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KATA PENGANTAR

Alhamdulillahirabbil’alamin. Puji syukur kami panjatkan kehadlirat Allah SWT

yang telah melimpahkan rahmat dan hidayah-Nya sehingga acara Seminar Nasional dan

Konferensi FMI Ke-9 dapat terselenggara. Seminar Nasional dan Konferensi Ke-9 ini

diselenggarakan oleh FMI Korwil Jawa Tengah bekerjasama dengan Co Host 16 Institusi:

UNDIP, UNISBANK, UKSW, UNISSULA, USM, UNNES, UNAKI, UDINUS, UNSOED,

STIE BANK BPD, UNIKA Soegijapranata, UNTAG Semarang, UNIKAL, Universitas

Flores, Universitas Mahendradatta Bali.

Adapun peserta Konferensi sebanyak 371 artikel yang ditulis oleh para akademisi

maupun praktisi dari berbagai daerah. Jumlah Institusi yang mengikuti Konferensi ini

sebanyak 128 Institusi dari seluruh wilayah Indonesia.

Akhir kata kami mengucapkan terima kasih kepada semua pihak dan seluruh rekan-

rekan panitia yang telah menyiapkan segala sesuatunya hingga acara ini terselenggara.

Terimakasih pula kepada Narasumber  pada acara Seminar maupun pada peserta Konferensi

yang telah mengirimkan naskah ilmiahnya untuk kegiatan ini.

Semarang, 8 November 2017

Panitia



SAMBUTAN KETUA PANITIA/

KETUA FMI KOORDINATOR WILAYAH JAWA TENGAH

Assalamualaikum Warohmatullahiwabarokatuh,

Salam sejahtera bagi kita semua,

Selamat datang di Acara FMI KE-9 Semarang - Jawa Tengah.

Pertama-tama, mari kita panjatkan Puji Syukur Kehadirat IllahiRabbi Alloh SWT, berkat ridho,

rahmat dan hidayahnya maka kegiatan Seminar Nasional dan Konferensi FMI ke-9 di Semarang

Jawa Tengah dapat terlaksana dengan baik.  Proses perjalanan penyelenggaraan acara ini banyak

aral dan rintangannya, namun karena kerjasama yang baik dan solid dari seluruh panitia dan pihak-

pihak lain yang membantu serta Pertolongan Yang maha Kuasa akhirnya semua terlewati. Untuk itu

selaku Ketua panitia, maupun Koordinator FMI Wilayah Jateng, saya mengucapkan terimakasih

kepada :

1. Seluruh Dekan FEB yang telah menjadi CO-Host dalam penyelenggaraan acara ini (UNDIP,

UNISBANK, UNAKI, UNNES, UNISSULA, UNIKA Soegiyapranata, UDINUS, UNTAG

Semarang,UNIKAL Pekalongan, UNSOED Purwokerto, Universitas Semarang, STIE BPD

Semarang, UKSW Salatiga, Pascasarjana UNISBANK, Universitas Flores, Universitas

Mahendradatta Bali).

2. Gubernur Jawa Tengah,  Bupati Jepara  dan Camat Karimunjawa beserta jajarannya atas

bantuan dan kerjasama dalam penyelenggaran acara ini.

3. Seluruh Bapak/Ibu dari pelosok negeri Indonesia yang telah sudi mengirimkan artikelnya dalam

acara ini.

Tema Seminar dan Konferensi FMI ke 9 ini adalah “Penguatan Daya Saing melalui Inovasi,

Manajemen Pengetahuan dan Jejaring”. Pemilihan tema tersebut sebagai salah satu bentuk

aktualisasi dari FMI untuk berupaya mencari solusi penguatan daya saing pebisnis, melalui berbagai

kemampuan berinovasi berbasis pengetahuan dan jejaring yang luas dan kuat, baik berupa konsepsi

maupun implementasi langsung ke masyarakat. Oleh karenanya acara ini dibagi dalam dua bentuk

kegiatan, yaitu:

1. Tanggal 8 November 2017 (8.00 s.d 22.00 WIB) di Hotel Patra Semarang, Seminar dan

Konferensi serta Pelatihan Penulisan Karya ilmiah/Jurnal Internasional bereputasi.

2. Tanggal 9 dam 10 November 2017, Pengabdian Masyarakat dengan mengikut sertakan

Pengusaha UMKM sebagai Mitra latih dalam implementasi Ilmu Manajemen secara Praktis.

Bertempat di Pulau Karimunjawa Kabupaten Jepara.

Pada kesempatan ini pula, kami mengucapkan terimakasih kepada Pengurus Pusat FMI dan seluruh

rekan-reklan pengurus FMI Korwil yang telah mendukung kami untuk menjadi tuan rumah pada

kesempatan kali ini. Kami juga menghaturkan permohonan maaf yang sedalam-dalamnya jika ada

salah kata dan laku kami serta kekurangan atas penyelenggaraan Seminar dan Konferensi FMI ke-9

ini.

Besar harapan kami, kita akan berjumpa pada FMI ke-10 di wilayah Nusantara yang lain, Jayalah

FMI, Jayalah Bangsa Indonesia.

Ketua Panitia FMI ke-9/Ketua Korwil Jawa Tengah

Dr.Harjum Muharram, S.E.,M.E.
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KARYAWAN MELALUI KOMPENSASI FINANSIAL DAN PELATIHAN

DAN PENGEMBANGAN KARYAWAN SEBAGAI VARIABEL

INTERVENING (Studi pada Bank Syariah di Kecamatan Sidoarjo dalam

meningkatkan kinerja UMKM di Kabupaten Sidoarjo, Jawa Timur, Indonesia)

Rizky Eka Febriansah 69

Tita Deitiana

Renata Chriselda

73 MANAGING GLOBAL TALENTS IN FACING VUCA THROUGH WISDOMS,

INNOVATIONS, AND NETWORKS

Fajar Surya Ari Anggara 71

Maya Yusnita

Nanang Wahyudin

Heni Kusumawati

PENGELOLAAN HUBUNGAN DENGAN PELANGGAN (CUSTOMER

RELATIONSHIP MANAGEMENT) GUNA OPTIMALISASI PENJUALAN

(Studi Kasus pada PT BBG)

INTELLECTUAL CAPITAL TERHADAP KINERJA KEUANGAN DAERAH

DAN PREDIKSI KINERJA KEUANGAN DI SUMATERA UTARA

KUALITAS INTERAKSI DAN KEPRIMAAN KINERJA DALAM

PEMASARAN RELASIONAL: PERAN KEPERCAYAAN SEBAGAI KEY

MEDIATING VARIABLE

MENSINERGIKAN ANTARA PERAN PEMERINTAH DAERAH TERHADAP

PEMBERDAYAAN BUDAYA LOKAL KERAJINAN SONGKET

PALEMBANG

PENGUNGKAPAN PROGRAM CSR DAN DAMPAKNYA TERHADAP

KINERJA KEUANGAN DAN HARGA SAHAM

CORPORATE GOVERNANCE, STRUKTUR MODAL, LEVERAGE DAN

KINERJA KEUANGAN : STUDI PADA PERUSAHAAN PERTAMBANGAN

DI INDONESIA

PENGEMBANGAN MODEL REKRUTMEN DAN SELEKSI KARYAWAN

PADA SPIRITUAL COMPANY (STUDI KASUS PADA MANGROVE

GRAFIKA YOGYAKARTA)

PENGARUH UKURAN PERUSAHAAN DAN PROFITABILITAS MELALUI

STRUKTUR MODAL TERHADAP NILAI PERUSAHAAN

MODEL PENENTU MARKET PRICE OF SHARE PADA SEKTOR

MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BEI

MENINGKATAN KEUNGGULAN KOMPETITIF UMKM MELALUI

KAPASITAS INOVASI DI ERA MEA DENGAN PERSPEKTIF GENDER

ANALISIS DETERMINAN YANG MEMPENGARUHI KUALITAS LABA

PENGARUH SOCIAL MEDIA, WORD OF MOUTH DAN SERVICESCAPE

TERHADAP MINAT BERKUNJUNG KE TAMAN WISATA ALAM SIBIO-

BIO (AEK SABAON) DI KABUPATEN TAPANULI SELATAN
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74
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Shita Lusi Wardhani

