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ABSTRAK

ANALISIS PERBEDAAN ANTARA RETURN DAN RISIKO SAHAM SEBELUM
DAN SESUDAH HOLIDAY EFFECT PADA INDEKS LQ-45 DI BURSA EFEK
INDONESIA (BEI)

Oleh:
RENALDI ALWAFI

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbedaan refurn dan risiko
saham sebelum dan sesudah hari libur pada Indeks 1.Q-45 di Bursa Efek Indonesia
Periode 2010-2014. Rumusan masalah yang diajukan yaitu pertama, menganalisis
apakah terdapat perbedaan return dan risiko saham sebelum hari libur; kedua,
menganalisis apakah terdapat perbedaan rerurn dan risiko saham sesudah hari
libur; ketiga, menganalisis apakah terdapat perbedaan refurn dan risiko saham
sebelum hari libur, sesudah hari libur, dan hari biasa
Penelitian ini menggunakan Indeks 1.Q-45 di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-
2014 sebagai sampelnya. Variabel yang digunakan adalah refurn dan risiko saham
yang diproksikan dengan rerurn dan risiko saham satu hari sebelum libur, dan
return dan risiko saham satu hari sesudah hari libur. Metode analisis yang
digunakan dalam penelitian ini adalah uji beda. Hasil penelitian ini membuktikan
bahwa tidak terdapat perbedaan refurn dan risiko saham sebelum hari libur, tidak
terdapat perbedaan refurn dan risiko saham sesudah hari libur, serta tidak terdapat
perbedaan return dan risiko saham sebelum hari libur, sesudah hari libur, dan hari
biasa.

Kata Kunci: Hari Libur, Preholiday, Postholiday, return saham, dan risiko saham.
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ABSTRACT

THE ANALYSIS OF THE DIFFERENCES BETWEEN STOCK RETURN
AND RISK BEFORE AND AFTER HOLIDAY EFFECT ON LQ45 INDEX
IN INDONESIA STOCK EXCHANGE (IDX)

By:

Renaldi Alwafi; Sulastri; Umar Hamdan Al

This research aims to analyze the differences between stock returns and

risks before and after the holidays on LQ-45 Stock Price Index in Indonesia Stock
Exchange from the period of 2010-2014. Formulation of the problem is first
presented to analyze whether there are differences in stock returns and risks pre-
holiday; secondly, to analyze whether there are differences in stock returns and
risks post-holiday ;thirdly, to analyze whether there are differences in stock
returns and risks pre-holidays, post-holidays, and normal days. This research
uses the LO-45 Stock Price Index in Indonesia Stock Exchange from the period of
2010 to 2014 as the sample. The variables used are the stock returns and risks
which are proxied by stock returns and risks one day before holiday, and stock
returns and risks one day after holiday. The method of analysis used in this
research is sample t-test.
The result of this research proves that there is no difference in stock returns and
risks pre-holiday, there is no difference in stock returns and risks post- holiday,
and there is no differences in stock returns and risks pre-holiday, post-holidays
holidays, and normal days.

Keywords: Holiday, Pre-holiday, Post-holiday, LQ-435, stock return, stock risk.
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Perusahaan sebagai entitas ekonomi umumnya didirikan dengan memiliki
beberapa tujuan. Dua tujuan utamanya adalah memaksimalkan laba dengan
menggunakan sumberdaya yang ada dan memaksimalkan nilai perusahaan.
Dalam pengoprasian bisnisnya, perusahaaan selalu membutuhkan sumberdaya
yang berupa dana yang akan digunakan untuk modal kerja, invetasi, dan lain-lain.
Dalam upaya mendapatkan dana yang dibutuhkan guna memenuhi kebutuhan
tersebut, perusahaan mempunyai dua sumber dana yang dapat digunakan yaitu
sumber internal (Internal source) dan sumber eksternal (External Source). Dana
yang termasuk kedalam sumber internal adalah laba ditahan dan depresiasi,
sedangkan dana yang termasuk dalam sumber eksternal adalah saham dan obligasi
(Bambang Riyanto, 2004:25).

Sumber dana yang berasal dari sumber internal perusahaan tidak selalu
dapat memenuhi kebutuhan dana perusahaan yang selalu bertambah besar sejalan
dengan peningkatan dan perluasan usaha yang dilakukan perusahaan. Apabila
sumber dana internal tidak dapat memenuhi kebutuhan dana bagi perusahaaan,
maka perusahaan dapat mencoba alternatif lain yang berasal dari sumber
eksternal, seperti dana yang disediakan oleh bank, pasar modal, atau sumber

pendanaan lainnya. Salah satu cara yang banyak digunakan oleh perusahaan guna



mendapat dana yang berasal dari sumber eksternal adalah dengan menerbitkan

saham perusahaan pada pasar modal.

Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen
keuangan yang bisa diperjual belikan, baik instrumen keuangan yang bersifat
utang seperti obligasi, instrumen keuangan yang bersifat ekuitas seperti saham,
reksadana, instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Undang-Undang Pasar
Modal No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal mendefinisikan pasar modal sebagai
“Kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek
perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga
dan profesi yang berkaitan dengan Efek”. Dengan kata lain, pasar modal
memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli antara dua pihak
yang berkepentingan. Pihak pertama adalah perusahaan, sebagai pihak yang
membutuhkan dana dan pihak kedua adalah investor sebagai pihak yang ingin

menginvestasikan dananya.

Investor yang melakukan investasi di pasar modal tentunya mengharapkan
suatu kuntungan sebagai timbal balik dari kegiatan investasi yang mereka
lakukan. Keuntungan yang diterima para investor dalam kegiatan investasinya
disebut sebagai return saham. Menurut Brigham dan Houston (2006: 215) return
atau tingkat pengembalian adalah selisih antara jumlah yang diterima dan jumlah
yang diinvestasikan, dibagi dengan jumlah yang diinvestasikan. Dalam kegiatan
investasi, risiko berbanding lurus dengan tingkat keuntungan yang akan
didapatkan. Maka, semakin tinggi tingkat keuntungan yang diharapkan, maka

akan semakin tinggi pula tingkat risiko yang akan dihadapi.



Risiko adalah kemungkinan-kemungkinan bahwa suatu pengembalian akan
berbeda dari tingkat pengembalian yang diharapkan (Keown, 1999:216). Risiko
yang terkandung dalam kegiatan investasi saham bukan hanya dipengaruhi oleh
lingkungan ekonomi dan politik. Walaupun tidak terkait langsung dengan
dinamika yang terjadi di pasar modal, namun pengaruh lingkungan non ekonomi
tidak dapat dipisahkan dari aktivitas bursa saham. Peristiwa seperti adanya hari
libur turut mempengaruhi timbulnya risiko dalam kegiatan investasi.

Menurut Tandelilin (2010,h.102) risiko merupakan kemungkinan perbedaan
antara return aktual yang diterima dengan return harapan”. Investor
mengharapkan return di masa yang akan datang, tetapi besar return tersebut
sangat jarang dapat diprediksi dengan tepat. Actual return hampir selalu berbeda
nilainya dengan expected return. Selisih antara kedua nilai ini disebut risiko.
Salah satu ukuran yang digunakan untuk risiko ialah standar deviasi dari return.
Standar deviasi merupakan total risiko dari portofolio, yang terbagi menjadi dua
jenis risiko, yaitu :

1. Systematic risk adalah risiko yang berkaitan dengan perubahan yang terjadi
dipasar secara keseluruhan. Perubahan pasar tersebut mempengaruhi variabilitas
return suatu investasi. Dengan kata lain, risiko sistematis merupakan risiko yang
tidak dapat didiversifikasi.

2. Unsystematic risk adalah risiko yang tidak terkait dengan perubahan pasar
secara keseluruhan. Risiko perusahaan lebih terkait pada perubahan kondisi mikro

perusahaan penerbit sekuritas. (Tandelilin,2010 h.104)



Risiko yang ditimbulkan oleh adanya hari libur adalah timbulnya fluktuasi
harga saham pada bursa efek, sehingga menambah ketidakpastian terhadap return
yang akan diterima oleh investor. Perayaan dan penyambutan terhadap hari-hari
libur dapat membawa pengaruh terhadap emosional dan persepsi positif atau
negatif masyarakat sehingga akan dapat mempengaruhi kinerja dari aktivitas pada
hari-hari kerja. Dalam literatur psikologi dijelaskan bahwa seorang akan merasa
kurang confident ketika mereka berada dalam negative mood dan bad mood
sehingga akhirnya akan berpengaruh negatif pada kinerja seseorang (Samuel.
1993 dalam Frieder dan Subrahmayam, 2002). Dalam kegiatan investasi, hal-hal
tersebut juga dapat mempengaruhi kondisi psikologis seorang investor. Sehingga
dapat mempengaruhi tindakan-tindakan dan keputusan yang akan diambil investor
yang pada akhirnya turut mempengaruhi fluktuasi harga saham. Hal ini dibuktikan
dengan beberapa hasil penelitian mengenai dampak hari libur yang menunjukkan

adanya dampak yang dihasilkan oleh hari libur terhadap harga saham.

