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ABSTRAK

Informasi memiliki peran penting dalam pasar moda yang dapat
mempengaruhi  tingkah laku investor dalam menentukan strategi bisnisnya.
Pengumuman yang mengandung informasi akan mengakibatkan reaks pasar yang
tercermin dari perubahan harga dan volume perdagangan suatu sekuritas. Penelitian
ini bertujuan untuk menganalis efek hari libur Islam terhadap return, abnormal return
dan volume perdagangan saham pada perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek
Syariah periode 2007-2013.

Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi peristiwa
(event study) yang akan menganalisis perubahan pergerakan harga dan volume
perdagangan saham sebelum dan sesudah hari libur 1slam. Hipotesis dalam pendlitian
ini adalah terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata return, abnormal return
dan aktivitas volume perdagangan saham sebelum dan sesudah hari libur Islam.
Pengujian penelitian ini menggunakan uji beda rata-rata sampel yang berhubungan
(paired sample t-test). Data pengamatan yang digunakan dalam penelitian ini
berjumlah 1357 data dari 35 hari libur IsSlam periode 2007-2013 pada 59 perusahaan
yang masuk dalam Daftar Efek Syariah.

Hasil pendlitian pada hipotesis pertama menunjukkan adanya perbedaan yang
signifikan antara rata-rata return saham sebelum dan sesudah hari libur Islam. Hasil
pengujian pada hipotesis kedua menemukan adanya perbedaan yang signifikan antara
rata-rata abnormal return sasham sebelum dan sesudah hari libur 1slam. Sedangkan
pengujian hipotesis ketiga hasilnya menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan
antara rata-rata aktivitas volume perdagangan saham sebelum dan sesudah hari libur
Islam. Berdasarkan hasil tersebut, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa hari libur
Islam mengandung informasi yang dibuktikan dengan adanya reaksi pasar. Reaksi
pasar tersebut ditunjukkan dengan adanya perbedaan yang signifikan antara rata-rata
return, abnormal return dan aktivitas volume perdagangan saham sebelum dan
sesudah hari libur Islam.

Kata kunci: Hari libur Islam, event study, return, abnormal return dan volume
perdagangan.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Dalam Islam, investasi merupakan kegiatan muamaiahg sangat
dianjurkan, karena dengan berinvestasi harta yanijld menjadi produktif dan
mendatangkan manfaat bagi orang faiMleningkatnya kebutuhan hidup dan
perlunya jaminan di hari tua membuat masyarakah Isblektif dalam memilih
jenis investasi yang akan dilakukan. Salah satutukBennvestasi adalah
menanamkan hartanya di pasar modal, baik melal&rsa obligasi maupun
instrumen pasar modal lainnya.

Pasar modal secara umum dapat diidentikkan denghnak tempat
dimana modal diperdagangkan antara pihak yang nkenkielebihan dana
(investor) dengan orang yang membutuhkan danasud€) untuk
mengembangkan investdsiDalam pasar modal, informasi memiliki peran
penting karena dapat mempengaruhi tingkah lakustovedalam menentukan
strategi bisnisnya. Oleh karena itu, informasi y#&wgkap, relevan, akurat dan
tepat waktu sangat dibutuhkan investor. Ibaratpgsar modal tanpa informasi

adalah judi. Pada umumnya, ketika informasi yantprda ke pasar modal

! Adrian SutediPasar Modal Syariah(Jakarta: Sinar Grafika, 2009), him. 33.

% bid, him. 27.



bersifat positif, maka harga saham dan indeks dleagerak naik. Sebaliknya,
jika informasi yang datang bersifat negatif, makeara memicu terjadinya
tekanan jual sehingga harga saham dan indeks ad@gatami penurunah.

Di Bursa Efek Indonesia berlaku kalender libur buysng didalamnya
memuat jadwal waktu peniadaan kegiatan pelaksapaagagangan efek di
bursa. Pengumuman adanya hari libur bisa mempemigaetlaku para investor
dalam melakukan perdagangan saflanSebagai negara yang 87,18%
penduduknya beragama muslim, hari libur Islam nuérari libur yang paling
banyak diperingafl. Tercatat terdapat lima macam hari libur umat Iskang
dirayakan setiap tahunnya, yaltul Fitri, Idul Adhg Isra’ Mi'raj, Tahun Baru
Hijriyah, danMaulid Nabi Muhammad.