76 HEALTH AND WELLNESS TOURISM IN INDONESIA: PROSPECTS AND

CHALLENGES

Leonardi Lucky Kurniawan 74

Cut Irna Setiawati

Mohammad Syaifie Tanjung

Deki Fermansyah

Khusnul Khotimah

79 KAJIAN KOMPETENSI DAN BEBAN KERJA APARATUR KEWILAYAHAN

(KECAMATAN) KOTA BANDUNG

Joeliaty 77

80 KEPEMIMPINAN DAPAT MENINGKATKAN KOMITMEN

ORGANISASIONAL MELALUI PEMBERDAYAAN KERJA

Rahmi Widyanti 78

81 MEDIASI KUALITAS PELAYANAN DALAM MEMPENGARUHI PRAKTIK

SUMBERDAYA MANUSIA STRATEGIK  TERHADAP KINERJA

ORGANISASI: SUATU STUDI PADA RUMAH SAKIT

Basuki 79

Hilmiana

Imas Soemaryani

Enggal Sriwardiningsih

Dian Kurnianingrum

Sari Minjarni Damayanti

Sumartik

Misti Hariasih

85 MODEL MANAJEMEN PERUBAHAN BERBASIS TIGA PILAR SKKo Imas Soemaryani 83

Yudi Wahyudin Suwandi

Imas Komariyah

Witjaksono Eko H

Marwati Endah Lestari

88 ANALISA FAKTOR – FAKTOR YANG MEMPENGARUHI WAJIB PAJAK

(KLIEN) PINDAH KONSULTAN PADA KANTOR KONSULTAN PAJAK

Kasno 86

B. Yunianto Wibowo

Widuri Kurniasari

Ign.Supriyanto

90 PERHITUNGAN ESTIMASI BIAYA PENGELOLAAN SAMPAH DI KOTA

BANDUNG

Ratna Komara 88

Diah Pranitasari

Lilik Trianah

Muhammad Taufik

93 EDUKASI PERENCANAAN KEUANGAN TERHADAP PERUBAHAN

PERILAKU MAHASISWA MENGELOLA KEUANGAN

Maya Malinda 90

Murry Harmawan Saputra

Ridwan Baraba

Endah Pri Ariningsih

FAKTOR – FAKTOR YANG MEMPENGARUHI NIAT MAHASISWA UNTUK

MENJADI WIRAUSAHA (Studi Kasus: Mahasiswa School of Business

Management Peminatan Entreupreuneur)

AGUNAN YANG DIAMBIL ALIH (AYDA) UNTUK MENURUNKAN

KREDIT MACET PADA BPR KONVENSIONAL DI SIDOARJO

KOMPETENSI KARYAWAN DAN KOMITMEN AFEKTIF DALAM UPAYA

MENINGKATKAN LOYALITAS KARYAWAN DI BPR KOTA CIMAHI DAN

KABUPATEN BANDUNG (Survei Karyawan BPR Kota Cimahi dan BPR

Kabupaten Bandung)

ANALISIS PENGARUH FAKTOR FUNDAMENTAL TERHADAP RETURN

SAHAM (Studi pada Perusahaan Real Estate dan Property yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia periode 2013-2015)

KAJIAN TERHADAP PENGELOLAAN PERSEDIAAN BAHAN MENTAH

KETELA DITINJAU DARI ASPEK BIAYA PADA UKM SEKTOR INDUSTRI

MAKANAN BERBASIS KETELA DI KABUPATEN SEMARANG DAN

SEKITARNYA

PENGARUH BUDAYA ORGANISASI DAN LINGKUNGAN KERJA

TERHADAP MOTIVASI KERJA (Studi Kasus Pada Karyawan Century21

Kuningan Jakarta)

STUDI PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR DI BURSA EFEK

INDONESIA (Periode 2012 – 2016)

PERANAN SEORANG BRAND AMBASSADOR: BAGAIMANA ARTIS

LAUDYA CHINTYA BELLA MEMPENGARUHI KEPUTUSAN PEMBELIAN

PRODUK ZOYA BAGI KONSUMEN DI KOTA BANDUNG?

OPTIMIZATION HUMAN RESOURCE MANAGEMENT OF EMPLOYEE AT

SHARIA BANKING INDUSTRY

PROGRAM PENGEMBANGAN SDM DALAM MENDUKUNG

PENINGKATAN KESEJAHTERAAN MASYARAKAT JAWA BARAT

PEMBERDAYAAN HOME INDUSTRY GULA MERAH DI DESA LUWENG

LOR KECAMATAN PITURUH MELALUI IMPLEMENTASI

KEWIRAUSAHAAN BERBASIS MANAJEMEN UNTUK MENINGKATKAN

PRODUKTIFITAS DAN KESEJAHTERAAN PELAKUNYA
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84
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82
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95 PERBAIKAN DAN PENINGKATAN PRODUKSI DENGAN PENERAPAN

LEAN SIX SIGMA

Harisupriyanto 92

Yuhasril

Nickyta Febriana Sari

Yohan Wismantoro

Y. Tyas Catur Pramudi

Karis Widiatmoko

98 NILAI RELIGIUSITAS TERKAIT BUDAYA DALAM PENGAMBILAN

KEPUTUSAN PEMBELIAN PRODUK PADA SUKU BUGIS DI KOTA

MAKASSAR SULAWESI SELATAN

Kasnaeny K 95

Muhammad Iqbal Mubarok

I Made Bayu Dirgantara

Sriyono Sriyono

Sugiyanto

Riski Taufik Hidayah

Eristy Minda Utami

103 PERANAN ORGANIZATIONAL CULTURE ASSESSMENT INSTRUMENT

DALAM MENILAI BUDAYA ORGANISASI DI FAKULTAS EKONOMI

UNIVERSITAS KRISTEN MARANATHA

Surya Setyawan 99

104 STRATEGI  AGROINDUSTRI BIOETANOL BERBAHAN BAKU UBI KAYU

DI PROVINSI LAMPUNG

Rr. Erlina 100

Mochamad Soelton Ibrahem

Tati Nugrahati S

Laila Fazriyanti

106 FAKTOR YANG MEMPENGARUHI AFTERMARKET LIQUIDITY PASCA

IPO DI BURSA EFEK INDONESIA

Reza Widhar Pahlevi 102

Dede Ropik Yunus

Yunia Mulyani Azis

109 PENGARUH FAKTOR EKONOMI MARKO DAN INDEKS NIKKEI 225,

INDEKS DOW JONES TERHADAP INDEKS HARGA SAHAM GABUNGAN

DI BURSA EFEK INDONESIA

Maryam Nadir 104

110 PENGARUH KARAKTERISTIK WEBSITE (KENYAMANAN BELANJA,

DESAIN SITUS DAN KEAMANAN) TERHADAP KEPUTUSAN PEMBELIAN

ONLINE (Studi Kasus pada Mahasiswa Jurusan Akuntansi Politeknik Negeri

Malang)

Triesti Candrawati 105

Lucia Haripatworo

Bernadeta Irmawati

Ariesta Heksarini

Saida Zainurossalamia Za

Lulun Riskiana

Abdurrahman Faris Indriya

114 PENGARUH KUALITAS PELAYANAN, TARIF, DAN LINGKUNGAN FISIK

TERHADAP KEPUASAN PENUMPANG BIS JR CONNEXTION

Yasintha Soelasih 109

116 PERSEPSI NASABAH TERHADAP BAURAN PEMASARAN DAN

PEMASARAN SYARIAH

Deasy Wulandari 111

PENGARUH KECERDASAN EMOSIONAL, LOCUS OF CONTROL, DAN

SELF EFFICACY  TERHADAP INTENSI BERWIRAUSAHA PESERTA

PELATIHAN WIRAUSAHA MUDA TAHUN 2015 DEPUTI BIDANG

PENGEMBANGAN SUMBERDAYA MANUSIA KEMENTERIAN KOPERASI

DAN USAHA KECIL MENENGAH (UKM) REPUBLIK INDONESIA

ANALISIS BI RATE  DAN BAGI HASIL TERHADAP PERTUMBUHAN

PRODUK DEPOSITO MUDHARABAH PERBANKAN SYARIAH DI

INDONESIA

ORGANIZATIONAL CITIZENSHIP BEHAVIOR FOR THE ENVIRONMENT

(OCB-E) KARYAWAN PERUSAHAAN PERBANKAN DI SEMARANG

ANALISIS STANDAR KEBUTUHAN PERSONIL SATUAN KERJA

PERANGKAT DAERAH STUDI PADA KABUPATEN KUTAI TIMUR

ANALISIS MINIMASI WASTE MELALUI PENDEKATAN LEAN

MANUFACTURING PADA PROSES PRODUKSI PABRIK AMDK K3PG

PENGARUH NET PROFIT MARGIN (NPM), EARNING PER SHARE (EPS)

