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Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi
volume perdagangan pada perusahaan sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia periode
2009-2011 dan untuk mengetahui hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada perusahaan sektor makanan dan minuman di Bursa Efek Indonesia
periode 2009-2011. Penulis menggunakan teknik purposive sampling yaitu PT. INDF dan PT. ICBP.
Data yang dipakai yaitu data sekunder berupa volume perdagangan saham setiap harinya dari tahun
2009-2011 yang diuji pertahun. Penulis menggunakan teknik analisis data yang terdiri dari uji asumsi
klasik, uji regresi linier ganda dan uji hipotesis dengan uji-t dan uji-F. Hasil yang diperoleh pada
penelitian ini menunjukkan bahwa data tersebut dapat digunakan dalam penelitian. Hasil pengujian
hipotesis menunjukkan hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume perdagangan
sektor makanan dan minuman dan sebaiknya investor melakukan investasi pada hari-hari perdagangan
yang mempunyai pengaruh besar.
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Permasalahan
1. Latar Belakang

Krisis global pada tahun 2008 telah menyebabkan penurunan penjualan pada
beberapa perusahaan di Indonesia. Akan tetapi di tahun 2009 sampai tahun sekarang
(2012), ditemukan bahwa banyak perusahaan di Indonesia yang mengalami
pengembangan dan peningkatan secara signifikan dari tahun ketahun. Hal ini dapat
dilihat bahwa nilai perekonomian kita yang terus meningkat bahkan banyak perusahaan
dari dalam negeri yang banyak diminati perusahaan asing dalam menanamkan modal
mereka demi memajukan aktivitas bisnis di dalam perusahaan yang diminati.

Dalam menjalankan setiap aktivitas bisnis, perusahaan membutuhkan sumber
daya dan modal yang besar dalam menjalankan investasi seperti investasi saham
(Darmadiji, 2001 ; 5). Investasi saham merupakan investasi yang banyak diminati oleh

investor akhir-akhir ini, terutama sektor makanan dan minuman. Seperti kita ketahui,
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makanan dan minuman merupakan salah satu kebutuhan primer dari setiap orang. Hal
ini jelas dapat ditunjukkan pergerakan saham dari sektor ini yang mengalami
peningkatan secara signifikan dari tahun ke tahun. Sektor ini merupakan sektor yang
memiliki peranan penting di Indonesia sebagai salah satu komponen penggerak
perekonomian dan perdagangan dan secara historis memiliki keuntungan dari tahun ke

tahun yang secara konsisten. Hal ini sesuai dengan penelitian yang menggunakan
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sampel perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di BEI dan mendapatkan
hasil yang mengalami peningkatan secara signifikan dan secara terus menerus dalam
tahun penelitiannya.

Dalam menjalankan investasi di pasar modal, investor tidak hanya mengalami
keuntungan, tetapi juga mengalami kerugian. Keuntungan dan kerugian ini dipengaruhi
oleh kemampuan seorang investor dalam menganalisis harga untuk dapat melakukan
interepretasi situasi dan kondisi yang ada di masyarakat. Investor mengharapkan return
yang tinggi dalam menjalankan investasi saham. Semakin tinggi return maka tingkat
resiko semakin tinggi atau semakin rendah return maka tingkat resiko semakin rendah.
Untuk itu, investor harus lebih selektif dalam memilih saham dan melihat saham mana
yang baik untuk dibeli, dijual maupun menahan suatusaham.

