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ABSTRAK 

 

Inka Lesmana / 20110136 / 2015 / Analisis Holiday Effect Terhadap Return Saham 

Perusahaan yang Tergabung Dalam LQ-45 di Bursa Efek Indonesia / Pembimbing : Ir. 

Abdullah Rakhman, M.M. 

 

Sejak pertengahan 1980-an banyak bermunculan penelitian empiris yang membahas 

anomali-anomali return saham. Salah satunya adalah hadirnya return yang tinggi sebelum 

hari libur di pasar modal Amerika Serikat. Maka dari itu, penelitian ini ingin membuktikan 

apakah terdapat pengaruh hari libur terhadap return saham dua hari sebelum hari libur dan 

dua hari setelah hari libur pada perusahaan LQ-45 di Indonesia selama periode Februari 

2011 – Januari 2014.  

 

Pada Holiday Effect terdapat perbedaan imbal hasil menjelang hari libur dengan 

perdagangan saham sehari-hari. Perbedaan tersebut dapat menunjukan kinerja bursa 

sebelum libur dapat terkena efek positif dan negatif. Terjadi efek positif apabila pasca libur 

diprediksikan perkembangan bursa akan membaik. Dengan demikian pembelian saham 

akan banyak dilakukan sebelum hari libur. Demikian pula akan terjadi efek negatif bila 

terjadi keadaan yang sebaliknya, yaitu pembelian saham dilakukan setelah hari libur 

karena perkembangan bursa diprediksikan menurun. 

 

Penelitian ini menggunakan perusahaan yang tergabung dalam LQ-45 berturut-turut dari 

periode Februari 2011 – Januari 2014. Seperti pada penelitian sebelumnya yang 

mengatakan perdagangan saham di bursa baru kembali normal dua hari setelah hari libur. 

Maka return yang digunakan dua hari sebelum dan dua hari setelah hari libur. Libur pada 

penelitian ini dibedakan menjadi dua : libur keagamaan dan libur nasional. Pengujian 

menggunakan paired t-test dan uji normalitas. 

 

Hasil dari penelitian adalah pada libur nasional maupun libur keagamaan terdapat 

pengaruh hari libur kalender (Holiday Effect) terhadap return saham yang tergabung dalam 

LQ-45. Pada libur nasional terlihat bahwa Sig. (2-tailed) 0.04959 < 0,05. Untuk libur 

keagamaan Sig. (2-tailed) 0.000 < 0,05. Namun pada libur nasional return saham 

menjelang hari libur lebih tinggi. Sedangkan untuk libur keagamaan, return saham 

menjelang hari libur cenderung lebih rendah dibandingkan dengan setelah hari libur. 

 

Return sebelum hari libur keagamaan yang lebih rendah pun dikarenakan sifat atau mood 

para investor di Indonesia yang cenderung menghindari risiko dikarenakan kurang 

optimalnya mendapatkan informasi selama liburan (risk averse) dan keperluan dana dalam 

menghadapi liburan. Maka dalam berinvestasi pada perusahaan yang tergabung dalam LQ-

45, investor dapat memanfaatkan anomali pasar yakni Holiday Effect yang terjadi di 

Indonesia. 
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ABSTRACT 

 

 

Inka Lesmana / 20110136 / 2015 / Analysis Holiday Effect on Firms’s Stock Return Which 

Incorporate In LQ-45 In Indonesia Stock Exchange / Lecturer: Ir. Abdullah Rakhman, 

M.M. 

 

Since the middle 1980’s, many empiric researches were emerging which discussed about 

anomalies of stock return. One of them is the precense of  high returns before holiday in 

United States capital market. Therefore, this study to prove there is any holiday effect on 

stock return two days before and two days after holiday in the LQ-45 in Indonesia during 

February 2011 – Jauary 2014. 

 

At the holiday effect there’s a difference of returns between pre-holiday and post-holiday. 

The difference shows the pre-holiday’s market performance can get positive or negative 

effect. Positive effect can happens if the post-holiday be predicted the development of 

market will improve. Therefore, stock’s demand will rise and the purchase of stocks will be 

done on pre-holiday. And there will be a negative effect if the case does the opposite, 

means the investor will do buy stock on post-holiday because market will be predicted 

deteriorate. 

 

This study used the firms which incorporated in LQ-45 from February 2011 – January 

2014. As previous research which says the stock exchange’s trade will back to normal two 

days after holiday. So, the returns which used two days before and two days after holiday. 

Holidays in this study are divided into two : religion holidays and national holidays. This 

study used paired t-test and normality test. 

 

This study’s result is on national holiday and religion holiday be founded there is holiday 

effect on Firms’s Stock Return which incorporated in LQ-45. On national holiday showed 

Sig. (2-tailed) 0.04959 < 0,05. For religion holiday showed Sig. (2-tailed) 0.000 < 0,05. 

But the return’s pre-national holiday is higher than the return’s pre-religion holiday. 

 

Return’s pre-religion holiday which lower than pre-national holiday can be caused by 

mood or personality of the investors in Indonesia whom prefer to avoid the risk which can 

be caused the lack of optimal to get the information during holiday (risk averse) and the 

financial needs to face the holiday. So while invest on firms which incoporated in LQ-45, 

the investors can considering market anomaly especially holiday effect which happens in 

Indonesia. 
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