Salah satu penelitian yang menunjukkan dampak yang dihasilkan oleh hari
libur terhadap harga saham adalah penelitian yang dilakukan Chomariah (2004),
dalam penelitian yang dilakukan pada IHSG perusahaan manufaktur dengan
rentang waktu dari tahun 1996 sampai 2003 mendapatkan hasil bahwa rata-rata
return saham pada hari perdagangan sesudah hari libur adalah rendah atau negatif
signifikan berbeda dengan rata-rata return saham yang diperoleh pada hari
perdagangan lainnya. Sehingga didapatkan hasil bahwa sesudah hari libur
berpengaruh terhadap return saham (post holiday effect). Namun, Agung

Hendrawan (2004) dalam penelitiannya mengenai dampak holiday effect



menyatakan bahwa tidak terdapat dampak dari holiday effect terhadap return
saham perusahaan. Dengan demikian, dapat dilihat bahwa masih terdapat
inkonsistensi hasil penelitian mengenai dampak hari libur terhadap return saham

perusahaan.

Dalam pasar modal, hari perdagangan saham di Bursa Efek Indonesia (BEI)
dimulai pada hari senin dan berakhir pada hari jumat. Dengan demikian, terdapat
5 hari yang ditetapkan sebagai hari perdagangan jual-beli saham pada Busa Efek
Indonesia (BEI). Namun dalam kenyataannya diantara hari-hari perdagangan
tersebut terdapat hari libur yang ditetapkan oleh pemerintah, baik berupa libur

keagamaan maupun berupa libur nasional.

Di Bursa Efek Indonesia berlaku kalender libur bursa yang didalamnya
memuat jadwal peniadaan kegiatan pelaksanaan perdagangan efek di bursa.
Pengumuman adanya hari libur bisa mempengaruhi perilaku para investor dalam
melakukan perdagangan saham (Latifa & Prasetiono, 2012). Pengumuman
adanya hari libur jelas dapat mempengaruhi perilaku para investor dalam
melakukan perdagangan saham. Penelitian yang dilakukan oleh Kent Daniel
(1998) juga mengungkapkan bahwa psikologi mempengaruhi perilaku investor
dan harga saham. Lebih jauh lagi, Daniel menjelaskan bahwa pendekatan
psikologi Dberkaitan dengan feeling, temperamen dan motivasi. Pendekatan
tersebut mengungkapkan bahwa investor sebagai perilaku pasar memiliki feeling,
temperamen dan motivasi yang tiap saat dapat berubah. Hal ini mengakibatkan

perbedaan return saham harian setiap minggunya, sehingga adanya libur hari



perdagangan saham juga mempengaruhi pengambilan keputusan yang dilakukan

investor dalam bertransaksi.

Menurut Kim dan Park (1994) pola return saham yang berdasarkan hari
libur di berbagai negara memiiki dampak yang berbeda-beda tanpa adanya
pengaruh dari hari libur pasar modal Amerika, melainkan akibar pengaruh dari
hari libur masing-masing negara tersebut. Demikian halnya dengan Indonesia,
dampak libur yang dihasilkan tidak dipengaruhi oleh hari libur pasar modal

negara lain.

Perolehan return saham pada hari perdagangan sebelum libur (pre holiday
effect) yang tinggi dan signifikan berbeda dibandingkan dengan rata-rata return
saham yang diperoleh pada hari perdagangan lainnya telah dibuktikan oleh
Pettengil (1989) dalam penelitian yang dilakukan oleh Chomariah (2004). Hasil
penelitiannya mengungkapkan bahwa liburnya aktivitas perdagangan di pasar
saham berdampak pada return saham, baik perusahaan besar maupun Kkecil.
saham menjadi lebih tinggi pada hari perdagangan saham sebelum hari libur.
Berdasarkan data dari New York Stock Exchange mulai Juli 1962 sampai dengan
Desember 1986, return saham menjadi lebih tinggi pada hari perdagangan saham
sebelum hari libur. Hasil yang sama juga ditemukan dalam penelitian Tangjitprom
(2010) tentang perolehan return saham sebelum hari libur yang signifikan tinggi
dibandingkan rata-rata return harian perdagangan hari biasa pada periode amatan
1994 sampai 2009 yang dilakukan di Stock Exchange Thailand (SET) dengan

metode penelitian OLS Regression.



