menjual saham tersebut. Namun tindakan tersebut bisa saja dilakukan
investor dengan dasar yang tidak kuat dikarenakan sentimen investor yang
mengatakan bahwa nilai dari saham yang dimilikinya akan terus jatuh dan tidak akan
naik lagi. Pemikiran seperti itu dinamakan panic selling, dimana langkah investor
pada saat menjual saham secara langsung tanpa berpikir panjang diakibatkan karena

kepanikan investor terhadap merosotnya harga saham yang begitu tajam.

Sentimen investor adalah pandangan atau pendapat para investor
mengantisipasi harga saham pada suatu jenis pasar yang diperdagangkan. Ada
berbagai macam yang dapat menimbulkan sentimen pada investor antara lain tren
pasar, fundamental, chart pattern, berita-berita yang muncul di media, dan

sebagainya. Sentimen investor akan bergerak negatif apabila investor memandang



suatu pasar itu negatif juga dan sentimen investor akan bergerak positif apabila
investor memandang suatu pasar itu positif. Keynes (1954 dalam Bank, 2014:1)
mengatakan bahwa suatu pasar adalah subjek gelombang optimis dan pesimis
sentimen, yang belum memiliki alasan dan belum sah dimana tidak ada dasar yang
kuat untuk melakukan perhitungan. Sebuah dorongan untuk kegiatan yang membuat
roda berputar, diri rasional kita memilih antara sebaik kita mampu, menghitung
sebisa kita, tetapi sering jatuh kembali untuk motif kita pada sentimen atau

kesempatan.

Sentimen investor atau bisa disebut sebagai sentimen pasar itu tidak bisa
dihitung, tetapi ada indikator yang mendukung sentimen tersebut muncul. Indikator
yang mendukung itu seperti pandangan investor akan setiap cash flow dari tiap
perusahaan, lalu berapa trading volume yang dilakukan oleh investor pada saat
melakukan transaksi di bursa efek Indonesia. Selain itu, ada juga indikator yang
disebut consumer confidence index yang dapat berpengaruh terhadap sentimen
investor. Sedikit penjelasan singkat bahwa consumer confidence adalah tingkat
keyakinan para konsumen tentang bagaimana kondisi situasi ekonomi yang sedang
terjadi di suatu negara. Sehingga ada suatu organisasi yang melakukan survey di
beberapa wilayah untuk mengetahui bagaimana konsumen itu memandang situasi

ekonomi yang sedang berjalan.

Market turnover juga merupakan indikator dari investor sentiment, menyatakan
seberapa banyaknya jumlah transaksi yang di lakukan kemudian dibandingkan

dengan banyaknya jumlah saham suatu perusahaan, sehingga dapat terlihat



bagaimana likuiditas pasar saham perusahaan tersebut. Seperti yang dilansir pada

www.jurnalasia.com, Analis Riset PT Infovesta Utama, Vilia Wati mengatakan

bahwa aksi jual saham yang dilakukan oleh investor asing menjadi pemberat kinerja

IHSG dan reksa dana berbasis saham sepanjang tahun ini.

Gambar 1.1
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Berdasarkan gambar 1.1, daftar harga saham IHSG dari tanggal 1 Januari 2015
sampai dengan 29 Oktober 2015, menandakan bahwa harga saham IHSG yang
awalnya cenderung naik, kemudian bergerak menurun. Tentu hal ini membuat para
investor mengambil langkah untuk mengamankan saham mereka supaya tidak

merugi.

Oleh sebab itu, peneliti mengungkapkan alasan penelitian sentimen investor ini
adalah dengan melihat bagaimana pola pandang investor terhadap pergerakan harga
saham. Investor juga memperhatikan volatilitas harga saham, yaitu bagaimana harga
saham disaat mencapai titik tertingginya, secara tajam kemudian turun derastis,
membuat sentimen investor tersebut menjadi negatif. Begitu pula sebaliknya apabila
harga saham yang dari jatuh di bawah, kemudian bounce back ke atas dengan
derastis, maka sentimen investor akan menjadi positif dan mungkin saja investor
akan bersiap untuk melakukan selling. Sentimen investor juga bisa dikaitkan dengan

behavioral finance, dimana sentimen investor bisa menjadi overconfidence.

Fenomena ini terlihat bagaimana perilaku investor yang merasa percaya diri
dengan pembelian saham yang dipilihnya. Namun perilaku overconfidence ini
membuat pelaku investor biasanya menjadi noise trader, yang merupakan kebiasaan
investor untuk tidak melihat sisi analisis fundamental, tetapi melihat analisis trend
saja. Sehingga investor terlalu cepat mengambil keputusan dalam pembelian saham

yang dipilihnya.

Semua indikator yang disebutkan itu terpampang jelas pada laporan keuangan

dari perusahaan tersebut. Sehingga, analisis fundamental menjadi satu faktor yang



penting untuk investor pertimbangkan sebelum terburu-buru menempatkan posisi di
bursa saham. Pada nyatanya, ada banyak model perilaku dalam pasar sekuritas,
seperti yang dikatakan oleh De Long et al. (1990 dalam Baker dan Wurgler ,2007:4),
bahwa ada 2 tipe investor : 1. Rasional arbiter yang bebas bersentimen dan irasional
traders mudah mendapatkan untuk sentiment dari faktor luar. Mereka para investor
berkompetisi dalam pasar kemudian menetapkan harga dan mengharapkan return
yang tinggi. Tetapi para arbiter memiliki keterbatasan. Keterbatasannya adalah

berasal dari biaya yang dikeluarkan dan resiko bertransaksi.