Investasi dilakukan di pasar modal dimana pasar modal merupakan suatu sarana
penting dalam perekonomian yang berfungsi memobilisasi dana dari masyarakat ke
sektor produktif. Oleh karena itu, pasar modal merupakan suatu instrumen ekonomi
yang tidak lepas dari besarnya volume perdagangan. Volume perdagangan merupakan
jumlah lembar saham yang diperdagangkan di pasar modal. Hal ini penting dilakukan
observasi apabila di suatu pasar modal tersebut dalam keadaan ramai atau tidak.
Perkembangan volume perdagangan saham mencerminkan kekuatan antara permintaan
dan penawaran yang merupakan manifestasi dari tingkah laku investor (Robert Ang,
1997). Volume perdagangan saham diukur dari aktivitas perdagangan saham (Trading

Volume Activity). Volume perdagangan juga dapat
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digunakan sebagai tolak ukur dalam mendapatkan nilai return positif, hal ini didukung
juga karena investor akan melakukan transaksi saham yang dimilikinya bila ia
memprediksi akan memperoleh return positif. Kenaikan volume perdagangan akan
menyebabkan semakin tinggi pula aktivitas jual beli para investor di bursa dan semakin
saham tersebut menjadi diminatin oleh masyarakat sehingga akan membawa pengaruh
terhadap naiknya harga atau return saham. Dengan demikian, volume perdagangan di
pasar modal akan mengikuti pergerakan expected return. Expected return adalah return
yang diharapkan investor di masa yang akan datang. Jika return tinggi maka investor
terlalu percaya diri dan lebih sering memperdagangkan sahamnya.

Return saham dan volume perdagangan memiliki ketergantungan terhadap
informasi yang didapatkan di pasar modal. Informasi ini dapat membantu investor
dalam memilih saham mana yang dapat memberikan return positif. Hipotesis pasar
modal yang efisien mangatakan bahwa pasar yang efisien bereaksi dengan cepat
terhadap informasi yang relevan. Semakin cepat informasi baru tercermin pada harga
semua sekuritas, semakin efisien pasar modal tersebut (Tandelilin, 2010: 219). Pasar
yang efisien adalah pasar dimana harga semua saham yang diperdagangkan telah
mencerminkan informasi yang tersedia, baik informasi masa lalu (misalnya laba
perusahaan masa lalu), informasi saat ini (misalnya rencana pembagian deviden),
maupun informasi yang bersifat pendapat yang mempengaruhi perubahan harga.
Dalam pasar yang efisien, harga cepat mencerminkan informasi yang relevan, sehingga

tidak akan diperoleh keuntungan abnormal yang konsisten (Husnan, 2001).
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Pasar akan cepat bereaksi terhadap informasi baru yang masuk sehingga pasar akan
dengan cepat mencapai harga keseimbangan baru. Informasi di pasar modal menjadi
faktor penting dalam mengambil keputusan investasi sehingga investor percaya bahwa
volume perdagangan di pasar modal merupakan bagian dari harga saham.

Semakin besar jumlah saham yang diperdagangkan oleh suatu perusahaan,
maka volume perdagangan saham semakin besar. Volume perdagangan saham
dipengaruhi oleh beberapa faktor selain faktor saham itu sendiri, juga faktor jumlah
saham. Hal ini dipengaruhi oleh keinginan investor, return yang diharapkan, suku
bunga, valuta asing, harga saham, informasi yang diperoleh dipasar modal.

Di pasar modal terdapat beberapa penyimpangan-penyimpangan dan
memberikan dampak yang cukup besar yang disebut sebagai anomali pasar (market
anomalies). Anomali adalah hasil empiris yang tidak dijelaskan secara teoritis. Hasil
yang timbul berlawanan dengan hasil yang diharapkan pada pasar modal yang efisien.
Fenomena ini mengindikasikan bentuk pasar yang tidak efisien, yang pada dasarnya
ada tiga bentuk efisiensi pasar modal yaitu: bentuk efisiensi lemah, bentuk efisiensi
setengah kuat, dan bentuk efisiensi yang kuat . Terdapat empat macam anomali pasar
dalam teori keuangan: anomali perusahaan (firm anomaly), anomali musiman
(seasonal anomaly), anomali peristiwa (event anomaly) dan anomali akuntansi
(accounting anomaly) (Gutamanti and Utami:2002). Dari berbagai macam anomali
yang telah disebutkan sebelumnya maka anomali musiman (seasonal anomaly) paling
banyak diteliti. Anomali musiman (seasonal anomaly) terdiri dari : anomali harian

(Day of The Week Effect), anomali bulanan (Month of The Year), anomali akhir pekan
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(Weekend Effect), anomali liburan (holidays effect) dan anomali bulan Januari
(January Effect).