Perolehan return yang signifikan tinggi dan positif pada hari perdagangan
sebelum libur disebabkan oleh beberapa faktor, seperti faktor psikologi investor
yang memiliki hasrat untuk melakukan transaksi perdagangan dengan membeli
saham terutama pada saat pasar akan tutup (closing market effect) pada hari
perdagangan saham sebelum libur (Hamid, 2003). Pembelian saham yang
dilakukan investor merupakan aksi profit taking untuk mengantisipasi hari libur
dimana pada hari libur tidak terjadi perdagangan saham (Ariel, 1990 dalam Kim
dan Park,1994). Lebih lanjut lagi Ariel menjelaskan bahwa apabila market timing
activity pada hari (-2) sebelum libur saham yang ditawarkan oleh pembeli (bid)
lebih banyak dibandingkan saham yang ditawarkan oleh penjual (ask) pada hari (-
1) sebelum libur maka perolehan return saham dari hari (-2) sampai hari (-1)
sebelum libur akan positif. Selain itu dalam penelitian yang dilakukan Hamid
(2003), keputusan investasi investor individu untuk mengambil posisi short-
position yaitu menunggu waktu yang tepat bertransaksi saham baik untuk menjual
atau membeli saham juga bisa mempengaruhi perolehan return saham yang positif

sebelum libur.

Di lain sisi perolehan return saham yang cenderung rendah dan negatif pada
hari perdagangan sesudah hari libur lebih disebabkan faktor mood investor yang
cenderung menjual saham daripada membeli saham sehingga penawaran saham
meningkat dan mengakibatkan harga saham mengalami penurunan (Prasetyo,
2006). Selanjutnya, Chomariah (2004) mengungkapkan bahwa perolehan return

saham yang rendah sesudah hari libur nasional merupakan hasil penelitian



pengaruh hari-hari perdagangan dimana hari Senin adalah hari sesudah libur akhir

pekan yang mengalami sentimen negatif.

Gambaran mengenai return dan risiko yang diperoleh pada hari
perdagangan sebelum hari libur (preholiday) dan sesudah hari libur (postholiday)

serta hari perdagangan lainnya dapat dilihat pada Tabel 1.1 berikut ini:.

Tabel.1.1 Rata-rata return saham harian perusahaan indeks LQ-45 (Periode

2010-2014)
Return Hari Libur Risiko Hari Libur
Sebelum Hari Sesudah Sebelum Hari Sesudah Hari
Libur Hari Libur Libur Libur
(Preholiday) (Postholiday) (Preholiday) (Postholiday)
0,383% 0,487% 0,87% 1,239%

Sumber: www.yahoofinance.com (data diolah)

Berdasarkan data di atas, terdapat perbedaan antara rata-rata tingkat return
saham sebelum hari libur (preholiday) dan sesudah hari libur (postholiday). Hal
ini menandakan bahwa terdapat suatu faktor yang menyebabkan terjadinya
fluktuasi tingkat return saham pada saat sebelum dan sesudah hari libur. Pada hari
perdagangan biasa, return saham umumnya hanya mengalami peningkatan senilai
0,049%, namun pada saat mendekati hari libur (Preholiday), return saham
mengalami peningkatan yang cukup tinggi yaitu 0,383%. Hal tersebut juga

berlaku saat hari sesudah liburan berakhir, pada saat sesudah libur (Postholiday)



return saham mengalami peningkatan senilai 0,487%. Kemudian, selain adanya
fluktuasi tingkat return saat hari libur. Risiko juga mengalami peningkatan senilai
0,87% pada saat hari sebelum hari libur (preholiday). Lalu, pada saat hari setelah
hari libur (postholiday) tingkat return mengalami peningkatan senilai 1,239%.
Menurut beberapa penelitian yang telah dilakukan, faktor yang menyebabkan
adanya fluktuasi tingkat return dan risiko saham saat sebelum dan sesudah hari
libur adalah adanya anomali yang disebut sebagai Holiday Effect.