Menurut Kamaludin, secara umum investor pada #aat hasional yang
cukup panjang, misalkan menjelatdyl Fitri, Idul Adha Natal, Tahun Baru,
Imlek, 17 Agustus dan sebagainya lebih banyak nugnirivestasinya dengan

melakukan penjualan sahdmSedangkan menurut Olga Dodd dan Alex

* Jogiyanto HartonoTeori Portofolio dan Analisis Investasedisi ke tujuh, (Yogyakarta:
BPFE, 2010),him. 518.

“ Uli Latifah dan Prasetiono, “Analisis Perbedd@eturnSaham Sebelum dan Sesudah Hari
Libur Keagamaan Serta Hari Libur Nasional (Studipiie pada Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia Periode 2007-201Dtponegoro Journal of Managemenfplume
1, Nomor 2, (2012), him. 117-129.
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® Kamaludin, “Reaksi Pemain Saham: Implikasi Libuashnal di Bursa Efek Indonesia”,
Jurnal llmiah STIE MDPYolume 1, Nomor 2, (Maret, 2012), him. 93-98.



Gakhovich, return sebelum hari libur keagamaan cenderung lebih itingg
dibandingkarreturn pada hari libur lainnya.

Pada umumnya, menjelang hari raya Islam konsumsiyanakat akan
cenderung meningkat karena sebagian besar masyaraisim berbondong-
bondong membeli segala keperluan untuk hari raysalklya saja menjelang
lebaran tahun 2013, konsumsi rumah tangga mendapall0 trilliun atau
hampir 10% dari total Anggaran Pendapatan Belarggakh Perubahan 2013
yang mencapai Rp 1.683 trillifnMeningkatnya konsumsi masyarakat tersebut
akan berdampak pada meningkatnya jumlah uang yargdér di pasar.
Peredaran uang yang berlebihan akan menimbulkaaikeenharga-harga secara
menyeluruh yang dikenal dengan istilah inflasi.

Inflasi akan meningkatkan biaya perusahaan separgia bahan baku
untuk produksi. Jika peningkatan biaya produksihleinggi dari peningkatan
harga yang dapat dinikmati oleh perusahaan, maKéatilitas perusahaan akan
menurun. Profitabilitas yang menurun akan mempenggrendapatan dividen
yang akan diterima oleh investor sehingga invesian berpindah ke jenis

investasi yang lain yang akan memberikaturn yang lebih baik. Inflasi yang

" Olga Dodd dan Alex Gakhovich;The Holiday Effect in Central and Eastern European
Financial Markets, Investment Management and Financial Innovatioflume 8, Issue 4, (2011),
him 29-34.

® Angga Sukma Wijaya, “BPS: inflasi Agustus 2013 Mepai 1,12%" http://tempo.co/read/
news/2013/09/02/087509395/BP S-Inflasi-Agustus-2BERcapai-112-Perseakses 23 Juni 2014.

° Erni Sari Indah dan Ervita Savitri, “Pengaruh Isflalan Tingkat Suku Bunga Terhadap
Return Saham PT. Indofood Sukses Makmur TBltnal llmiah STIE MDPhIm. 1-7.



tinggi mengurangi tingkat pendapatan riil yang dypeh investor dari investasi.
Sebaliknya, jika tingkat inflasi suatu negara mésga penurunan maka hal ini
merupakan sinyal yang positif bagi investor seimieggan turunnya risiko daya
beli uang dan risiko penurunan pendapatariiil.

Studi peristiwa €vent study merupakan studi yang mempelajari reaksi
pasar terhadap suatu peristiveeén} yang informasinya dipublikasikan sebagai
suatu pengumuman. Reaksi pasar tercermin dari perubahan harga $eguri
Reaksi ini dapat diukur dengan menggunakaturn sebagai nilai perubahan
harga atau dengan menggunakdmormal retur? Instrumen lain yang dapat
digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhaaf@pmasi adalah aktivitas
volume perdagangan sahatradling volume activitymelalui parameter volume
perdagangal® Oleh karena itu, studi peristiwa dapat digunakatuki menguiji
ada tidaknya kandungan informasi dari suatu penguanu

Penelitian ini mengkaji lebih lanjut mengenai regk@sar sebelum dan
sesudah hari libur Islam yang tercermin dari pemabaharga dan volume

perdagangan saham. Sampel penelitian diambil éansphaan-perusahaan yang

'° Eduardus TandelilinPortofolio dan Investasi Teori dan Aplikasiet.ke-1 (Yogyakarta:
Kanisius, 2010), him. 342.

