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ABSTRAK

Anisa Sugihastuti (1602025260)

“ANALISIS IDUL FITRI EFFECT DAN TURN OF THE YEAR EFFECT
TERHADAP RETURN SAHAM PADA INDUSTRI HOTEL, RESTORAN
DAN PARIWISATA DI INDONESIA”

Skripsi Program Strata Satu Program Studi manajemen, Fakultas Ekonomi dan
Bisnis Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020. Jakarta.

Kata Kunci : Return Saham, Idul Fitri Effect, Turn Of The Year Effect

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui adanya perbedaan return saham saat terjadi
anomali di pasar saham, terutama saat adanya efek liburan di Hari Raya Idul Fitri dan
saat pergantian tahun. Sampel yang digunakan sebanyak 12 perusahan yang ada di
industrl hotel, restoran dan pariwisata dengan metode destriptif kuantitatif serta
pengujian hipotesis menggunakan uji beda (Uji T). hasil yang didapat bahwa saat
sebelum dan sesudah Idul Fitri 2019 terdapat perbedaan pada return sahamnya. Hasil
berbeda didapat bahwa tidak ada perbedaan return saat sebelum dan sesudah
pergantian tahun 2020.
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ABSTRACT

Anisa Sugihastuti (1602025260)

THE ANALYSIS OF HOLIDAY EFFECT AND TURN OF THE YEAR
EFFECT TOWARD STOCK RETURN OF THE HOTEL, RESTAURANT
AND TOURISM INDUSTRY IN INDONESIA.

Thesis. Undergraduate program of one management study Program. Faculty of
Economics and Business University of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2020.
Jakarta.

Keywords: Stock Return, Idul Fltri Effect, Turn Of The Year Effect

This research was to examine the effectiveness of holiday effect in Eid Al-
Fitr, and turn of the year effect toward the return stock of the hotel industry,
restaurant, and tourism. The samples used in this research used 12 companies
with quantitative descriptive methods and hypothesis testing used a different
test (T-Test). The result show that before and after Eid-Al-Fitr there is a
significant positive effect, different result before and after the turn of the
year show a significant negative effect.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Pasar modal ialah pasar yang diperuntukkan untuk beragam instrumen keuangan
pada jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk utang maupun
modalnya sendiri. Instrumen yang terdapat di pasar modal antara lain vyaitu,
saham, waran, right, obligasi, obligasi konvertibel, dan berbagai produk
derivatifnya seperti opsi (kontak berjangka) dan swap yang umum dikenal.

Pada umunya pasar modal haruslah bersifat likuid serta efisien supaya bisa
menarik para pihak yang kelebihan pada dananya dan pihak yang membutuhkan
dana untuk bertransaksi. Pasar modal yang bisa dikatakan likuid itu apabila antara
pembeli dan penjualnya bisa melangsungkan transaksi jual dan beli dengan cepat,
dan disebut efisien bila harga sekuritas tersebut mencerminkan nilai yang
sesungguhnya dari perusahaan tersebut.

Konsep pasar modal yang efisien merupakan salah satu indikator dalam
menentukan kualitas pasar modalnya. Ketika pasar bereaksi secara cepat dan
akurat terhadap informasi yang masuk ke pasar dan bergerak untuk membentuk
harga keseimbangan baru pada informasi yang tersedia, maka pasar itu dikatakan
efisien. Semakin efisien sebuah pasar, maka semakin cepat informasi baru yang
akan tercermin pada harga sekuritas (Trisnadi, 2016).

Pemaparan mengenai pasar efisien tidak terlepas dari adanya ketidak-teraturan

(anomali) yang ada pada konsep pasar efisien. Anomali yang disebut yakni anomali
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yang berada di pasar modal. Anomali pasar modal merupakan peristiwa yang tidak
bisa diprediksi, berupa penemuan berbagai hal yang seharusnya tidak ada di konsep
pasar efisien. Namun dengan adanya suatu peristiwa tersebut investor ditawarkan
peluang yaitu bisa mendapatkan abnormal return saham, yaitu dengan mengandalkan
adanya anomali di pasar modal.

Pada anomali pasar hasil yang ditimbulkan adalah berlawanan dengan hasil
yang diharapkan pada pasar modal efisien. Beberapa macam hal yang dianggap
sebagai anomali yaitu bahwa return berhubungan dengan ukuran perusahaan,
rasio nilai buku dan nilai pasar, rasio laba terhadap harga. Model lain dari
anomali yang tidak berhubungan dengan faktor-faktor fundamental perusahaan,
melainkan pada penanggalan dan musim yang dikenal dengan anomali kalender.

Terdapat beragam hal yang dianggap sebagai anomali yakni, bahwa return
berhubungan dengan ukuran perusahaan, rasio nilai buku dan nilai pasar, rasio
laba terhadap harga. Anomali jenis lain yang tidak berhubungan dengan faktor
fundamental perusahaan melainkan dengan penanggalan dan musim dikenal
dengan istilah anomali kalender.