De Bont (1985 dalam Boudebaker, 2014:290) mengatakan bahwa signifikansi
negatif hubungan antara sentiment index yang dikemukakan oleh American
Association of Individual Investors (AAII) dan future returns, dimana bersifat
kontradiksi dengan hasil studi sebelumnya. Tetapi berbeda pendapat dengan Otoo
(1999) dengan studinya mengenai consumer confidence antara hubungan mereka
terhadap sentiment investor, dan adanya signifikansi hubungan antara perubahan
simultan dalam consumer confidence index dari Universitas Michigan dan returns di
Wilshire 5000 index dalam period 1980-1999. Sehingga test yang dilakukan

mengindikasikan bahwa pergerakan pasar berakibat pada sentiment investor.

Floros dan Vougas (2007:98) mengatakan bahwa hubungan antara volume
perdagangan dengan returns pada indeks saham Yunani menyatakan bahwa tidak
adanya hubungan yang positif. Penelitian tersebut menggunakan metode GARCH

dan GMM.



Pendapat lain yang dikemukakan dalam penelitian yang dilakukan oleh Lai dan
Wang (2014:164) mengatakan bahwa adannya hubungan signifikan antara volume
perdagangan dengan returns pada Taiwan Stock Index dengan menggunakan metode

VAR.

Perbedaan pendapat yang telah dikemukakan pada variabel volume
perdagangan dan tingkat keyakinan konsumen dari beberapa para ahli membuat
minat peneliti untuk meneliti topik penelitian tentang bagaimana indikator sentimen
investor dapat mempengaruhi pergerakan harga saham. Oleh karena itu, berdasarkan
latar belakang di atas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“PENGARUH INVESTOR SENTIMENT TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM

GABUNGAN PADA BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAHUN 2009-2015”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan penjelasan yang terdapat pada latar belakang permasalahan yang
ada di atas, maka dapat dikemukakan beberapa permasalahan yang dapat

diidentifikasi, yaitu :

1. Adanya perilaku overconfidence dari investor dalam pembelian saham
pada bursa efek Indonesia.

2. Adanya pengaruh indikator cash flow suatu perusahaan dari investor
sentiment terhadap volatilitas harga saham di Bursa Efek Indonesia.

3. Adanya pengaruh indikator mutual fund flow dari investor sentiment

terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia.



4. Adanya pengaruh investor sentiment pada saat emiten menngumumkan
IPO.

5. Adanya pengaruh indikator volume of transaction dari investor sentiment
terhadap indeks harga saham di Bursa Efek Indonesia.

6. Adanya pengaruh investor sentiment terhadap indeks harga saham
gabungan di Bursa Efek Indonesia.

7. Adanya pengaruh consumer confidence terhadap volatilitas harga saham

pada Bursa Efek Indonesia.

3. Pembatasan Masalah

Penulis ingin meneliti tentang bagaimanakah pengaruh investor sentiment
terhadap indeks harga saham gabungan yang ada pada perusahaan di Bursa Efek
Indonesia. Namun dikarenakan keterbatasan sumber data informasi untuk dijadikan
penelitian, keterbatasan waktu dan biaya, maka penelitian ini hanya menganalisa data
indeks harga saham gabungan, data trading volume yang tertera pada Bursa Efek
Indonesia pada periode 2009-2015, consumer confidence index yang tertera pada
situs yang dimiliki oleh Bank Indonesia. Alasan membatasi masalah tersebut
disebabkan juga karena keterbatasan peneliti untuk mendapatkan data dari setiap
indikator investor sentiment sehingga data yang memungkinkan untuk diambil adalah

ketiga variabel yang telah disebutkan.

4. Perumusan Masalah



Berdasarkan permasalahan yang telah diidentifikasi dari latar belakang
kemudian dilakukan pembatasan terhadap masalah-masalah tersebut, maka penulis

mengemukakan perumusan masalah dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimana pengaruh indikator trading volume dari investor sentiment
terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek Indonesia?

2. Bagaimana pengaruh indikator consumer confidence index dari investor
sentiment  terhadap indeks harga saham gabungan di Bursa Efek
Indonesia?

3. Bagaimana pengaruh indikator trading volume dan consumer confidence
index dari investor sentiment terhadap indeks harga saham gabungan di

Bursa Efek Indonesia?

5. Tujuan dan Manfaat

1. Tujuan

Setelah dikemukakan tentang permasalahan-permasalahan yang ada, kemudian
juga telah dirumuskan permasalahannya. Maka tujuan penelitian yang dilakukan oleh
peneliti ini adalah untuk melihat pengaruh investor sentiment terhadap indeks harga

saham gabungan (IHSG) pada Bursa Efek Indonesia.

2. Manfaat

1. Hasil penelitian ini diharapkan supaya investor atau calon investor bisa memilih

dengan teliti saham mana yang lebih menguntungkan bagi investor atau calon



investor tersebut, bukan hanya mengandalkan sentimen yang tidak didukung
dengan informasi yang jelas.

. Memberi informasi bagi lembaga akademik dan praktisi, terutama menyangkut
pengaruh investor sentiment terhadap indeks harga saham gabungan. Pada sisi
lain, hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan masukan bagi
peneliti lain dalam rangka mengembangkan kajian ilmu yang sama dimasa datang.
Bagi kalangan mahasiswa, tulisan ini diharapkan dapat menjadi bahan kajian

ilmiah sekaligus sebagai referensi dalam penulisan karya lebih lanjut.
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