1 Jogiyanto HartonoTeori Portofolio dan Analisis Investagdisi ke tujuh, (Yogyakarta:
BPFE, 2010),him. 555.

2 1bid, him. 556.
“ Ni Putu Sentia Dewi dan | Nyoman Wijaya Asmara ButPengaruh Pengumumaight

Issue PadaAbnormal Returndan Volume Perdagangan Sahar&-Jurnal Akuntansi Universitas
UdayanaVolume 3, Nomor 3, (2013), him. 163-178.



masuk dalam Daftar Efek Syariah (DES). DES dipKérena berisi kumpulan
saham yang tidak bertentangan dengan prinsip-pr8y&riah yang ada di dalam
pasar modal. Penelitian ini menggunakan DES périgdng diterbitkan secara
berkala pada akhir Mei dan November setiap tahun®aS Periodik ini
pertama kali diterbitkan Bapepam-LK pada tahun 200leh karena itulah,
penelitian ini menggunakan periode pengamatan timun 2007  yang
merupakan tahun perdana DES diterbitkan hinggantaf13.

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, timbuthmpyaan apakah
terdapat perbedaan keuntungan dan volume perdagaafam yang signifikan
antara sebelum dan sesudah hari libur Islam teaudirperusahaan yang masuk
dalam Daftar Efek Syariah? Oleh karena itulah, penertarik untuk melakukan
penelitian dengan judulEfek Hari Libur Islam Terhadap Return, Abnormal
Return dan Volume Perdagangan SahanPada Perusahaan Yang Masuk

Dalam Daftar Efek Syariah Periode 2007-2013.”

Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah afikap di atas, maka
pokok masalah yang dirumuskan dalam penelitiandaiah:
1. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antaearadareturn saham
sebelum dan sesudah hari libur Islam?
2. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antdasarasaabnormal return

saham sebelum dan sesudah hari libur Islam?



3. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antdearata aktivitas volume

perdagangan sahasebelum dan sesudah hari libur Islam?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin dicapai penulis dari peiael ini adalah
sebagai berikut:
a. Untuk menjelaskan adanya perbedaan yang signifékdara rata-rata
return saham sebelum dan sesudah hari libur Islam.
b. Untuk menjelaskan adanya perbedaan yang signifékdara rata-rata
abnormal returnrsaham sebelum dan sesudah hari libur Islam.
c. Untuk menjelaskan adanya perbedaan yang signifékdara rata-rata
aktivitas volume perdagangan saham sebelum dardaeshari libur
Islam.
2. Kegunaan Hasil Penelitian
Secara praktis, dari hasil penelitian ini baik s@dangsung maupun
tidak langsung diharapkan dapat berguna bagi:
a. Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikaforimasi
kepada investor mengenai tingkaturn, abnormal returndan volume

perdagangan saham yang diperjualbelikan di pasdaihub sekitar hari



libur Islam, sehingga dapat digunakan sebagai mpkeangan dalam
melakukan analisis investasi di pasar modal.
b. Perusahaan (Emiten)

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikanniaat,
informasi dan masukan yang berguna dalam menetdgiajakan dan
langkah-langkah yang akan diambil oleh perusahaansphaan
disekitar hari libur Islam.

c. Masyarakat

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaatgi ba
masyarakat dalam menganalisis dan mengevaluasi tusgpu
investasinya di pasar modal

d. Peneliti

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah vgawa
pengetahuan dan pengalaman penulis terkait derigavitaes di pasar
modal, khususnya mengenai perbedaaturn, abnormal return dan

volume perdagangan saham sebelum dan sesudalbbatslam.

D. Sistematika Pembahasan
Agar dalam penulisan skripsi ini lebih terarah.egral dan sistematis
maka dalam penulisannya di bagi dalam 5 bab dirsatiap bab terdiri dari sub-
sub sebagai perincinya. Adapun sistematika pembahga adalah sebagai

berikut:



Bab pertama merupakan pendahuluan yang menjadiagamlawal dari
apa yang akan dilakukan oleh peneliti. Bab inidéatar belakang masalah yang
menjadi landasan untuk dilakukannya penelitian, usem masalah yang
dituangkan dalam bentuk pertanyaan, tujuan dan rieggu penelitian berisi
tentang tujuan dilakukannya penelitian dan kegumgankemudian diakhiri
dengan sistematika pembahasan yang menjelaskamatgta penyajian hasil
penelitian dari awal penelitian hingga penyajiasikgulan dari hasil penelitian.