Holiday effect adalah salah satu bagian dari event effect dan salah satu
anomali pasar yang terjadi di pasar modal. Satu atau lebih liburan penting dalam
kalender mengandung holiday effect dimana pendapatan saham di hari-hari
menjelang libur jauh lebih tinggi dibanding hari-hari biasa (Marret dan
Worthington dalam Sufany, 2010). Rachmawati (2005) menyatakan bahwa
asumsi yang sering digunakan adalah bahwa return yang diperoleh untuk setiap
saat akan sama baiknya pada setiap periode transaksi saham (Trading Days).
Dengan demikian pola perubahan saham akan dapat dideteksi. Pada holiday effect
ini, yang terjadi adalah terdapat kecenderungan saham pada satu hari sebelum
libur (Preholidays) dan saham sehari sesudah libur (PostHolidays) akan
mengalami harga yang lebih tinggi dibandingkan saham hari biasa.

Hari-hari libur resmi yang tercantum dalam kalender di Indonesia dalam 1
tahun dapat diklasifikasikan menjadi; Hari Libur Keagaman yang terdiri dari Idul
Fitri, Idul Adha, Tahun Baru Hijriyah, Maulid Nabi Muhammad SAW, Isra’
Mi’raj, Hari Raya Nyepi, Natal, Kenaikan Yesus Kristus, Wafat Isa Al Masih,

Hari Raya Waisak, dan Tahun Baru Imlek, dan Hari Libur Nasional yang terdiri



dari Tahun Baru Masehi, Hari Kemerdekaan 17 Agustus, Hari Buruh
Internasional dan Tahun Baru Imlek. Masing-masing jenis hari libur itu memiliki
jumlah hari libur yang berbeda-beda. Ada yang liburnya sehari, dua hari, tiga hari,
empat hari, dll.

Ricciardi (2000) behavioral finance merupakan suatu disiplin ilmu yang
didalamnya melekat interaksi berbagai disiplin ilmu (interdisipliner) dan terus
menerus berintegrasi sehingga dalam pembahasannya tidak bisa dilakukan isolasi.
Behavioral finance dibangun oleh berbagai asumsi dan ide dari perilaku ekonomi.
keterlibatan emosi, sifat, kesukaan dan berbagai macam hal yang melekat dalam
diri manusia sebagai makhluk intelektual dan sosial akan berinteraksi melandasi
munculnya keputusan melakukan suatu tindakan.

Kahneman dan Tversky (1979) telah mengembangkan teori prospek dalam
bidang psikologi yang membahas tentang perilaku yang irasional. Lebih lanjut
teori prospek tersebut menjelaskan tentang bagaimana perilaku manusia yang
sesungguhnya dalam membuat keputusan dalam kondisi yang berisiko dan tidak
pasti. Perilaku individu ini berkaitan dengan adanya satu rentang pilihan-pilihan
yang secara jelas tidak rasional (apparently irrational). Dari perspektif psikologi
teori prospek mempostulatkan bahwa pembuat keputusan menderivasikan nilai
dari keuntungan dan kerugian dengan respek pada satu titik rujukan daripada dari
level kemakmuran yang mutlak.

Penelitian mengenai analisis perbedaan return saham yang tidak normal
dilakukan oleh Abu-Rub dan Sharba (2011) pada periode 2006-2010 yang

dilakukan di Palestine Securities Exchange (PSE) ditemukan hasil yaitu terdapat
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perbedaan return saham sebelum dan sesudah hari libur. Di Indonesia sendiri,
penelitian serupa telah dilakukan oleh Rachmawati pada tahun 2005 dengan
rentang waktu amatan dari tahun 1997 sampai tahun 2003 dan mendapatkan hasil
bahwa tidak terdapat perbedaan antara return saham yang tidak normal sebelum
dan sesudah hari libur.

Chan, Khanthavit dan Thomas (1996) menemukan bahwa hari libur
keagamaan lebih berpengaruh terhadap saham daripada hari libur nasional
terhadap saham. Perbedaan saham sebelum hari libur keagamaan dan sebelum
hari libur nasional diyakini disebabkan oleh pada hari libur keagamaan
masyarakat akan lebih banyak membelanjakan uang untuk memenuhi kebutuhan
menjelang perayaan hari keagamaan sehingga uang yang diinvestasikan menjadi
lebih sedikit daripada hari biasanya. Sedangkan menjelang hari libur nasional,
masyarakat cenderung melakukan transaksi pembelian dan penjualan saham
seperti hari biasa dikarenakan pada hari libur nasional masyarakat tidak terlalu
antusias membelanjakan uang mereka sehingga lebih memilih menginvestasikan
dana yang dimiliki.

