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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui terjadinya fenomena Monday
effect, Weekend effect, dan Week four effect terhadap return saham di Jakarta
Islamic Index (JI1). Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar
pada Bursa Efek Indonesia. Sedangkan sampelnya adalah saham perusahaan yang
terdaftar pada Jakarta Islamic Index (JII) dari Januari 2012 hingga Desember
2013. Terdapat 21 perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini, dimana
pengambilan sampel dilakukan menggunakan metode purposive sampling.
Metode Statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis dilakukan dengan
independent sample t-test dan one sample t-test

Hasil uji hipotesis 1 dengan menggunakan independent sample t-test
menunjukkan bahwa bahwa tidak terjadi Monday effect pada return saham di
Jakarta Islamic index pada tahun 2012-3012. Hasil uji hipotesis 2 dengan
menggunakan independent sample t-test menunjukkan terjadi Weekend effect pada
return saham di Jakarta Islamic index pada tahun 2012-2013. Hasil uji hipotesis 3
dengan menggunakan one sample t-test menunjukkan bahwa tidak terjadi Week
four effect pada return saham di Jakarta Islamic index pada tahun 2012-2013.

Kata kunci: return saham, Monday effect, Weekend effect, Weekfour effect.
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MOTTO

Apabila di dalam diri seseorang masih ada rasa malu dan takut untuk berbuat
suatu kebaikan, maka jaminan bagi orang tersebut adalah tidak akan
bertemunya ia dengan kemajuan selangkah pun.

( Soekarno)

Ketika kamu berhasil, teman-temanmu akan tahu siapa kamu sebenarnya,

ketika kamu gagal, kamu akan tahu siapa sesungguhnya teman-temanmu.
(Aristoteles)
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BAB 1

PENDAHULUAN

A. LATAR BELAKANG

Pasar modal merupakan pasar dari instrumen keuangan jangka panjang
yang dapat diperjualbelikan dalam bentuk hutang maupun modal sendiri, baik
yang diterbitkan oleh pemerintah maupun swasta. Sebagaimana pasar
tradisional pasar modal juga merupakan sarana untuk menjembatani antara
pihak yang mempunyai kelebihan dana (investor) dengan pihak yang

membutuhkan dana (emiten). *

Pertumbuhan pasar modal setiap tahunnya terus mengalami
peningkatan. Mulai dari kapitalisasi pasar, jumlah perusahaan yang
mencatatkan sahamnya di pasar modal, hingga level Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG). Sejak tahun 2009 sampai 2013 pertumbuhan pasar modal
nasional menunjukan gerak grafik yang naik. Pertumbuhan tersebut,
bertumbuh dua kali lipat hingga akhir tahun 2013. Sejak 2009 sampai 2013
tercatat kapitalisasi pasar saham di BEI menunjukan kenaikan yang konsisten.
Nilai rata-rata harian perdagangan saham di PT. BEI dalam lima tahun
terakhir juga menunjukan grafik meningkat, walaupun sempat menurun di
tahun 2012. Pada tahun 2013 rata-rata harian perdagangan saham mencapai
angka 6.490,60. Angka ini bertolak dari posisi 4.537,05 di tahun 2012 yang

turun dari angka 4.953,20 di tahun 2011. Perkembangan IHSG juga

! http://www.idx.co.id/id-id/beranda/informasi/bagiinvestor/pengantarpasarmodal.aspx,
akses 19 November 2014.
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menunjukan pergerakan yang sama. Di tahun 2009 IHSG berada pada posisi
2.534,36. Angka itu mengalami peningkatan hingga hampir dua kali lipat pada
angka 4.432,59 di tahun 2013.% Meningkatnya pertumbuhan pasar modal

Indonesia ikut menggerakan potensi berinvestasi di masyarakat.

Dalam menginvestasikan dananya, investor perlu memperhitungkan
risk and return yang akan diterimanya. Return merupakan hasil yang
diharapkan oleh investor atas dana yang diinvestasikannya. Sementara risk
adalah risiko yang akan ditanggung untuk memperoleh return yang
diharapkan. Oleh karenanya, para investor perlu menganalisa apakah

keuntungan yang diperoleh akan lebih besar dari risiko yang dihadapi.