DAN MARKET VALUE ADDED (MVA) TERHADAP RETURN SAHAM

PADA SUB-SEKTOR PERTAMBANGAN BATU BARA TAHUN 2011 – 2015

PENGARUH SELF SERVICE TECHNOLOGY (ISST) TERHADAP

KEPUASAN DAN LOYALITAS : DENGAN MEDIASI RELATIONAL

BENEFITS DI INDUSTRY GAMELAN SURAKARTA

MINAT UNTUK MENGGUNAKAN GO-PAY PADA LAYANAN GO-RIDE

SENSITIVITAS PASAR MODAL INDONESIA TERHADAP BERBAGAI

PERISTIWA POLITIK INTERNAL

PENGARUH BRAND IMAGE DAN E – SERVICE QUALITY TERHADAP

PROSES KEPUTUSAN UNTUK MEMBELI PRODUK PADA

ALFACART.COM
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101
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106
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96
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100

101

105

107

111

112

113
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117 PENGEMBANGAN KOMPETENSI CALON PEMIMPIN MELALUI HASIL

ASSESSMENT CENTER

Susi Adiawaty 112

118 MENGUKUR KEPUASAN PELANGGAN PDAM TIRTA PAKUAN KOTA

BOGOR

Muhamad Azis Firdaus 113

Shofia Amin

Setyaningsih

Fitra Ramadhanti Nariswari

Sri Mulyati

121 RISET PEMASARAN ISLAMI : KAJIAN LITERATUR DAN AGENDA

PENELITIAN

Hendy Mustiko Aji 116

Sutrisno

Yossi Azizah

123 PENGARUH DIMENSI STORE ATMOSPHERE TERHADAP MINAT

PEMBELIAN ULANG KONSUMEN PADA SUPER STORE DI BANDAR

LAMPUNG

Aida Sari 118

Nina Septina

Lilian Danil

125 EFEKTIVITAS SOFT SKILLS TRAINING: STUDI KASUS PADA

PELATIHAN AGENT of CHANGE DI PERUSAHAAN Y

Ferdinand Hindiarto 120

Irfanto Makarim Pratama

Nila Krisnawati Hidayat

127 ANALISIS KEBERHASILAN USAHA KECIL BIDANG KONSTRUKSI DI

KOTA PALU DITINJAU DARI KARAKTERISTIK PRIBADI DAN

KEPEMIMPINAN WIRAUSAHA

Lina Mahardiana 122

Yusuf Suhardi

Meita Pragiwani

Lilik Indahyani

Dewi Andriyani

Syahril Djaddang

Mulyadi

131 MENDORONG NIAT PEMBELIAN HIJAU MASYARAKAT MELALUI

NORMA, KEYAKINAN DAN PERILAKU YANG DIRASAKAN : SEBUAH

TINJAUAN LITERATURE

Sri Widyastuti 126

Laili Savitri

Derriawan

Siti Hadijah

M.Y. Dwi Hayu Agustini

Meniek Srining Prapti

Yanuar Trisnowati

Ika Nur Susilowati

135 TINGKAT PEMAHAMAN DAN KEPATUHAN WAJIB PAJAK DALAM

PENGHITUNGAN PENYETORAN DAN PELAPORAN PAJAK

Astuti Yuli Setyani 130

Nur Laily

Dewi Urip

Lukas Surya Wijaya

Purwani Retno Andalas

PENGARUH GREEN MARKETING, BRAND IMAGE DAN

ENVIRONMENTAL AWARENESS TERHADAP MINAT BELI BAHAN

BAKAR PERTAMAX TURBO di KOTA SIDOARJO

KAJIAN ORIENTASI ENTREPRENEUR, VOLATILITAS USAHA KECIL

DAN MENENGAH DAN BUDAYA LOKAL DI JABODETABEK

PENGARUH SERVICE QUALITY DAN TRUST TERHADAP CUSTOMER

SATISFACTION SERTA DAMPAKNYA TERHADAP  CUSTOMER

LOYALTY PADA PENGGUNA JASA TRANSPORTASI OJEK ONLINE DI

JAKARTA
KNOWLEDGE AND PRACTICES OF SELLER AND BUYER ON FOOD

SANITATION AND SAFETY: A PRELIMINARY STUDY

PENGARUH INTELLECTUAL CAPITAL DAN ECONOMIS VALUE ADDED

TERHADAP PROFITABILITAS PERBANKAN DI BURSA EFEK INDONESIA

KINERJA BISNIS INDUSTRI KECIL MENENGAH DI KABUPATEN

BOJONEGORO

MINAT, PERSEPSI DAN HARAPAN MAHASISWA BARU DALAM

MEMILIH FEB UNJA

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PERINGKAT OBLIGASI

PADA PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

PERIODE 2012-2015

FAKTOR DETERMINAN PERUBAHAN HARGA OBLIGASI NEGARA

E –SERVICE QUALITY: PERSEPSI KONSUMEN MUDA DI KOTA

BANDUNG TERHADAP MEDIA SOSIAL YANG DIGUNAKAN UMKM

MEASURING CONSUMER LOYALTY PROGRAM: AN INVESTIGATION TO

CITILINK INDONESIA CONSUMERS (Case of Citilink Indonesia in Jakarta)

ANALISA FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI KEPUTUSAN

MAHASISWA MEMILIH KULIAH DI SEKOLAH TINGGI ILMU EKONOMI

INDONESIA (STEI) JAKARTA

PENGARUH VARIETY SEEKING , PRODUCT KNOWLEDGE DAN

SATISFACTION TERHADAP BRAND SWITCHING KONSUMEN COFFEE

SHOP DI YOGYAKARTA
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117

121

119

123

132

124
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128

129

131

119

120

122

124

126

128

129

130

132

133

134

136

137
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138 ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA BANK SYARIAH DI INDONESIA