Bab kedua merupakan kelanjutan dari bagian pendahulyang
didalamnya berisi landasan teori dan pengembangaotelis. Bab ini
membahas mengenai tinjauan teoritis tentang infsrmé&rmasi mengenai
variabel penelitian yang berisi tentang telaah ghast investasi, pasar modal,
pasar modal syariah, saham, Daftar Efek Syariah, IHar Islam, return,
abnormal return,volume perdagangan sahatrading volume activity inflasi,
metodologi studi peristiwaeyent studyflan kandungan informasi. Selanjutnya,
pengembangan hipotesis dirumuskan dari landasainda@o telaah pustaka pada
penelitian terdahulu dan merupakan jawaban sensemanadap permasalahan
yang akan diteliti.

Bab ketiga merupakan metode penelitian yang besigang gambaran
cara atau teknik yang akan digunakan dalam peaeliftCara atau teknik ini
meliputi uraian tentang penjelasan mengenai jears sifat penelitian, peroses

penelitian, kondisi sampel dan penentuan sampéhisieoperasional variabel,



peralatan atau perangkat yang digunakan, baik daeamgumpulan data maupun
analisis data untuk menguiji hipotesis yang diajukan

Bab keempat, berisi tentang hasil penelitian dangolahan data dengan
pembahasannya, yang didasarkan pada analisis pasgdujian data secara
deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipagsing telah diakukan.

Bab kelima, berisi penutup yang di dalamnya memamakesimpulan,

dan saran dari hasil analisis data yang berkagagah penelitian.



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil pengujian dengan metode analisis statistik paired t-test
yang penulis lakukan, baik dengan menggunakan return, abnormal return
maupun aktivitas volume perdagangan saham sebaga indikatornya ditemukan
hasil sebagai berikut:

1. Terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata return sasham sebelum
dan sesudah hari libur Islam pada perusahaan yang masuk dalam Daftar Efek
Syariah periode 2007-2013. Hasil penelitian ini sgalan dengan hasil
penditian Ambar Pujiharjanto yang menemukan adanya return positif
menjelang Idul Fitri.

2. Terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata abnormal return saham
sebelum dan sesudah hari libur Islam pada perusahaan yang masuk dalam
Daftar Efek Syariah periode 2007-2013. Hasil penelitian ini konsisten
dengan hasi penelitian Olga Dodd dan Alex Gakhovich yang menemukan
adanya abnormal return di tiga hari libur utama, yaitu Natal, Tahun Baru
dan Paskah.

3. Terdapat perbedaan yang signifikan antara rata-rata aktivitas volume

perdagangan saham sebelum dan sesudah hari libur 1slam pada perusahaan
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yang masuk dalam Daftar Efek Syariah periode 2007-2013. Hasil pendlitian

ini sgjalan dengan survey yang dilakukan Kamaudin yang menyatakan

bahwa pada umumnya saat menjelang hari libur nasional seperti Idul Fitri,

Idul Adha, Natal dan sebagainya, investor lebih banyak menutup
investasinya dengan mel akukan penjualan saham

Berdasarkan hasil tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa hari libur

Issam mengandung informasi yang dibuktikan dengan adanya reaks pasar.

Reaksi pasar tersebut ditunjukkan dengan adanya perbedaan yang signifikan

antara rata-ratareturn, abnormal return dan aktivitas volume perdagangan saham

sebelum dan sesudah hari libur 19am.

B. Keterbatasan Penelitian

1. Penditian ini hanya menggunakan data dari 59 sampel pada perusahaan
yang masuk dalam Daftar Efek Syariah yang beberapa diantaranya kurang
aktif dalam perdagangan saham.

2. Pendlitian hanya menggunakan satu hari sebelum dan satu hari sesudah hari
libur 1slam sehingga kurang merefleksikan efek hari libur Islam.

3. Pemilihan variabel hari libur Islam tidak diklasifikasikan lebih lanjut,
padahal masing-masing hari libur tersebut memiliki jumlah hari libur yang
berbeda. Misalnya hari libur Idul Fitri yang biasanya mencapai 1 minggu

penuh dengan hari libur Islam lainnya yang hanya 1 atau 2 hari sgja.
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C. Saran Pendlitian

1

Mempertimbangkan menggunakan saham LQ-45 atau Jakarta Islamic Index
yang merupakan kumpulan dari saham-ssham unggulan dan aktif
diperdagangkan.