Risiko para investor tersebut dapat timbul akibat beberapa informasi
yang masuk ke pasar seperti situasi politik yang tidak menentu, munculnya
kebijakan pemerintah, ketidak pastian dunia usaha, dan krisis global yang
sampai saat ini masih melanda dunia termasuk Indonesia. Hipotesis pasar
yang efisien atau efficient market hypotesis (EMH) mengatakan jika pasar
efisien maka harga merefleksikan seluruh informasi yang ada. Suatu pasar
dapat efisien hanya jika sejumlah besar orang percaya bahwa pasar tidak
efisien sehingga mendorong mereka untuk mencari keuntungan di atas

selayaknya (excess return atau abnormal return).

Efisiensi pasar merupakan suatu bentuk yang ideal dan menarik dalam

pasar modal. Dalam kondisi efisiensi pasar, adanya informasi baru akan segera

2 http://www.sayangi.com/ekonomi/pasar-modal/read/11052/labil-pergerakan-pasar-
modal-indonesia-5-tahun-terakhir, akses pada 20 November 2014.
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direaksi oleh para pelaku pasar untuk memutuskan apakah membeli atau
menjual, sehingga menyebabkan terjadinya perubahan harga dan kemudian
harga akan kembali stabil. Dalam kondisi seperti ini, investor tidak akan bisa

memperoleh abnormal return melalui strategi perdagangan.

Kenyataan, teori pasar efisien sangat sulit dan tidak selamanya dapat
diaplikasi pada pasar modal, beberapa peneliti di dunia yang mencoba untuk
membuktikan teori pasar efisien ternyata menemukan adanya anomali-anomali
yang menentang konsep tersebut, salah satu dari anomali tersebut adalah
adanya pola return harian baik weekend effect maupun monday effect yang

terjadi pada pasar modal negara maju dan negara berkembang.®

Karakteristik informasi akan mempengaruhi perilaku investor, pola
perilaku harga saham, dan pada akhirnya akan mempengaruhi pola return
yang akan diterima dari saham tersebut. Pola return ini bisa lebih tinggi
maupun lebih rendah. Bahkan pada hari-hari tertentu return saham terjadi
cenderung lebih tinggi atau rendah. Penelitian tentang hal ini telah banyak
dilakukan setelah French mengemukakan bahwa return untuk hari senin tidak
hanya lebih rendah dari return hari lainya dalam seminggu, tapi return hari
senin secara aktual negatif dan return hari Jumat positif.* Sejumlah peneliti
kemudian muncul memperkuat fenomena tersebut dengan mengguanakan

periode waktu dan berbagai indeks return saham yang berbeda.

* Jogiyanto, Teori Portofolio dan Analisis Investasi (Yogyakarta: BPFE, 2010), him. 382.

* Edi surriyono dan Wibi Wibowo, Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap Return Saham:
Pengujian Week Four Effect Di Bursa Efek Jakarta, Utilitas Jurnal Manajemen & Bisnis, Vol.
XVI, No. 1, (Januari 2008), him. 54.



Kecenderungan adanya return negatif pada hari Senin lebih banyak
ditentukan oleh faktor psikologis, dimana faktor tersebut menyebabkan adanya
perilaku kurang rasional dan keputusan ekonom akan lebih banyak
dipengaruhi oleh faktor emosi, perilaku psikologis, dan hasrat (mood)
investor. Kecenderungan adanya perilaku kurang rasional pada hari Senin,

membuat return hari Senin secara rata-rata adalah negatif.

Pola return juga terjadi pada tiap bulannya seperti pola yang memiliki
kecenderungan return negatif pada hari senin hanya terjadi pada minggu
keempat untuk tiap bulannya. Hal tersebut berkaitan dengan liquiditas investor
individu yang jatuh pada setiap akhir bulan. Fenomena ini disebut Week Four

Effect.

Penelitian yang dilakukan oleh Cahyaningdyah meneliti 73 saham
individual yang aktif diperdagangkan di Bursa Efek Jakarta selama periode 1
Januari 2001 sampai dengan 31 Desember 2003, menyimpulkan return
terendah terjadi pada hari Senin (Monday Effect) dan return tertinggi terjadi

pada hari Jumat (Weekend Effect). °

Iramani dan Mahdi tentang efek hari perdagangan (day of the week
effect) dan Week Four Effect terhhadap return saham perusahaan yang masuk
dalam LQ45 di BEI selama Januari-Desember 2005, menyimpulkan bahwa

terjadi perbedaan return saham pada hari perdagangan dimana return terendah

® Cahyaningdyah, Dwi . “Analisa Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap Return Saham”.
Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia. VVol.20 No.2, (2005), hlm. 175-186



terjadi pada hari senin dan tertinggi pada hari selasa serta Week Four Effect
juga terjadi pada BEI pada tahun 2005, dimana return negatif signifikan terjadi

pada Senin minggu keempat dan kelima setiap akhir bulan.®

Maria Rio Rita menemukan keberadaan efek hari perdagangan (day of
the week effcet) di BEI dimana return tertinggi pada hari rabu dan terendah di
hari senin dan Monday effect ternyata tidak hanya terjadi pada minggu
keempat dan kelima setiap bulannya, namun terjadi juga pada 3 minggu
pertama. Sehingga dapat dinyatakan bahwa Week Four Effect tidak terjadi di

BEI pada tahun 2008-2009.”

Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Octavianus tentang analisis
anomali pasar hari perdagngan pada return saham di BEI selama tahun 2005
tidak menemukan adanya fenomena hari perdagangan, dimana rata-rata return
tahun 2005 setiap harinya adalah bernilai negatif. Penelitian ini juga tidak
menemukan adanya fenomena Week Four Effect di BEI, dimana return saham

dari minggu pertama sampai minggu keempat semuanya bernilai negatif. 8

Keragaman argumemtasi mengenai pola return saham setiap hari
perdagangan yang dihasilkan dari beberapa penelitian terdahulu menjadikan

fenomena ini menarik untuk diteliti. Untuk itu penulis tertarik untuk

® Iramani, Rr dan Ansyori Mahdi, “Studi Tentang Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap
Return Saham pada BEJ”, Jurnal Akuntansi Dan Keuangan, Vol. 8, No. 2, (Nopember 2006), him.
63.

’ Maria Rio Rita, “Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap Return Saham : Pengujian Day
of the Week Effect, Week Four Effect dan Rogalsky effect di BEI”, Universitas Kristen Satya
Wacana Salatiga, Jurnal Ekonomi dan Bisnis VVol. XV No.2, (September 2009), him. 121-134.

® Octavianus Pandiangan, “Analisis Anomali Pasar Hari Perdagangan Pada Return Saham
Di Bursa Efek INdonesai”, Skripsi, Universitas Sumatra Utara, (Medan 2009).



melakukan penelitian dengan judul “ANALISIS MONDAY EFFECT,
WEEKEND EFFECT, DAN WEEK FOUR EFFECT TERHADAP
RETURN SAHAM PERUSAHAAN YANG TERDAFTAR DI Jll

PERIODE 2012-2013”.

. RUMUSAN MASALAH

Dari beberapa teori dan hasil penelitian-penelitian sebelumnya, peneliti
akan mencoba menguji kembali Monday effect,Weekend Effect dan Week four
effect terhadap return saham di perusahaan yang termasuk dalam kelompok
Jakarta Islamic Index di BEI. Berikut ini secara rinci perumusan masalah dari
penelitian ini:

1. Apakah terjadi Monday Effect pada return saham di Jakarta Islamic
Index?

2. Apakah terjadi Weekend Effect terhadap return saham di Jakarta Islamic
Index?

3. Apakah terjadi Week four effect terhadap return saham di Jakarta Islamic

Index?

. TUJUAN DAN KEGUNAAN PENELITIAN
1. Tujuan

Tujuan yang diharapkan dari penelitian ini adalah:



a. Mengidentifikasi terjadinya Monday Effect pada return saham di

Jakarta Islamic Index.

b. Mengidentifikasi terjadinya Weekend Effect pada return saham di
Jakarta Islamic Index.

c. Mengidentifikasi terjadinya Week four effect pada return saham di
Jakarta Islamic Index.

2. Manfaat

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:

a. Bagi Peneliti

Dapat memberikan tambahan pengetahuan khususnya dalam hal pasar
modal syari’ah dan sebagai sarana untuk membandingkan teori-teori yang
diterima di bangku kuliah dengan kenyataan.

b. Bagi Akademisi

Dapat memberikan kontribusi dalam memperkaya penelitian-penelitian
tentang pasar modal, dan dapat dijadikan sebagai masukan ataupun bahan
referensi untuk penelitian lebih lanjut.

c. Bagi Investor

Dapat memberikan gambaran bagi investor dalam mengambil keputusan

untuk berinvestasi di pasar modal.

D. SISTEMATIKA PEMBAHASAN

Adapun sistematika pembahasan laporan penelitian atau skripsi ini

adalah sebagai berikut:



Bab | merupakan pendahuluan yang berisi tentang latar belakang
masalah penelitian, rumusan masalah, tujuan dan manfaat penelitian yang

diharapkan dari penelitian, dan sistematika pembahasan penelitian.

