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Stock Market Crash yang terjadi di pasar modal membuat regulator berpikir untuk menemukan sistem
perdagangan yang dapat mencegah terjadinya crash. Shiller (1984) dan De Long, Shleifer, Summers, dan
Waldmann (1989, 1990) berpendapat harga saham dapat melenceng dari nilai fundamentalnya karena
aktivitas perdagangan uninformed serta terdapat penelitian yang membuktikan pada 19 Oktober 1987 terjadi
aktivitas pembelian yang signifikan oleh insider serta perusahaan yang dibeli dalam jumlah lebih banyak
oleh insider pada periode crash juga menunjukkan pemulihan signifikan harga secaralebih besar pada
periode pasca crash.1 Uniformed trading terjadi karena terdapt asymmetrid information. Maka regulator pun
menerapkan mekanisme circuit breaker untuk mengatasi aktivitas perdagangan uninformed yang
menyebabkan terjadinya crash. Penerapan sistem ini memicu perdebatan di kalangan akademisi maupun
praktisi tentang kinerja sesungguhnya dalam mengatasi permasalah asymmetric information. Pendukung
circuit breaker meyakini bahwa circuit breaker dapat menurunkan volatilitas harga saham, melawan reaksi
berlebihan, dan tidak mengganggu aktivitas perdagangan sementara kritikus circuit breaker menyatakan
cicuit breaker dapat meningkatkan volatilitas, mencegah harga mencapai titik equilibriumnya, dan
mengganggu aktivitas perdagangan. Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh suspens terhadap
volatilitas harga saham, pergerakan harga saham, dan volume perdagangan saham serta kinerjanya dalam
mengatasi masalah asymmetric information. Dari hasil penelitian yang menggunakan data saham pada
periode 2003 ? 2005 diperoleh kesimpulan supensi meningkatkan aktivitas uninformed trading, terbukti dari
periode volume perdagangan tertinggi sama dengan periode volatilitas saham tertinggi, yakni di hari-hari
pasca suspensi. Dan di saat perbedaan harga dengan nilai fundamental saham mulai mengecil (karena
walaupun volatilitas turun namun arah pergerakan harganya masih menjauhi nilai fundamental saham)
aktivitas perdagangan justru berkurang. Sehingga manfaat suspensi di BEJ dipertanyakan.
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