Penulis tertarik untuk melakukan penelitian mengenai anomali musiman
khususnya Day of The Week Effect pada sektor makanan dan minuman yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Seperti yang kita ketahui, bahwa dalam seminggu terdapat
lima hari kerja karena adanya libur akhir pekan. Hal ini juga berlaku pada Bursa Efek
Indonesia, dimana untuk hari Sabtu dan Minggu tidak ada perdagangan (non trading
day). Dengan adanya hari libur akan berpengaruh terhadap kinerja baik kinerja intern
perusahaan yang diakibatkan faktor psikologis karyawan maupun pola perdagangan
pada bursa sebagai akibat faktor psikologis investor di Bursa Efek Indonesia
melakukan perdagangan lima hari kerja dalam satu minggu. Pada penelitian Day of The
Week Effect ini, terjadinya abnormal return (return yang didapat investor yang tidak
sesuai dengan pengharapan) pada hari tertentu dalam seminggu. Hal ini disebabkan
return negatif terjadi pada hari Senin tetapi ada juga return negatif terjadi pada hari
lain dalam seminggu. Menurut Chia et. al., (2007: 5) return negatif terjadi pada hari
Senin di pasar saham Taiwan dan Singapura. Mills dan Coutts (1995) melakukan
penelitian di luar pasar modal AS. Hasilnya menunjukkan adanya Day of The Week
Effect, dimana return saham pada hari perdagangan Senin lebih rendah daripada return
saham pada hari perdagangan lainnya. Jaffe and Westerfield (1985) menguji efek akhir
pekan dan menemukan return negatif signifikan pada hari Senin di pasar saham AS,
Kanada, dan Inggris dan signifikan negatif pada hari Selasa di pasar saham Jepang san

Australia. Kato (1990) menemukan return terendah terjadi
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pada hari Selasa di Bursa Efek Jepang. Cahyaningdyah (2005), Iramani dan Mahdi
(2006), Murtini dan Halomoan (2007), serta Supriyono dan Wibowo (2008)
menemukan adanya pengaruh hari perdagangan terhadap return saham. Return hari
Senin cenderung lebih rendah dan negatif dibanding hari-hari lainnya, return
menjelang akhir pekan cenderung naik dan hari Jumat cenderung lebih tinggi dibanding
hari lainnya. Penelitian — penelitian ini membahas Day of The Week Effect terhadap
return saham.

Namun, menurut penelitian yang dilakukan oleh Chang, Pinegar, dan Schachter
(1997) menemukan adanya volume perdagangan terendah pada hari Senin. Menurut
Kiymaz dan Berument (2003) menemukan adanya anomali Day of The Week Effect
terhadap volume perdagangan di Kanada, Jerman, Jepang, Inggris,dan Amerika Serikat untuk
periode 1 Januari 1988 sampai 28 Juni 2002. Hasil penelitiannyamenunjukkan bahwa
bahwa volume perdagangan saham terendah terjadi pada hari Senin dan Jumat di
Jepang, Inggris, dan Amerika Serikat, sementara volume perdagangan saham tertinggi
terjadi pada hari Selasa di Kanada, Jerman, Jepang, Inggris, dan Amerika Serikat.
Menurut Wei dan Zee (1998) menemukan bahwavolume perdagangan tertinggi terjadi
pada hari Jumat, sementara volume perdagangan terendah terjadi pada hari Senin dan
Jumat. Dari berbagai macam penelitian yang telah disebutkan maka penelitian menurut
Foster dan Viswanathan (1990: 614) mendukung penelitian tersebut yang menyatakan
bahwa volume perdagangan terjadi pada hari Senin dan volume perdagangan tertinggi

terjadi pada hari Selasa.
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Dari berbagai penelitian-penelitian sebelumnya yang meneliti Day of The Week
Effect terhadap return, maka penulis tertarik untuk mengetahui apakah ada anomali
hari — hari perdagangan yang mempengaruhi volume perdagangan sektor makanan dan
minuman di Bursa Efek Indonesia periode 2009 - 2011.