Fitriyanto (2013) menyatakan bahwa terdapat peningkatan yang signifikan
pada return saham terutama pada periode sesudah hari libur. Sedangkan Hamid
(2003) mengungkapkan hasil bahwa hari perdagangan sesudah libur nasional
tidak berpengaruh terhadap saham. Peningkatan saham pada saat sesudah hari
libur keagamaan dikarenakan banyaknya investor yang membeli saham untuk

kebutuhan investasinya. saham pada saat hari libur nasional yang tidak
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signifikan disebabkan investor melakukan aktivitas perdagangan saham seperti
hari biasanya.

Fluktuasi return saham selain dipengaruhi oleh faktor-faktor fundamental
juga dipengaruhi oleh banyak faktor lain diluar faktor fundamental seperti dampak
hari libur (Holiday Effect). Penelitian ini akan terfokus kepada hari libur yang
terdapat di Indonesia. Model penelitian yang akan dilakukan adalah dengan
menggunakan Indeks LQ-45 yang dikenal sebagai saham blue-chip (saham yang
memiliki reputasi tinggi, memiliki pendapatan yang stabil, saham yang aktif
diperdagangkan dan konsisten dalam membayar dividen) sebagai dasar dalam
menganalisa return dan risiko saham yang terjadi sebelum dan sesudah hari libur
kemudian dibandingkan dengan hari reguler lainnya. Dengan membandingkan
return dan risiko rata-rata antara hari sebelum hari libur dan hai lainnya maka
akan diuji apakah terdapat suatu perbedaan.

Berdasarkan fenomena dan penelitian sebelumnya yang ada maka penulis
tertarik untuk mengambil judul “Analisis Perbedaan Return dan Risiko Saham
Sebelum dan Sesudah Holiday Effect Pada Indeks LQ-45 Di Bursa Efek

Indonesia (BEI)”

1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dikemukakan sebelumnya
maka dapat dirumuskan masalah sebagai berikut:
“Apakah terjadi anomali holiday effect pada return dan risiko saham perusahaan
yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada saat

sebelum dan sesudah libur?”
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1.3. Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah yang ada, tujuan dari penelitian ini adalah:
“Mengetahui apakah terjadi anomali holiday effect pada return dan risiko saham
perusahaan yang terdaftar dalam indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada saat sebelum dan sesudah libur.”.

1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut:
a. Manfaat Teoritis
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu referensi dalam
pengambilan keputusan investasi di pasar modal bagi pihak-pihak yang terkait
antara lain pemodal/investor, manajer investasi, broker saham dan analis saham.
b. Manfaat Praktis
Hasil dari penelitian ini dapat dijadikan sebagai salah satu referensi untuk
bahan penulisan, bahan pengajaran atau bahan sosialisasi pasar modal di

Indonesia.

1.5. Sistematika Skripsi
Dalam penulisan skripsi ini penulis akan memberikan gambaran secara garis
besar mengenai sistematika penulisan. Adapun sistematika penulisan skripsi ini

dijadikan didalam 5 bab pembahasan yaitu terdiri dari:
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BAB |

BAB |1

BAB 111

BAB IV

: PENDAHULUAN

Bab ini menguraikan tentang latar belakang masalah, perumusan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika

penulisan.

: TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini menguraikan tentang teori-teori yang berkaitan dengan
penelitian, variabel-variabel penelitian yang digunakan, yaitu
holiday effect, return saham, risiko saham, hubungan variabel
Independen dengan variabel dependen, penelitian terdahulu,

kerangka pemikiran dan hipotesis.

: METODE PENELITIAN

Bab ini menguraikan tentang ruang lingkup penelitian, rancangan
penelitian, definisi operasional variabel, jenis dan sumber data,
teknik pengumpulan data, populasi dan sampel penelitian, dan

teknik analisis data.

: ANALISIS DAN PEMBAHASAN

Bab ini menguraikan tentang pembahasan hasil analisis data
menggunakan variabel dependent yaitu return saham dan risiko
saham, dan variabel Independent yaitu Hari Sebelum Hari Libur

(PreHoliday) dan Hari Sesudah Hari Libur (PostHoliday) dan
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BAB V

melakukan pengujian dengan statistik deskriptif, uji normalitas,

uji Independent t-test dan Uji Paired sample t-test.

: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini menguraikan tentang kesimpulan dan saran yang dapat
diambil dari analisis dan pembahasan yang telah dilakukan dari

hasil perhitungan.
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