Anomali pada kalender dapat diklasifikasikan menjadi beberapa macam
seperti, pendapatan yang lebih tinggi di bulan Januari bisa disebut January Effect,
penerimaan yang lebih rendah di hari Senin dibanding hari-hari lainnya disebut
Monday Effect, pendapatan yang lebih tinggi pada awal dan akhir bulan disebut
Turn Of The Month, pendapatan yang tinggi menjelang liburan disebut Holiday
Effect. Holiday effect menunjukkan kecenderungan tingkat pengembalian pada
suatu hari sebelum hari libur, akan tetapi bisa lebih tinggi daripada tingkat

pengembalian saham pada hari biasa lainnya.
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Setiap investor yang berinvestasi pada pasar modal jelas menginginkan
tingkat keuntungan (return) dengan nilai yang sesuai pada tingkat risiko yang
akan ditanggungnya. Investor pasti mengharapkan tingkat keuntungan yang
optimal dan salah satu cara untuk meningkatkan keuntungan, investor dapat
mengamati perilaku saham harian. Berdasarkan berbagai hasil penelitian, harga
saham mengalami pergerakan yang bersifat musiman (seasonal).

Situasi seperti itu sebenarnya dapat diamati dan dimanfaatkan oleh investor
agar dapat memiliki keputusan yang tepat saat menjual ataupun membeli saham.
Tingkat pengembalian pada pasar saham dipengaruhi oleh adanya pola aktivitas
perdagangan harian yang dilakukan oleh investor. Tinggi rendahnya aktivitas
perdagangan di pasar modal akan mempengaruhi harga saham.

Investor tidak mengetahui pasti hasil yang akan didapat dari investasi yang
dilakukan, tetapi penilaian yang mendekati akurat pada harga saham bisa
meminimalkan risiko dan bisa membantu investor untuk mendapatkan keuntungan
yang wajar, mengingat berinvestasi di pasar saham memiliki cukup risiko yang
tinggi walau menjanjikan keuntungan yang tinggi pula. Maka semakin tinggi
return yang diinginkan semakin tinggi pula risiko yang akan ditanggung.

Tradisi mudik di Indonesia masih menjadi andalan saat Idul Fitri yang mana
dengan penduduk mayoritas muslim laju mudik merata baik di kota maupun di
desa. Ditambah saat Idul Fitri masyarakat baik pekerja dan pelajar sama-sama
mendapat libur panjang yang bisa dimanfaatkan sekaligus untuk berlibur.
Masyarakat yang mudik atau pulang ke kampung halaman, biasanya cenderung

memanfaatkan moment tersebut sekaligus untuk berekreasi di daerahnya atau
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bahkan hingga keluar daerah asalnya. Berlibur ke luar kota dengan waktu yang
panjang masyarakat juga sering memanfaatkan untuk menyewa tempat untuk
bermalam baik itu villa ataupun hotel setempat. Hal itu menyebabkan permintaan
akan tempat penginapan akan meningkat dan diiringi juga jumlah pengunjung
tempat wisata yang bertambah pula.

Diharapkan dengan adanya penambahan jumlah pengunjung hotel,
pariwisata dan restoran bisa meningkatkan pula pendapatan dari perusahaan yang
menjalankan bisnisnya di bidang tersebut, sehingga saham-saham dalam industri
ini diminati saat moment liburan seperti saat Hari Lebaran dan Tahun Baru. Sama
halnya seperti Hari Lebaran saat pergantian tahun pun masyarakat ada yang
beberapa merayakan walaupun hanya ada satu sampai tiga hari untuk berlibur dan
ada pula yang memanfaatkan untuk berekreasi disekitar wilayah tempat
tinggalnya.

Hal ini memungkinkan jumlah permintaan terhadap hotel, pariwisata dan
juga asupan makanan karena menjelang Idul Fitri tingkat konsumsi masyarakat
Indonesia cenderung meningkat. Dengan begitu perusahaan mendapatkan
pemasukan dan laba yang meningkat, sehingga harga saham pada sub sektor
tersebut diharapkan meningkat, dan nantinya investor mendapat return yang
besar.

Salah satu contoh yaitu PT Pembangunan Jaya Ancol Tbk yang termasuk
dalam perusahaan di industri hotel, restoran dan pariwisata dengan bidang usaha
utama pariwisata, penyewaan gedung. Dengan wilayah operasional di Jakarta

yang mana dengan kondisi padat penduduk dan menjadi salah satu incaran
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masyarakat Jakarta untuk berlibur. Emiten ini juga merupakan satu-satunya objek
pariwisata di Jakarta yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan aktif dalam

transaksi.
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Sumber: Data yang diolah

Gambar 1. Grafik Return Saham Harian PT Pembangunan Jaya Ancol

Seperti yang terlihat pada grafik diatas bahwa terdapat penurunan return
saham Pembangunan Jaya Ancol saat memasuki hari-hari akhir menuju libur
bursa saat Idul Fitri, return yang dihasilkan dari grafik tersebut sangatlah
fluktuatif bahkan mencapai nilai return yang negatif. Saat bursa kembali buka
dihari pertamanya return meningkat dan kembali turun hingga bernilai negatif
dihari setelahnya.