DAN MALAYSIA

Muhammad Randhy

Kurniawan

133

Suryo Hespiantoro

Timtim Tauhidin

D. Lumban Raja Asep

Siska Komala Dewi

Kartini

Armayadi

Suhartini

Majang Palupi

Heru Kurnianto Tjahjono

143 REKRUITMEN ANGGOTA BARU PEMANDU WISATA DI PAGUYUBAN

PEMANDU PERJALANAN WISATA (PAPTA) DAERAH ISTIMEWA

YOGYAKARTA MELALUI PENDIDIKAN DAN PELATIHAN

KEPEMANDUAN WISATA

Ema Rahmawati 138

Elok Sri Utami

Tatang Ari Gumanti

Mohammad Bahrul Amik

Febri Damayanti

Supriadi Thalib

146 A STUDY ON MEASURING THE EMOTIONAL INTELLIGENCE AMONG

THE HEAD OF ADMINISTRATION STAFF IN FLORES UNIVERSITY

M. Helena Carolinda Dua

Mea

141

Prita Damayanti Nugroho1

Zaenal Arifin

148 MANAJEMEN TRACER STUDY DI PERGURUAN TINGGI Yolla Margaretha 143

149 MEMBANGUN DAYA SAING USAHA KECIL DAN MENENGAH (UKM)

MELALUI PENCIPTAAN EMPLOYEE ENGAGEMENT

Siti Nurhayati 144

Achmad Sobirin

Andiana Rosid

Budiandriani

Ramlawati

152 PERAN STRATEGI COMMUNITY DEVELOPMENT TERHADAP VALUE

DAN SATISFACTION DALAM MENINGKATKAN LOYALITAS MITRA

BINAAN BANK BUMN

Holmes Rolandy Kapuy 147

153 KONSEPTUALISASI KONSTRUK KEPERCAYAAN DI LEVEL ANALISIS

INDIVIDU DAN TIM: IDENTIFIKASI PELUANG RISET

Handrio Adhi Pradana 148

154 PENGARUH R&D, INVESTMENT OPPORTUNITY SET, DAN UKURAN

PERUSAHAAN TERHADAP STRUKTUR MODAL, DENGAN

PERTUMBUHAN PENJUALAN SEBAGAI VARIABEL INTERVENING

Mahirun 149

155 ENDORSEMENT, VISUAL MERCHANDISING CUES DAN RESPON

KONSUMEN PADA IKLAN MAKANAN DI MEDIA SOSIAL INSTAGRAM

Sony Kusumasondjaja 150

Ki Gede Bima Pangarso

Daru Asih

Wa Ode Zusnita Muizu

Rizki Gito Perwiro

PENGARUH EKUITAS MEREK TERHADAP KEPUTUSAN PEMBELIAN

J.CO DONUTS & COFFEE CABANG MARGO CITY  DI KOTA DEPOK

ANALISIS HOME SELECTION BIAS, CONFIRMATION BIAS DAN

HERDING : STUDI KASUS PADA INVESTOR PROPERTI DI

YOGYAKARTA

KENAPA PERUSAHAAN KELUARGA GAGAL?

PENGRAUH KOMPONEN MODAL INTELEKTUAL DAN MEKANISME

TATA KELOLA PERUSAHAAN TERHADAP KINERJA KEUANGAN DAN

NILAI PERUSAHAAN YANG  TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PERILAKU

KONSUMEN DALAM MEMBELI PAKET WISATA KILI KILI ADVENTURE

PENINGKATAN KEPUASAN PELANGGAN MELALUI KOMPETENSI

BARISTA

ANALISIS KEBUTUHAN DIKLAT MITIGASI BENCANA GEOLOGI

BERBASIS MASYARAKAT DI KECAMATAN MAJALAYA DAN

BALEENDAH

PENGARUH AVAILABILITY BIAS, LOSS AVERSION BIAS, DAN

REPRESENTATIVENESS BIAS TERHADAP PENGAMBILAN KEPUTUSAN

INVESTASI

PENGARUH KUALITAS KEHIDUPAN KERJA TERHADAP KINERJA

DENGAN KOMITMEN DAN KEPUASAAN KERJA SEBAGAI

INTERVENING
STUDI EKSPERIMEN DAMPAK KONFIGURASI KEADILAN DISTRIBUTIF

DAN INTERAKSIONAL PADA PERILAKU RETALIASI GENERASI

MILLENNIALS

ANALISIS BID-ASK SPREAD PADA SAHAM LQ 45 DI BURSA EFEK

INDONESIA

134
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140

142

146

145

151

152

139

140

141

142

144

145

147

150

151

156

157
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Umi Kaltum

Dewi Andriani

Lilik Indahyani

159 PENGARUH NEGARA ASAL DAN PERSEPSI KUALITAS TERHADAP NIAT

PEMBELIAN SEPATU DI KOTA BANDUNG

Salma Fauziyyah 154

160 DAMPAK PERSONALITY, STORE ENVIRONMENT TERHADAP IMPULSE

BUYING BEHAVIOR MELALUI IMPULSE BUYING TENDENCY

Lisda Rahmasari 155

M. Rifki  Nuriyansah

D. Agus Harjito

Chalimah

Ari Muhardono

163 ANALISIS RASA PERCAYA DAN KERAHASIAAN TERHADAP MINAT

BELI MELALUI SIKAP BELI PADA PRODUK SECARA ONLINE

Harries Arizonia Ismail 158

Sita Nurmalia Adha

Hedwigis Esti Riwayati

Rikardo Hutasoit

Indrianawati Usman

Yuniarti Fihartini

Mudji Rahmad Ramelan

Ari Anggarani Winadi

Elvy Susanty

Rafael Octavianus Byre

Ferdinandus Lidang Witi

Yohanes Paulus Luciany

Keni

Davin

Abhita Melati Putri

Budi Astuti

171 MINIMISASI KONFLIK KEAGENAN UNTUK MEMAKSIMALKAN NILAI

PERUSAHAAN

Umi Murtini 166

172 ANALISIS FAKTOR PEMBENTUK SEGMENTASI PASAR KONSUMEN Suryadi 167

Surya Darmawan

Tri Widodo

Khusnul Kotimah

Sri Rahayu Tri Astuti

175 PENGARUH KINERJA KEUANGAN TERHADAP PENGUNGKAPAN

TANGGUNG JAWAB SOSIAL

Tri Purwani 170

Devani Laksmi Indyastuti

Tiara Puspa

177 IMPLEMENTASI METODE SAW DALAM SISTEM PENDUKUNG

KEPUTUSAN PENILAIAN KINERJA KARYAWAN (STUDI KASUS PT

BANDENG JUWANA SEMARANG)

Yani Prihati 172

PENGARUH GAYA KEPEMIMPINAN DAN MOTIVASI TERHADAP

KINERJA KERJA KARYAWAN  (STUDY KASUS PADA PT. WENANG

PERMAI SENTOSA DI MANADO)

PENDEKATAN SWOT ANALISIS DAN KELAYAKAN USAHA TENUN

IKAT DI DESA WOLOTOPO KECAMATAN NDONA KABUPATEN ENDE

PENGARUH BRAND EVIDENCE, SATISFACTION DAN BRAND HEARSAY

TERHADAP BRAND LOYALTY: BRAND ATTITUDE SEBAGAI VARIABEL

MEDIASI

PENGARUH FAKTOR KEPERCAYAAN REKOMENDASI PRODUK

BELANJA ONLINE TERHADAP NIAT BELI PADA SITUS

TOKOPEDIA.COM

PENGEMBANGAN APLIKASI MANAJEMEN TOTAL BIAYA GABUNGAN

DAN JUMLAH (LOT) PRODUKSI ANTARA PRODUSEN DAN KONSUMEN

MENGGUNAKAN MODEL JOINT ECONOMIC LOT SIZE (JELS) PADA

INDUSTRI MIKRO KECIL DAN MENENGAH (UMKM)

STUDI TENTANG MINAT BELI PADA PRODUK HARDWARE DI

SEMARANG

PENGARUH DUKUNGAN ORGANISASI, IKLIM ORGANISASI, DAN

KOMITMEN ORGANISASI TERHADAP TURNOVER INTENTION (STUDI

PADA PT. CHAROEN POKPHAND JAYA FARM HATCHERY GEMPOL

PASURUAN)

PENGARUH KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN ASURANSI

TERHADAP PENINGKATAN PENDAPATAN PREMI  PADA PERUSAHAAN

ASURANSI  YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA

DETERMINAN PERILAKU KERJA INOVATIF DALAM PENYIAPAN SDM

MENUJU PENGUATAN DAYA SAING BANGSA

ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI PENYALURAN

KREDT PERBANKAN (STUDI PADA BANK UMUM MILIK NEGARA)

PENERAPAN SIX SIGMA DMAIC DALAM MENURUNKAN DEFECT PADA

PROSES PRODUKSI SIGARET

DIMENSI PERSEPSI RESIKO PADA PERILAKU BELANJA ONLINE

KONSUMEN

EKSPLORASI DUKUNGAN RASA KOMPETENS DOSEN DI PERGURUAN

TINGGI

153

156

157
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160

161
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162

163

164

165

168

169

158

161

162

164

165

166

167

168

169

170

173

174

176
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Tristiana Rijanti

Kis Indriyaningrum

Heri Prasetiyo Nugroho

Kis Indriyaningrum

Tristiana Rijanti

Wiwit Kurniati

Surpiko Hapsoro Darpito
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ABSTRAK 

Studi ini bermaksud untuk menganalis efek bulan Ramadhan pada pasar modal 

Indonesia utamanya pada Indeks Sektor Konsumsi. Peneliti ingin menguji apakah perilaku di 

sektor riil berimbas pada perubahan kinerja Indeks pada sektor tersebut. Selain itu, peneliti 

juga hendak menguji volatilitas Indeks saham sektoral. Teknik analisis menggunakan uji 

regresi dengan ARCH-GARCH dan bulan Ramadhan diperlakukan sebagai variabel dummy. 