Menambah jangka waktu pendlitian agar hasil andlisis Iebih akurat.

Memfokuskan penelitian pada masing-masing hari libur 1slam.
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Lampiran 1 Terjemahan Teks Arab

Halaman

Footnote

Terjemahan

18

14

Padahal Allah telah menghalalkan jual
dan mengharamkan riba

beli

18

15

Wahai orang-orang yang berim
Janganlah kamu saling memakan h:
sesamamu dengan jalan yang batil (ti

an!
arta
dak

benar), kecuali dengan jalan perdagangan
yang berlaku atas dasar suka sama suka di

antara kamu

19

16

Pada dasarnya, segala bentuk mu’ama
boleh dilakukan sepanjang tidak ada da

lah
il

yang mengharamkannya.




Lampiran 2 Kalender Libur Islam

No Hari Tanggal K eterangan

1 Jumat 12 Oktober 2007 Cuti bersama Idul Fitri 1428
Sabtu 13 Oktober 2007 Idul Fitri 1 Syawal 1428 H
Minggu 14 Oktober 2007 Idul Fitri 2 Syawal 1428 H
Senin 15 Oktober 2007 Cuti bersama Idul Fitri 1828
Selasa 16 Oktober 2007 Cuti bersama ldul Fitri 1428

2 Sabtu 20 Januari 2007 Tahun Baru 1428 H

3 Sabtu 31 Maret 2007 Maulid Nabi Muhammad Saw

4 Sabtu 11 Agustus 2007 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammaw Sa

S Kamis 20 Desember 2007 Idul Adha 1428 H
Jumat 21 Desember 20071 Cuti bersama Idul Adha H428

6 Senin 29 September 2008 Cuti bersama Idul FitrD142
Selasa 30 September 2008 Cuti bersama Idul Fi9 H}
Rabu 01 Oktober 2008 Idul Fitri 1 Syawal 1429 H
Kamis 02 Oktober 2008 Idul Fitri 2 Syawal 1429 H
Jumat 03 Oktober 2008 Cuti bersama ldul Fitri 1429

7 Kamis 10 Januari 2008 Tahun Baru 1429 H
Jumat 11 Januari 2008 Cuti bersama Tahun Baru B429

8 Kamis 20 Maret 2008 Maulid Nabi Muhammad Saw

9 Rabu 30 Juli 2008 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammad Saw

10 Senin 08 Desember 2008 ldul Adha 1429 H

11 | Jumat 18 September 2009 Cuti bersama Idul FitrD143
Senin 21 September 2009 Idul Fitri 1 Syawal 1430 H
Selasa 22 September 2009 Idul Fitri 2 Syawal 1430 H
Rabu 23 September 2009 Cuti bersama Idul Fitri 1430

12 | Jumat 18 Desember 2009 Tahun Baru 1431 H

13 Senin 09 Maret 2009 Maulid Nabi Muhammad Saw

14 | Senin 20 Juli 2009 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammad Saw

15 | Jumat 27 Nopember 2009 Idul Adha 1430 H

16 Rabu 08 September 2010 Cuti bersama Idul Fitri 1431
Kamis 09 September 2010 Cuti bersama Idul Fitril143
Jumat 10 September 2010 Idul Fitri 1 Syawal 1431 H
Senin 13 September 2010 Cuti bersama Idul FitriL 143
Selasa 14 September 201D Cuti bersama Idul Figl Hi




Kalender Libur Islam

v

No Hari Tanggal K eterangan

17 | Selasa | 07 Desember 2010 Tahun Baru 1432 H

18 Jumat 26 Februari 2010 Maulid Nabi Muhammad Saw

19 Sabtu 10 Juli 2010 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammad Sau

20 Rabu | 17 Nopember 2010 Idul Adha 1431 H

21 Senin 29 Agustus 2011 Cuti bersama Idul Fitri 1432
Selasa 30 Agustus 2011 Idul Fitri 1 Syawal 1432 H
Rabu 31 Agustus 2011 Idul Fitri 2 Syawal 1432 H
Kamis | 01 September 2011  Cuti bersama Idul Fitri 1432 H
Jumat | 02 September 2011 Cuti bersama Idul Fitri 1432 H