Tempat wisata Ancol juga selalu menjadi incaran warga Jakarta untuk
berekreasi saat libur panjang, mengingat dikawasan Ancol sendiri ada beberapa
restoran, wahana rekreasi dan juga penginapan yang bisa meningkatkan jumlah
pengunjung sehingga pemasukan tempat tersebut meningkat dan laba pun ikut

meningkat, dan investor pasti mengharap adanya return yang meningkat pula.
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Pada penelitian yang dilakukan di Malaysia oleh Har (2015), menyatakan
bahwa hasil signifikan dihasilkan Tahun Baru China, Natal hingga dua hari
perdagangan sebelum Tahun Baru sangat signifikan, namun Idul Fitri satu-satunya
hari raya keagamaan yang tidak memiliki efek, kemungkinan dapat disebabkan
oleh rendahnya partisipasi umat muslim di pasar saham, namun menjadi
pertanyaan mengingat Malaysia memiliki masyarakat dengan mayoritas muslim.

Berlawanan dengan penelitian sebelumnya, Ali et al. (2017)
mengungkapkan bahwa Idul Fitri adalah satu-satunya hari suci yang memiliki
efek positif signifikan terhadap pengembalian saham di pasar Asia (Pakistan,
Bahrain, Turki, Arab Saudi), sementara semua hari suci lainnya tidak ada
pengaruhnya

Penelitian yang terkait pada anomali pasar saham sub sektor pariwisata di
BEI termasuk yang jarang dilakukan, sementara sektor pariwisata dipandang
memiliki prospek yang baik untuk berkembang dimasa yang akan datang. Oleh
karena itu, peneliti tertarik untuk melakukan riset tentang Kkinerja sub sektor
tersebut dengan judul Analisis Idul Fitri Effect dan Turn Of The Year Effect
terhadap Return Saham pada Industri Hotel, Restoran dan Pariwisata di

Indonesia.
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1.2 Permasalahan
1.2.1 Identifikasi Masalah

Dari pembahasan latar belakang masalah yang telah dijelaskan sebelumnya,
maka yang menjadi rumusan masalah pada penelitian ini sebagai berikut:
1. Bagaimana return saat sebelum Idul Fitri Effect?
2. Bagaimana return saat sesudah Idul Fitri Effect?
3. Bagaimana return saat sebelum Turn Of The Year Effect?
4. Bagaimana return saat sesudah Turn Of The Year Effect?
5. Bagaimana return saham sebelum dan sesudah Idul Fitri Effect?
6. Bagaimana return saham sebelum dan sesudah Turn Of The Year Effect?
1.2.2 Pembatasan Masalah

Untuk memfokuskan penelitian agar masalah yang diteliti memiliki lingkup
yang jelas dan terarah, maka penulis memberikan beberapa batasan masalah yang
dibahas, yaitu variabel terikat yang digunakan ialah return saham. Variabel bebas
yang digunakan adalah idul fitri effect dan turn of the year effect. Objek yang
dipakai adalah perusahaan industri hotel, restoran dan pariwisata Indonesia yang
terdaftar di Bursa Efek pada tahun 2019 dan 2020.
1.2.3 Perumusan Masalah

Dari uraian latar belakang maka dalam peneltian ini penulis merumuskan
masalah yaitu apakah ada perbedaan return saham saat sebelum dan sesudah Idul
Fitri Effect dan saat sebelum dan sesudah Turn Of The Year Effect pada

perusahaan di industri hotel, restoran dan pariwisata.
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1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan uraian di latar belakang masalah dan pertanyaan diatas maka
tujuan yang ingin diperoleh penulis untuk melakukan penelitian ini adalah :

1. Mengetahui dan menganalisa perbedaan return saham saat sebelum dan
sesudah adanya Idul Fitri Effect pada perusahaan di industri hotel, restoran dan
pariwisata.

2. Mengetahui dan menganalisa perbedaan return saham saat sebelum dan
sesudah adanya Turn Of The Year Effect pada perusahaan di industri hotel,
restoran dan pariwisata.

1.4 Manfaat Penelitian

Dengan adanya penelitian ini, diharapkan hasil yang didapatkan bermanfaat
bagi :

1. Akademik

Hasil penelitian ini nantinya dapat dipergunakan sebagai referensi dalam

melakukan penelitian yang berkaitan dengan topik return saham saat adanya Idul

Fitri Effect dan Turn Of The Year Effect pada perusahaan hotel, restoran dan

pariwisata yang ada di Bursa Efek Indonesia.

2. Perusahaan

Memberikan informasi untuk mengetahui adanya perbedaan return saham saat

terjadi anomali di pasar saham.

3. Peneliti

Dari hasil penelitian ini dapat menambah dan mengembangkan wawasan peneliti,

khususnya mengenai adanya anomali pasar di bursa saham.
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