Hasil riset menunjukkan tidak adanya efek ramadhan pada indeks sektor konsumsi di 

Indonesia. Return pasar sektor konsumsi dipengaruhi pada kelambanan 1,3, dan 4. Pada 

periode penelitian juga menunjukkan menunjukkan adanya volatilitas yang tinggi pada sektor 

konsumi 

 

 

Keywords  : Efek Ramadhan, Indeks Sektor Konsumsi, ARCH, GARCH, volatilitas saham 

 

 

 

ABSTRACT 

This study intends to analyze the effect of Ramadan in Indonesia capital market Sector 

Indices in main consumption. Researchers want to test whether the behavior in real sector 

imposes change performance Index on the sector. In addition, the researchers also wanted 

to test the volatility of sectoral stock indices. Technical analysis uses regression test with 

ARCH-GARCH and the month of Ramadan is treated as a dummy variable. 

Research results showed the absence of effect on the sector's consumption index of 

Ramadan in Indonesia. Return the market sector consumption is affected in torpor 1.3, 

and 4. During the period of research also shows showed a high volatility on the 

consumption sector 
 
 
Keywords  : Ramadhan Effect, Consumers good index, ARCH, GARCH, stock volatility 
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PENDAHULUAN 

 

Pasar modal yang efisien akan 

meningkatkan kepercayaan investor karena 

harga saham memperlihatkan kondisi 

sesungguhnya dari pasar modal. Menurut 

(Thaler, 1987), pada pasar modal efisien 

prediksi harga saham akan mengikuti pola 

random walk. Oleh karena itu untuk 

memprediksi harga saham esok hari adalah 

berdasarkan informasi harga hari ini, 

sehingga perubahan saham bersifat surprise. 

Mengacu pada hipotesis pasar modal yang 

efisien bahwa pasar akan bereaksi secara 

cepat terhadap informasi baru yang relevan 

sehingga investor tidak akan memperoleh 

abnormal return secara konsisten. 

Anomali terjadi karena saham 

bereaksi atas kondisi yang tidak dalam 

konsep pasar modal yang efisien. Kondisi 

anomali akan berdampak kurang baik 

pada pasar modal karena pasar tidak 

menunjukkan kondisi ekonomi yang riil. 

Menurut (Rita, 2009).  Hasil riset yang 

dilakukan (Hamed Akrami, 2012) 

menampilkan hasil bahwa pada beberapa 

tahun terakhir investor di pasar modal 

mencatatkan kondisi return yang irregular 

sehingga mereka  bisa memperoleh 

abnormal return.  Investor memperoleh 

tambahan keuntungan atas kondisi 

anomali tersebut. 

Penelitian lain yang dilakukan oleh 

(Chan, 1996) menunjukkan bahwa tingkat 

keuntungan sebelum libur hari besar 

agama cenderung lebih tinggi dari hari 

libur lainnya.  Chan melakukan riset pada 

beberapa negara, yakni di India, Malaysia, 

Singapura, dan Selandia Baru. Di India 

yang sebagian besar penduduknya 

memeluk agama Hindu terjadi Pre 

Holiday Effect pada hari libur umat Hindu, 

di Malaysia diperoleh hasil yang 

signifikan sebelum Tahun Baru Islam dan 

hari raya Waisak. Sementara di Singapura 

terjadi Abnormal Return sebelum Tahun 

Baru China, dan di Selandia Baru tingkat 

keuntungan saham yang besar terjadi 

sebelum libur Paskah. 

Di Indonesia sebagian besar 

penduduknya memeluk agama Islam, 

antusiasme masyarakat terjadi ketika 

bulan ramadhan. Perubahan dibanding 

bulan lain terutama pada pola konsumsi 

masyarakat terutama pada akhir-akhir 

ramadhan menjelang lebaran. Perubahan 

sikap dan perilaku tersebut dilakukan oleh 

hampir setiap orang, terutama anak-anak. 

Apalagi pada beberapa hari sebelum hari 

raya Idul Fitri masyarakat biasanya 

mendapat Tunjangan Hari Raya (THR) 

yang akan dipergunakan untuk persiapan 
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lebaran.  

Penelitian yang di lakukan oleh 

(Hamed Akrami, 2012) menunjukkan 

adanya efek bulan Ramadhan pada bursa 

efek di Teheran. Hasil risetnya 

menampilkan hasil adanya perbedaan 

yang signifikan pada abnormal return 

sebelum dan setelah bulan Ramadhan. 

Seyyed melakukan riset mengenai efek 

ramadan terhadap tingkat keuntungan 

investor di pasar modal Saudi Arabia 

menemukan hasil pola yang sistematis 

dimana  return investor menurun selama 

ramadhan, namun pola selama ramadan 

tersebut tidak signifikan secara statistik. 

(Seyyed, September 2005). Begitu pula 

dengan riset yang dilakukan (Mustofa, 

2008) pada bursa efek di Karachi Pakistan 

menemukan hasil adanya perbedaan return 

pasar selama bulan ramadhan. 

Penelitian (Fransisca Mayarina S.D, 

2014) menemukan bahwa pada periode 

ramadhan yang  berbeda, rata-rata 

abnormal return juga berbeda. Sementara 

riset lain yang dilakukan (Rachmawati, 

2005) dan (Aprida Rusmayanti, 2016) 

menemukan hasil tidak ada efek ramadhan 

dan lebaran pada pasar modal Indonesia.  

Riset ini merupakan kelanjutan dari 

riset sebelumnya yang dilakukan peneliti 

yang menguji adanya ramadhan efek pada 

indeks saham syariah di Malaysi dan 

Indonesia dimana ditemukan tidak terjadi 

anomali ramadhan pada hasil riset 

tersebut.  Pada riset ini peneliti akan 

menguji adanya anomali ramadhan pada 

kelompok pada indeks saham sektoral di 

Indonesia. Indeks Saham Sektoral di BEI 

saat ini ada 10 sektor, yakni sektor 

Pertanian, Pertambangan, Industri Dasar, 

Aneka Industri, Barang Konsumsi, 

Properti, Infrastruktur, Keuangan, 

Perdagangan dan Jasa, dan Manufaktur.   

Berdasarkan data dari 

www.infovesta.com kinerja sektor 

Konsumsi yakni sebesar 2,65% masuka 

dalam tiga besar indeks sektoral yang 

memiliki kinerja baik selama 12 tahun 

yakni tahun 2004-2015. Peneliti hendak 

meneliti efek Ramadhan dan volatilitas 

return pada Indeks Sektoral Konsumsi 

tersebut. 

1.2 Tujuan Penelitian 

 Penelitan ini memiliki tujuan 

sebagai berikut : 

1. Menganalisis perbedaan return 

selama bulan ramadhan dengan 

selain bulan ramadhan pada Indeks 

Sektor Barang Konsumsi di BEI 

2. Menganalisis volatilitas Indeks 

sektor barang konsumsi selama 

periode penelitian. 

http://www.infovesta.com/
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LANDASAN TEORI DAN 

PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

Efisiensi Pasar Modal  

Pasar modal yang efisen maka harga 

sekuritas dihargai secara wajar sehingga 

tidak terjadi underpriced atau overpriced. 

Kondisi tersebut terjadi karena pasar telah 

merefleksikan semua informasi yang 

terjadi dan dipublikasikan secara cepat 

dan akurat. (Hartono, 2009). Pasar modal 

yang efisien adalah suatu hipotesi yang 

perlu dilakukan pengujian lebih lanjut. 

Pengujian efisiensi pasar dikategorikan 

dalam tiga bentuk, yakni pengujian dalam 

bentuk lemah, bentuk setengah kuat dan 

pengujian bentuk kuat. Menurut  (Fama, 

1970), di negara berkembang pengujian 

efisiensi pasar biasanya dalam bentuk  

lemah dan setengah kuat.  