22 | Minggu | 27 Nopember 201( Tahun Baru 1433 H

23 | Selasa 15 Februari 2011 Maulid Nabi Muhammad Saw

24 Rabu 29 Juni 2011 Isra’ Mi‘'raj Nabi Muhammad Sav

25 | Minggu | 06 Nopember 201[ Idul Adha 1432 H

26 | Minggu | 19 Agustus 2012 Idul Fitri 1 Syawal 1433 H
Senin 20 Agustus 2012 Idul Fitri 2 Syawal 1433 H
Selasa 21 Agustus 2012 Cuti bersama Idul Fitri 1433
Rabu 22 Agustus 2012 Cuti bersama Idul Fitri 1433 H

27 | Kamis | 15 Nopember 201D Tahun Baru 1434 H

28 | Minggu | 05 Februari 2012 Maulid Nabi Muhammad Saw

29 | Minggu 17 Juni 2012 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammad Saw

30 | Jumat 26 Oktober 2012 Idul Adha 1433 H

31 Senin 05 Agustus 2013 Cuti bersama Idul Fitri 1434
Selasa 06 Agustus 2013 Cuti bersama Idul Fitri 1434
Rabu 07 Agustus 2013 Cuti bersama Idul Fitri 1434 H
Kamis 08 Agustus 2013 Idul Fitri 1 Syawal 1434 H
Jumat 09 Agustus 2013 Idul Fitri 2 Syawal 1434 H

32 | Selasa | 05 Nopember 2013 Tahun Baru 1435 H

33 | Kamis 24 Januari 2013 Maulid Nabi Muhammad Saw

34 Kamis 06 Juni 2013 Isra’ Mi'raj Nabi Muhammad Saw

35 | Selasa 15 Oktober 2013 Idul Adha 1434 H




Lampiran 3 Daftar Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria Sampe

No | Kode Nama Per usahaan
1 | AALI PT Astra Agro Lestari Thk
2 BISI PT BISI International Thk
3 [IKP PT Inti Kapuas Arowana Tbk
4 | ANTM PT Aneka Tambang (Persero) Tbk
5 | PTBA PT Tambang Batubara Bukit Asam (Persero)
6 | AKPI PT Argha Karya Prima Industries Thk
7 | AMFG PT Asahimas Flat Glass Tbhk
8 | BTON PT Betonjaya Manunggal Thk
9 | CTBN PT Citra Tubindo Tbk
10 | DPNS PT Duta Pertiwi Nusantara Tbk
11 | EKAD PT Ekadharma International Thk
12 | INTP PT Indocement Tunggal Prakarsa Thk
13 | INCI PT Intanwijaya Internasional Thk
14 | IGAR PT Kageo Igar Jaya Thk
15| LION PT Lion Metal Works Tbk
16 | LMSH PT Lionmesh Prima Tbk
17 | SMGR PT Semen Gresik (Persero) Tbhk
18 | TRST PT Trias Sentosa Tbk
19 | AUTO PT Astra Otoparts Thk
20 | BRAM PT Indo Kordsa Thk
21 | ESTI PT Ever Shine Tex
22 | INDR PT Indorama Synthetics Thk
23 | KBLM PT Kabelindo Murni Thk
24 | LPIN PT Multi Prima Sejahtera Thk
25 | HDTX PT Panasia Indosyntex Thk
26 | RICY PT Ricky Putra Globalindo Tbk
27 | SMSM PT Selamat Sempurna Tbk.
28 | BATA PT Sepatu Bata Thk
29 | DVLA PT Darya-Varia Laboratoria Tbk
30 | KLBF PT Kalbe Farma Tbk
31 | KAEF PT Kimia Farma (Persero) Tbk
32 | LMPI PT Langgeng Makmur Plastic Industries Tbhk
33| TCID PT Mandom Indonesia Tbk
34 | MYOR PT Mayora Indah Thk
35 | MERK PT Merck Tbhk




Daftar Perusahaan Yang Memenuhi Kriteria Sampel

No | Kode Nama Per usahaan

36 | MRAT PT Mustika Ratu Tbk

37 | PYFA PT Pyridam Farma Tbk

38| STTP PT Siantar TOP Tbk

39 | TSPC PT Tempo Scan Pacific Tbk

40 | ULTJ PT Ultra Jaya Milk Ind. Tbk

41 | CTRS PT Ciputra Surya Thk

42 | FMII PT Fortune Mate Indonesia Thk
43 | GMTD PT Gowa Makassar Tourism Development Tbhk
44 | JRPT PT Jaya Real Property Thk