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan tersebut, maka
penelitian mengambil judul “Day of The Week Effect Terhadap Volume
Perdagangan Pada Perusahaan Sektor Makanan dan Minuman yang Terdaftar
di BEI periode 2009-2011.”

2. ldentifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, sehingga penulis dapat
menentukan identifikasi masalah dalam penelitian ini, sebagai berikut:
a. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada
PT INDF tahun 2009.

b. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada
PT INDF tahun 2010.

c. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada
PT INDF tahun 2011.

d. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada
PT ICBP tahun 2009.

e. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada

PT ICBP tahun 2010.
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f. Apakah hari-hari perdagangan mempengaruhi volume perdagangan pada
PT ICBP tahun 2011.

g. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2009.

h. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2010.

i. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2011.

j. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2009.

k. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2010.

I. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2011.

3. Pembatasan
Pembatasan dilakukan karena keterbatasan waktu penelitian dan agar penelitian
dapat dilakukan lebih mendalam. Pembatasan masalah dilakukan pada hal- hal berikut:

a. Penelitian ini menggunakan data volume perdagangan harian ( Senin- Jumat)
dari perusahaan-perusahaan sektor makanan dan minuman di BEI ( Bursa
Efek Indonesia) periode 2009-2011.

b. Perusahan yang dipilih berdasarkan kriteria-kriteria yang telah ditentukan.

22



c. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 2 perusahaan sektor

makanan dan minuman.
4. Perumusan Masalah
Dari identifikasi masalah dan pembatasan masalah, maka penulis dapat
merumuskan masalah sebagai berikut:

a. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2009.

b. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2010.

c. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT INDF tahun 2011.

d. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2009.

e. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2010.

f. Apakah hari-hari perdagangan berpengaruh signifikan terhadap volume
perdagangan pada PT ICBP tahun 2011.

g. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap
volume perdagangan pada PT INDF tahun 2009.

h. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap

volume perdagangan pada PT INDF tahun 2010.
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Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap
volume perdagangan pada PT INDF tahun 2011.
Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap

volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2009.

. Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap

volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2010.
Hari-hari perdagangan mana yang paling berpengaruh signifikan terhadap

volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2011.

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan

Adapun tujuan penelitian yang ingin dilakukan dalam penyusunan skripsi ini

adalah :

a.

Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap
volume perdagangan pada PT INDF tahun 2009.
Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap
volume perdagangan pada PT INDF tahun 2010.
Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap
volume perdagangan pada PT INDF tahun 2011.
Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap
volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2009.
Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap

volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2010.
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f. Mengetahui pengaruh yang signifikan hari-hari perdagangan terhadap
volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2011.

g. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT INDF tahun 2009.

h. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT INDF tahun 2010.

I. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT INDF tahun 2011.

J. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2009.

k. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2010.

I. Mengetahui hari-hari perdagangan yang paling berpengaruh signifikan
terhadap volume perdagangan pada PT ICBP tahun 2011.

2. Manfaat
Dari penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat untuk beberapa pihak
seperti:

a. Bagi manajemen perusahaan
Agar dapat menjadi bahan masukan dan pertimbangan dalam pengambilan
keputusan Kkhususnya untuk mengetahui apakah hari-hari perdagangan
mempengaruhi volume perdagangan sektor makanan dan minuman di Bursa

Efek Indonesia.
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b. Bagi investor, calon investor, dan analisis keuangan
dapat berguna sebagai bahan dalam mempertimbangkan strategi investasi
yang efektif untuk memprediksi volume perdagangan di masa yang akan
datang dan menetapkan keputusan investasi pada sekuritas saham.

c. Bagi pihak lain
Dapat digunakan untuk menambah pengetahuan dan referensi dalam

melakukan penelitian yang berhubungan dengan penelitian ini.
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