Anomali Pasar Modal 

Anomali pasar modal merupakan 

kondisi yang bertentangan dengan kondisi 

pasar yang efisien. Menurut (Jones, 2008), 

anomali pasar adalah teknik-teknik atau 

strategi-strategi yang berlawan atau 

bertentangan dengan konsep pasar modal 

yang efisien. Kondisi anomali bisa terjadi 

karena overreaction atau reaksi berlebihan 

atas suatu peristiwa yang berbeda dengan 

kondisi normal. Anomali bisa terjadi pada 

pasar  pada semua bentuk pasar namun 

kebanyakan ditemukan pada bentuk pasar 

efisien semi-kuat (semi-strong).  

  Menurut (Levy, 1996) anomali 

pasar modal ada  beberapa jenis 

diantaranya adalah anomali peristiwa, 

anomali musiman (seasonal effect), 

anomali perusahaan, dan anomali 

akuntansi. Menurut (Zafar, 2009), 

seasonal effect atau anomali musiman 

menunjukkan suatu pola yang konsisten 

dan teratur pada suatu interval waktu 

tertentu. Harga saham bisa naik atau turun 

karena efek musiman. Investor akan 

meraih abnormal return tertentu dibanding 

periode yang lain, hal ini bertentangan 

dengan konsep pasar modal efisien 

dimana investor tidak akan memperoleh 

keuntungan lebih di pasar modal. 

 

Anomali Ramadhan / Ramadhan Effect 

 Ramadhan merupakan tradisi 

keagamaan umat muslim di dunia bisa 

memiliki dampak yang berbeda pada 

perekonomian di sektor riil maupun sektor 

finansial. Ramadhan effect merupakan 

salah satu bentuk anomali musiman / 

anomali kalender dimana investor akan 

memperoleh return tertentu yang berbeda 

dibanding bulan selain ramadhan. Hasil 

riset (Hamed Akrami, 2012) di bursa 
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Teheran menunjukkan perbedaan 

signifikan abnormal return saat ramadhan 

pada sebelum dan sesudah lebaran.  

 Hasil riset (Seyyed, September 

2005) pada Pasar Saham Saudi Arabia di 

enam sektor yang diteliti, yakni 

perbankan, semen, listrik, pertanian, dan 

jasa dengan menggunakan return 

mingguan mengindikasikan penurunan 

volatilitas selama bulan ramadhan, kecuali 

pada sektor listrik dan pertanian. Namun 

hasil ini tidak signifikan, artinya tidak ada 

efek ramadhan di hasil riset tersebut.  

Di Indonesia, pengujian yang 

dilakukan (Syarifatul A. S, 2015) yang 

menguji efek ramadhan di Bursa Efek 

Indonesia pada sub sektor Food and 

Beverages periode 2013-2014 menemukan 

bahwa abnormal return bulan ramadhan 

tidak berbeda secara signifikan dengan 

bulan Sya’ban dan Syawal namun trading 

volume activity (TVA) berbeda secara 

signifikan pada bulan ramadhan. 

Sementara studi (Fransisca Mayarina S.D, 

2014) yang menguji efek ramadhan pada 

ILQ 45 di bursa efek Indonesia pada tahun 

2011 – 2012 menemukan bahwa pada 

tahun 2012 rata-rata abnormal return 

sebelum ramadhan lebih besar daripada 

setelah ramadhan. Sementara pada tahun 

2011 rata-rata abnormal return sebelum 

ramadhan lebih kecil daripada sesudah 

ramadhan. 

 

Volatilitas Saham 

 Riset yang menggunakan data time 

series seperti riset bidang Ekonomi  atau 

keuangan seringkali menunjukkan adanya 

tingkat volatilitas yang tinggi. Volatilitas 

menurut Firmansyah (2006) didefinisikan 

ukuran statistik dari fluktuasi harga 

sekuritas atau komoditas pada suatu waktu 

tertentu. Volatilitas bisa direpresentasikan 

dengan simpangan baku sehingga 

volatilitas bisa dipersepsikan sebagai 

ukuran risiko saham. Variabilitas terjadi 

karena volatilitas pada pasar finansial 

sangat sensitif terhadap perubahan faktor-

faktor ekonomi, termasuk juga faktor 

issue atau rumor. Volatilitas yang tinggi 

mengindikasikan risiko yang tinggi pula 

pada pasar saham. Hal ini berarti semakin 

tinggi pula ketidakpastian return saham 

yang akan diperoleh.  

Menurut (Robert, 2004) dalam 

riset yang dilakukan (Maskur, 2009) 

menyatakan bahwa volatilitas yang tinggi 

ditandai dengan nilai  yang lebih besar 

dari 0,7. Hal ini berarti indeks memiliki 

volatilitas yang tinggi dan terus-menerus. 

 

Indeks Harga Saham  
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Indeks saham bisa diklasifikasikan 

dalam indeks sektoral dan indeks non 

sektoral. Indeks non sektoral diantaranya 

adalah IHSG, Indeks LQ45, IDX 30, ISSI, 

JII dan beberapa indeks non sektoral yang 

lain. 

Indeks Saham Sektoral dihitung 

menggunakan semua Perusahaan 

Tercatat yang termasuk dalam masing-

masing sektor. Sekarang ini ada 10 sektor 

yang ada di BEI, yang meliputi : (A). 

Sektor Primer (Ekstratif), yang terdiri : 

Sektor  Pertanian dan Sektor ertambangan. 

(B). Sektor Sekunder ( Industri 

Pengolahan / Manufaktur) : Industri Dasar 

dan Kimia,  Aneka Industri,  Industri 

Barang Konsumi. (C). Sektor Tersier 

(Industri Jasa / Non Manufaktur) :  

Properti dan Real Estate, Transportasi dan 

Infrastruktur, Keuangan, dan : 

Perdagangan, Jasa, dan Investasi 

Selain sembilan sektor  di atas, BEI juga 

menghitung Indeks Industri Manufaktur 

yang merupakan gabungan dari emiten 

yang masuk pada sektor Aneka Industri, 

Barang Konsumsi, dan Industri Dasar & 

Kimia. 

 

2.5 Studi Pendahuluan dan Kerangka Penelitian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1. Riset Pendahuluan 

 

Penelitan mengenai efek ramadhan atau 

anomali ramadhan telah banyak dilakukan 

peneliti sebelumnya baik dari dalam 

negeri maupun dalam negeri seperti 

nampak pada gambar di atas. Hasil 

kesimpulan atas studi tersebut 

menunjukkan hasil yang berbeda-beda. 

Riset yang dilakukan peneliti sendiri yang 

dilakukan pada Indeks Saham Syariah di 

BEI dan Indeks Saham Syariah di Bursa 

Efek Ramadhan 

pada pasar modal 

Saudi Arabia (Fazal 

J. Seyyed, 2005) 

Efek Ramadhan 

pada Bursa Efek 

Kerachi Pakistan 

(Mustofa, 2008) 

Ramadhan Effect 

pada bursa Teheran, 

(Hamed Akrami, 

2012),  

Pengujian 

Ramadhan Efek 

pada BEI (Fransisca 

Mayarina, 2014) 

Efek Ramadhan 

pada ISSI di 

Indonesia ( Siti 

Aisiyah, 2015) 

Ramadhan Efek pada 

pasar modal syariah di 

Indonesia dan 

Malaysia (Siti Aisiyah, 

2016) 

Ramadhan Effect 

untuk menguji 

Efisiensi Pasar 

Modal Bentuk 

Lemah pada Indeks 

Sektoral di BEI 
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Malaysia (FBMS / FTSE Bursa Malaysia 

Emas Shariah Index menunjukkan tidak 

adanya anomali ramadhan pada kedua 

indeks syariah di kedua bursa. 

(Suciningtyas, 2016). Penelitian 

sebelumnya yang dilakukan pada semua 

indeks saham syariah memiliki kelemahan 

karena memasukkan semua sektor dalam 

satu indeks saham syariah. Penelitian 

untuk melihat adanya efek ramadhan pada 

kelompok Indeks Sektor tertentu menarik 

untuk dilakukan untuk mengetahui 

dampak momentum ramadhan pada setiap 

sektor di BEI. 