45 | SMRA PT Summarecon Agung Thk

46 | SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbhk
47 | TOTL PT Total Bangun Persada Tbk

48 | IATA PT Indonesia Air Transport Tbhk

49 | RIGS PT Rig Tenders Thk

50 | TLKM PT Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbhk
51| AIMS PT Akbar Indo Makmur Stimec Tbk
52 | ASGR PT Astra Graphia Thk

53 | BAYU PT Bayu Buana Tbk

54 | DNET PT Dyviacom Intrabumi Thk

55 | EPMT PT Enseval Putera Megatrading Thk
56 | FAST PT Fast Food Indonesia Thk

57 | JTPE PT Jasuindo Tiga Perkasa Tbk
58 | PJAA PT Pembangunan Jaya Ancol Thk
59 | TMPO PT Tempo Inti Media Thk




Lampiran 4 Perhitungan Rata-rata Return, Abnormal Return dan Trading

Volume Activity
Rata-rata
No | Hari Raya | Tahun Return Abnormal Return TVA
Sebelum | Sesudah | Sebelum | Sesudah | Sebelum | Sesudah
1 Idul Fitri 2007 0,01058/ 0,00356 -0,00746 0,00228),00575| 0,00173
2 2008 -0,00817 -0,04458 0,00464 -0,04272 0,0013400138
3 2009 0,01082 -0,0173fF 0,00360 -0,02222 0,0013300101
4 2010 0,01204 0,01744 0,00777 -0,02160 0,00832500304
5 2011 | -0,01613 -0,00898 0,00612 -0,01585 0,0006400119
6 2012 | -0,00312 -0,0161p -0,00759 0,002f5 0,00063000B7
7 2013 0,00422| 0,0030%5 0,00066 0,01231 0,00051 08D
8 Idul Adha 2007 -0,00094 -0,01312 -0,00538 -0,@B440,00134| 0,00162
9 2008 | -0,00881 0,01703 -0,00634 -0,03602 0,0014500101
10 2009 | -0,01103 -0,00978 0,01660 -0,01910 0,00[L&700120
11 2010 0,00461 -0,03607 -0,00020 -0,02085 0,000&100145
12 2011 0,00538 -0,01904 -0,00589 -0,00071 0,00P1N00208
13 2012 0,00033 -0,01621 -0,00054 0,00200 0,00[L9700124
14 2013 0,00749 -0,01940 0,00008 0,00599  0,00p680008.1
15 Maulid 2007 0,00869| -0,00398 0,00143 -0,014p2 0,00836 19,0(
16 Murl:l;r?wlmad 2008 | -0,04579 0,0386Y 0,00266 -0,00360 0,0011000089
17 saw 2009 0,007713 -0,00376 0,00878 -0,01426 0,00104001@9
18 2010 | -0,00482 -0,01412 0,00696 -0,00144 0,00{L3N00125
19 2011 0,00862 -0,01204 0,00125 0,004p6  0,0049800007
20 2012 0,00135 -0,02063 0,001%9 0,005y9 0,0047000331
21 2013 -0,00417 -0,01851 -0,00466 -0,00606 0,00p9500130

\



Perhitungan Rata-rata Return, Abnormal Return dan Trading Volume Activity

Rata-rata
No Hari Tahun Return Abnormal Return TVA
Raya

Sebelum | Sesudah | Sebelum | Sesudah | Sebelum | Sesudah
22 Is_ra'_ 2007 0,00926| -0,03238 0,02443 -0,034R2 0,00465 208(
23 M 2008 0,00903 -0,02979 0,00903 0,00144 0,0042400105
24 2009 | -0,00453 0,01343 0,00092 -0,00565 0,0051800202
25 2010 0,00137, 0,00414 -0,00823 -0,00092 0,001L7300185
26 2011 0,01073 -0,00983 0,00629 -0,00738 0,00P8900120
27 2012 0,00753 -0,01381 0,000%4 -0,00762 0,0011200105
28 2013 | -0,00438 -0,02278 -0,00082 0,015p4  0,00R%R00101
29 Tahun 2007 0,00512| 0,00974 -0,00493 -0,00242 0,00215 1@®(
30 H:?r?;;h 2008 0,01205 -0,01519 -0,003L7 -0,007]79 0,0013K00201
31 2009 0,00554 -0,01489 0,01068 0,00182 0,0052900008
32 2010 0,00690 -0,01490 -0,00016 -0,01104 0,0119000240
33 2011 | -0,00553 -0,01316 0,00796 -0,00053 0,00R&X%00336
34 2012 0,00473 -0,01969 0,00030 0,00565 0,00p6300134
35 2013 -0,00225 -0,02322 -0,00015 -0,01270 0,00p7®00049