 

METODE PENELITIAN 

Data sekunder yang digunakan 

merupakan data time series yakni data 

Indeks saham harian Sektor Barang 

Konsumi yang bersumber dari google 

finance periode Januari 2014 – Desember 

2016.  

Tahap selanjutnya adalah dalam pengujian 

ini bisa diuraikan sebagai berikut : 

1. Menghitung Return market 

dihitung dengan menggunkan 

formula sebagai berikut: 

𝑅𝑚𝑖,𝑡 = ln⁡(
𝑃𝑖,𝑡
𝑃𝑖,𝑡−1

) 

Dimana :  Rm it - return indeks saham 

syariah pada period t 

  P it  – Indeks saham 

sektoral i pada periode t  

  P it-1 – Indeks saham 

sektoral i pada periode t-1 

2. Menentukan dummy Bulan 

Ramadhan 

3. Melakukan uji normalitas dengaan 

uji Jarque Bera 

4. Melakukan uji stasioner atas data 

penelitian dengan ADF 

5. Melakukan pengamatan 

correlogram –Q Statistic untuk 

mengetahui korelasi serial 

6. Melakukan identifikasi model 

ARMA menggunakan ACF 

(autocorrelation function) dan 

PACF  (Partial autocorelation 

function) dari data stasioner untuk 

menentukan orde p,q 

7. Memasukkan variabel dummy 

bulan ramadhan ke dalam regresi 

yakni :  

1- Ramadhan 

0- Selain bulan Ramadhan 

8. Pengujian efek ARCH/GARCH 

dalam model penelitian 

9. Melakukan pendugaan parameter 

model ARCH/GARCH  dengan 

maximumlikehood dan uji Jaque 

Bera. 

Regresi untuk mengetahui pengaruh 
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ramadhan pada indeks sektor konsumsi  dirumuskan 

dengan model : 

𝑅𝑚⁡𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼𝑡𝐷𝑅𝑚𝑑

+∑𝛽1𝑅𝑚𝑡−1 + 𝜀𝑡

𝑡

𝑖=1

 

Dimana : 𝑅𝑚⁡𝑖,𝑡 - return indeks saham 

i pada periode t 

  𝛼𝑡  -  koefisien variabel 

dummy 

  𝐷𝑅𝑚𝑑⁡– variabel dummy 

Ramadhan 

  ∑ 𝛽1𝑅𝑚𝑡−1
𝑡
𝑖=1  – variabel 

autoregresi dengan lag 

  𝜀𝑡 - error term 

Pengukuran volatilitas dengan proses 

ARCH(p) dimodelkan dalam persamaan 

sebagai berikut : (Nachrowi, 2006) 

𝜎𝑡
2 = 𝛼0 +∑𝛼1𝑒𝑡−1

𝑝

𝑖=1

 

Model ARCHdengan jumlah p yang relatif 

besar akan mengakibatkan banyak 

parameter yang harus diestimasi,akibatnya 

presisi estimator menjadi berkurang. 

Untuk mengatasi hal tersebut, parameter 

yang diestimasi agar tidak terlalu banyak 

dapat dijadikan model GARCH (p,q) 

sebagai berikut : 

𝜎𝑡
2 = 𝛼0 +∑𝛼1𝑒𝑡−1

𝑝

𝑖=1

+∑ 1𝜎𝑡−1
𝑞

𝑞

𝑖=1

 

Dimana : 𝛼0 -      komponen konstanta 

       ∑ 𝛼1𝑒𝑡−1
𝑡
𝑖=1  - komponen ARCH 

       ∑ 1𝜎𝑡−1
𝑞𝑞

𝑖=1  - komponen GARCH 

 

Model ARCH/ GARCH  diestimasi 

dengan teknik Maximum Likelihood. 

Hipotesis yang dibangun dalam penelitian 

ini adalah : 

H1   : Terdapat efek ramadhan pada 

Indeks saham sektor Konsumsi di 

BEI 

H2 : Volatilitas Indeks Saham Sektor 

Konsumsi dipengaruhi harga saham 

periode sebelumnya. 

 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

 

Periode dalam penelitian ini dimulai 

periode Januari 2014 sd 30 Desember 

2016, dan diperoleh jumlah data sebanyak 

729 hari penelitian. Bulan ramadhan 
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dalam penelitian ini diperlakukan sebagai variabel dummy.  

Tabel 1. Bulan Ramadhan selama Periode Penelitian 

Tahun Tanggal 

2014 29 juni - 27 juli 2014 

2015 18 juni - 16 juli 2015 

2016 6 juni - 5 juli  2016 

Sumber :  Data sekunder yang diolah 

 

Statistik Deskriptif 

Berdasarkan statistik deskriptif data 

Indeks Saham Sektoral selama periode 

pengamatan yang dianalis dengan 

menggunakan eviews 9 diperoleh hasil 

sebagai berikut  : 

Tabel 2. Deskriptif Return Harian Indeks Saham Sektor Barang Konsumsi Periode 

Januari 2014 – Desember 2016 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Sumber : Ouput Statistik penelitian 

 

Berdasarkan tabel di atas, ditemukan data 

tidak berdistribusi normal dengan nilai 

skewness yang lebih kecil dari nol, yakni -

0.004985  dan kurtosis  4.920627   yang 

lebih besar dari 3 serta probability Jarque-

Bera lebih kecil dari 5%.  

Sementara perubahan return saham 

sektoral bisa digambarkan dalam grafik di 

bawah ini : 

 RCI 

 Mean  0.000364 

 Median  0.000236 

 Maximum  0.052938 

 Minimum -0.055572 

 Std. Dev.  0.012082 

 Skewness -0.004985 

 Kurtosis  4.920627 

 Jarque-Bera  112.0506 

 Probability  0.000000 

 Sum  0.265624 

 Sum Sq. Dev.  0.106271 

 Observations  729 
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Gambar 2. Perubahan return Indeks Sektoral Periode 1 Januari 2014 – 31 Januari 2016 

 

Dari grafik di atas menggambarkan trend 

perubahan return indeks saham yang 

fluktuatif. Rata-rata return 0,36% dengan 

return tertinggi sebesar 5,29% pada 

kuartal ketiga tepatnya pada 27 agustus 

2015. Sedangkan return terendah -5,5% 

terjadi pada kuartal ketiga juga atau 

tepatnya pada 29 Juli 2016. Return negatif 

tinggi juga sempat terjadi pada kuartal 

keempat 2016 tepatnya pada 11 Nopember 

2016. 

 

Pengujian Efek Ramadhan 

 Dalam uji terhadap efek Ramdhan 

sebelumnya dilakukan pengujian 

stasioneritas data. Ketidakstasioneran data 

akan menyebabkan hasil estimasi regresi 

palsu, dimana koefisien determinasi yang 

dihasilkan besar dan koefisien regresi 

signifikan namun nilai durbin watson 

rendah. Uji stasioner data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah uji ADF 

(Augmented Dickey Fuller Test) 

Tabel 3. Uji ADF pada return Indeks Harga Saham Sektor Konsumsi 

   t-Statistic   Prob.* 

 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -29.16499  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.439105  

 5% level  -2.865294  

 10% level  -2.568825  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

      Sumber : Output statistik penelitian 
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Langkah selanjutnya adalah melakukan 

pengamatan grafik correlogram-Q 

Statistic untuk melihat korelasi serial pada 

data. Hasil pengamatan diperoleh 

informasi bahwa sampai dengan lag 30, 

return Indeks sektoral memiliki korelasi 

serial pada lag 1,4,5,6,7,8. Dari hasil 

estimasi linier pada tingkat 5%, signifikan 

pada lag 1. Sementara lag 4,5,6,7,8 tidak 

signifikan. Ini artinya model terjadi 

korelasi serial dengan periode t-1. Hasil 

uji heteroskedastisitas menampilkan hasil 

varians yang tidak konstan atau model 

terjadi gangguan heteroskedastisitas. 