Vil



Lampiran 5 Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum|Maximum Mean Deiit:t.ion

Return_sbim 35 -.04579| .01205 .0009820 .01089806
Return_ssdh 35 -.04458 | .03867 | -1.0750857E-4 .01646631
AR_sbim 35 -.00823| .02443 0.0019363 | .00696241
AR_ssdh 35 -.04272| .01504 | -8.0740000E-3 .01399989
ATVA_sbim 35 .00051 | .01190 .0025700 .00225087
ATVA_ssdh 35 .00049 | .00336 .0015240 .00076793
Valid N (listwise) 35

Vil




Lampiran 6 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogor ov-Smirnov Test

Return_sbln Return_ssdh
N 35 35
Normal Parametet:Mean .0009820 -.0107509
Std. Deviation .01089806 .01646631
Most Extreme Absolute .160 A71
Differences Positive 155 171
Negative -.160 -.110
Kolmogorov-Smirnov Z .945 1.014
Asymp. Sig. (2-tailed) 334 .255
a. Test distribution is Normal.
One-Sample Kolmogor ov-Smirnov Test
AR_sblm AR _ssdh
N 35 35
Normal Parametets Mean .0019363 |-8.0740000E-3
Std. Deviation .00696241 .01399989
Most Extreme Absolute .148 137
Differences Positive 148 .100
Negative -.104 -.137
Kolmogorov-Smirnov Z 878 .809
Asymp. Sig. (2-tailed) 424 .530

a. Test distribution is Normal.



One-Sample Kolmogor ov-Smirnov Test

ATVA_sbim |ATVA ssdh
N 35 35
Normal Parametets Mean .0025700 .0015240
Std. Deviation .00225087 | .00076793
Most Extreme Absolute .180 .138
Differences Positive 174 138
Negative -.180 -.089
Kolmogorov-Smirnov Z 1.065 .814
Asymp. Sig. (2-tailed) .207 522

a. Test distribution is Normal.



Lampiran 7 Hasil Uji Paired Sample T-Test

Paired Samples Statistics

Mean N Std. Deviation| Std. Error Mear}
Pair 1 Return_sbim .0009820 35 .01089806 .00184211
Return_ssdh -1.0750857E-2 35 .01646631 .00278331
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair 1 Return_sbim & Return_ssq 35 -.375 .026

Paired Samples Test

Paired Differences _
95% Confidence Sig.
std. | std. Error Interval of the t | df ta(izle-,- d
Mean | peviation| Mean Difference )
Lower Upper
i’air Sgiﬁiﬂiggﬂ .01173284 .02290181 .00387111 .00386587 .0195999( 3.031| 34 | .005
Paired Samples Statistics
Mean N Std. Deviation| Std. Error Mear}
Pairl AR_sbim .0019363 35 .00696241 .00117686
AR_ssdh -8.0740000E-3 35 .01399989 .00236641
Paired Samples Correlations
N Correlation Sig.
Pair1 AR_sbim & AR_ssdh 35 -.259 133
Paired Samples Test
Paired Differences '
95% Confidence Sig.
std. | std. Error Interval of the t | df tgzil-e
Mean | peviation| Mean Difference d)
Lower Upper
i’a” 22—?2&?' 101001029 01717519 .00290314 .0041104d .01591017 3.448| 34 |.002

Xl



Paired Samples Statistics

Mean N Std. Deviation| Std. Error Mearl
Pairl1 ATVA_sbim .0025700 35 .00225087 .00038047
ATVA_ ssdh .0015240 35 .00076793 .00012980

Paired Samples Correlations

N Correlation Sig.
Pair1 ATVA_shim & ATVA_ssdh 35 454 .006
Paired Samples Test
Paired Differences _
95% Confidence Sig.
(2-
Std. Std. Error Interval of the t |df taile
Deviation| Mean Difference d)
Lower Upper
Pair ATVA_sbim - .0010460d .00202149 .000341694 .00035164 .00174034 3.061|34|.004
1 ATVA_ssdh

Xl
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