Lebih lanjut model dianalisis dengan 

model GARCH dengan menambahkan 

variabel dummy Ramadhan. Diperoleh 

hasil sebagai berikut : 

Tabel 4. Output Regresi dengan Variabel Dummy Ramadhan dengan GARCH (1,1) 

Dependent Variable: RCI   

Method: ML ARCH - Normal distribution (OPG - BHHH / Marquardt steps) 

Date: 08/17/17   Time: 20:43   

Sample: 1 729    

Included observations: 729   

Convergence achieved after 28 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

Presample variance: backcast (parameter = 0.7) 

GARCH = C(9) + C(10)*RESID(-1)^2 + C(11)*GARCH(-1) 
     
     Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     C 0.000347 0.000297 1.168059 0.2428 

DUMMY 6.26E-05 0.001113 0.056291 0.9551 

AR(1) -0.100250 0.040167 -2.495852 0.0126 

AR(4) -0.057394 0.041599 -1.379693 0.1677 

AR(5) -0.056300 0.041723 -1.349385 0.1772 

AR(6) -0.104974 0.033740 -3.111285 0.0019 

AR(7) -0.039013 0.031417 -1.241776 0.2143 

AR(8) -0.026238 0.039270 -0.668145 0.5040 
     
      Variance Equation   
     
     C 1.74E-05 6.64E-06 2.625360 0.0087 

RESID(-1)^2 0.155470 0.040343 3.853705 0.0001 

GARCH(-1) 0.730223 0.074026 9.864453 0.0000 
     
     R-squared 0.012917     Mean dependent var 0.000364 

Adjusted R-squared 0.003334     S.D. dependent var 0.012082 

S.E. of regression 0.012062     Akaike info criterion -6.053067 

Sum squared resid 0.104898     Schwarz criterion -5.983782 

Log likelihood 2217.343     Hannan-Quinn criter. -6.026335 

Durbin-Watson stat 1.974956    
     
     Inverted AR Roots  .66-.38i      .66+.38i    .08+.60i  .08-.60i 

 -.21+.48i     -.21-.48i   -.59-.30i -.59+.30i 
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     Sumber :  Output Data Statistik 

Dari tabel di atas menampilkan 

nilai return saham indeks sektor konsumsi 

lebih tinggi dibandingkan bulan lain 

meskipun selisihnya relatif sangat kecil 

dengan nilai koefisien 6.26E-05. 

Sementara pada bulan lain dilihat dari 

nilai konstanta nya adalah sebesar 

0.000347. Namun hasil statistik 

menunjukkan koefisien variabel dummy 

ini tidak signifikan. Dari hasil tersebut 

bisa dinyatakan bahwa perbedaan return 

bulan ramadhan dengan bulan selain 

ramadhan tidak berbeda atau tidak terjadi 

efek Ramadhan pada Indeks Sektor 

Konsumsi selama periode penelitian. Hal 

ini membuktikan bahwa pasar modal 

Indonesia telah efisien dalam bentuk 

lemah.  

 

Volatilitas Indeks Sektor Konsumsi 

Hasil di atas menunjukkan 

perilaku data return indeks sektor 

konsumsi memiliki volatilitas yang relatif 

tinggi. Hasil uji GARCH menunjukkan 

varians residual return indeks sektoral 

dipengaruhi residual periode sebelumnya 

dilihat dari signifikansi RESID(-1) dan 

varians residual periode sebelumnya, 

dilihat dari nilai GARCH (-1).  Pada 

persamaan variabel independen, yakni 

AR(1), AR(4), AR(5), AR(6), AR(7), dan 

AR(8) yang signifikan pada AR(1) dan 

AR(6). Hal ini berarti return indeks saham 

sektor konsumsi dipengaruhi harga indeks 

pada periode sebelumnya pada 

kelambanan 1 dan 6. 

 Lebih lanjut penilitian untuk 

menguji apakah model dengan 

memasukkan unsur GARCH ini sudah 

terbebas dari unsur ARCH, dilakukan 

deteksi dengan uji ARCH-LM dengan 

kelambanan 30. Hasilnya bisa dilihat 

dalam tabel berikut : 

      Tabel 5. Deteksi ARCH dengan uji ARCH-LM dengan kelambanan 30 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.931268     Prob. F(30,668) 0.5737 

Obs*R-squared 28.06097     Prob. Chi-Square(30) 0.5672 
     
     

 

Nilai Chi Square yakni Obs*R-squared = 

28,061 dengan probabilitas 0,5672 atau 

pada tingkat kesalahan 5%, maka sampai 

pada tingkat kelambanan 30 secara 

statistik tidak signifikan. Artinya kita 

menolak Ho, yakni residual konstan atau 
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model tidak mengandung unsur ARCH. 

Volatilitas return saham pada indeks 

saham sektor Konsumsi bukan hanya 

dipengaruhi volatilitas harga saham saat 

ini namun namun juga volatilitas harga 

namun juga dipengaruhi harga pada 

periode yang lalu. Variance GARCH yang 

tinggi yakni sebesar 0.730223 menunjukkan 

tingkat volatilias dan risiko yang relatif 

tinggi pada indeks ini.  

Pengaruh harga indeks di periode 

sebelumnya pada indek sektor konsumsi 

memudahkan investor untuk melakukan 

prediksi terhadap perubahan indeks 

sektoral. Investor dalam menganalisis 

pergerakan harga saham di sektor ini tidak 

hanya melihat pergerakan saham saat ini 

saja, namun juga pergerakan harga saham 

sebelumnya. Volatilitas yang tinggi 

menjadi memberikan warning bagi 

investor agar tetap hati-hati ketika akan 

menanamkan dana pada sektor ini. Hal ini 

diperkuat dari hasil deskriptif statistik 

sebelumnya yang menunjukkan rata-rata 

return indeks sektoral adalah sebesar 

0,36% dengan return tertinggi sebesar 

5,29% terendah -5,5% dan standar deviasi 

1,21%. Nilai standar deviasi yang lebih 

tinggi dari rata-rata return menandakan 

bahwa investasi pada sektor ini memiliki 

tingkat risiko yang relatif tinggi.  

KESIMPULAN 

 Setiap investor di pasar modal 

akan menghadapi situasi pasar yang 

dinamis atau tidak pasti. Hasil pengujian 

ternyata memberikan hasil bahwa tidak 

terjadi efek ramadhan pada indeks sektor 

konsumsi selama periode penelitian, yakni 

2 Januari 2014 – 30 Desember 2016. Hal 

ini membuktikan tidak terdapat anomali 

ramadhan pada indeks sektor barang 

konsumsi di pasar modal Indonesia. 

 Tujuan kedua dari penelitian 

sekaligus melihat volatilitas indeks sektor 

konsumsi selama periode penelitian. Hasil 

pengujian menggambarkan kondisi 

volatilitas yang relatif tinggi pada sektor 

konsumsi. Nilai rata-rata return yang lebih 

rendah daripada simpangannya 

menggambarkan risiko yang tinggi pada 

kelompok saham ini. Hasil uji GARCH 

menunjukkan hasil yang siginifikan. 

Volatilitas return saham pada periode t 

bukan hanya dipengaruhi perubahan 

saham saat ini namun juga oleh harga 

saham di waktu yang lalu.  

 Untuk penelitian lebih lanjut dapat 

dipertimbangkan beberapa masukan 

sebagai berikut : 

1. Periode pengamatan bisa 

diperpanjang untuk mendapatkan 

fenomena perubahan indeks dalam 
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rentang yang lebih lama 

2. Selain indeks sektor  barang 

konsumsi, penelitian akan lebih 

menarik jika dibandingkan dengan 

sektor-sektor yang ada di bursa 

sehingga bisa diamati fenomena 

ramadhan pada berbagai sektor. 

3. Begitu pula untuk mengamati 

volatilitas saham bisa pula terjadi 

pada indeks sektor yang lain, 

informasi mengenai tingkat 

volatilitas pada sektor-sektor yang 

ada di pasar modal bisa menjadi 

informasi yang baik bagi investor 

ketika akan menanamkan dananya. 

Volatilitas tinggi menandakan 

risiko yang tinggi pula pada sektor 

tersebut. Oleh karena itu penting 

untuk mengamati volatilitas saham 

pada berbagai sektor pula. 
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