Pada bab 11 berisi tentang telaah pustaka, landasan teori yang melandasi
penelitian ini dan pengembangan hipotesis. Teori-teori yang menjadi landasan
dalam penelitian ini antara lain: pasar efisien, saham, investasi, harga saham,

return saham, anomali hari perdagangan, dan pasar modal syari’ah.

Pada bab Il berisi tentang metode penelitian yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu jenis dan sifat penelitian, sumber data, definisi operasional

variabel, dan teknik analisis data.

Bab IV merupakan analisis data dan pembahaan yang berisikan tentang
uraian hasil analisis dari data yang telah diolah menggunakan alat analisa

yang digunakan, serta pengujian hipotesis.

Bab V merupakan penutup yang berisi kesimpulan, keterbatasan
penelitian dan saran untuk penelitian selanjutnya agar dapat diperoleh hasil

yang lebih baik.



BAB IV

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

A. Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif merupakan suatu metode dimana data-data yang
dikumpulkan dan sikelompokan kemudian dianalsis dan diinterpretasikan secara
objektif sehingga membirikan informasi dan gambaran mengenai topic yang
dibahas. Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang
dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, variance, maximum, minimum,

kurosis (keruncingan distribusi), dan skewness (kemencengan distribusi).*

Analisis deskriptif dilakukan pada populasi yang digunakan dalam
penelitian ini, yaitu perusahaan yang termasuk di Jakarta Islamic Index (JII) tahun
2012-2013. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan sebelumnya, maka sampel
yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 21 perusahaan. Pengamatan
terhadap 21 perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian ini, diperoleh hasil

rata-rata return harian pada bulan Januari 2012 sampai dengan Desember 2013.

! Imam Ghazali, Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM SPSS 19, edisi ke-
5 (Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro, 2011), him.19.
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Table 4.1

Statistik deskriptif Return Saham Harian

N Mean Minimum Maximum Std. Deviation
Senin 21 -.0027765 -.00679 .00320 .00231557
Selasa 21 .0024624 -.00286 .00457 .00165065
Rabu 21 .0021409 -.00269 .00554 .00215675
Kamis 21 .0001494 -.00335 .00423 .00202973
Jum'at 21 .0007719 -.00232 .00396 .00185934
Total 105 .0005496 -.00679 .00554 .00272633

Sumber: Data diolah

Dari tabel 4.1 dapat dilihat bahwa rata-rata return terendah terjadi pada
hari Senin, dimana rata-rata return menunjukkan nilai negatif sebesar -0,27765%.
Setelah itu terjadi kenaikan return pada hari Selasa, dimana return meningkat
menjadi 0.24624%. kemudian pada hari Rabu terjadi penurunan terhadap return
saham menjadi 0.021409. Kemudian terjadi penurunan return pada hari Kamis
0.01494% dan pada hari Jum’at, rata-rata return kembali naik menjadi 0.07719%.

Nilai standar deviasi terbesar terjadi di hari Senin, yaitu sebesar
0.231557%. Hal ini dapat diartikan bahwa hari Senin memiliki risiko tertinggi
dibandingkan hari perdagangan lainnya. Standar deviasi terendah terjadi pada hari
Selasa yaitu sebesar 0.165065%, yang menandakan bahwa risiko hari Selasa

paling kecil jika dibandingkan dengan hari lainnya.
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B. Uji Normalitas
Pengujian normalitas data dalam penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
distribusi data dalam variabel yang akan digunakan dalam penelitian. Pengujian
normalitas data dalam penelitian ini menggunakan uji one sample Kolmogorov-
smirnov.
1. Monday Effect dan Weekend Effect

Tabel 4.2

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

return
N 105
Normal Parametersa Mean .0005496078
Std. Deviation .00272633266
Most Extreme Differences  Absolute .071
Positive .061
Negative -.071
Kolmogorov-Smirnov Z 731
Asymp. Sig. (2-tailed) .659]

a. Test distribution is Normal.

Sumber: Data diolah

Berdasarkan hasil uji one sample Kolmogorov-smirnov pada tabel 4.2
dapat dilihat jumlah data (N) adalah 105, rata-rata sebesar 0,0005496078, standar
deviasi 0,00272633266, dan nilai signifikansi sebesar 0.659. Nilai signifikansi >

0.05 maka Ho diterima. Jadi, dapat disimpulkan bahwa distribusi tersebut normal.
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2. Weekfour Effect

Tabel 4.3
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Return
N 42
Normal Parameters® Mean -.003325
Std. Deviation .0035961
Most Extreme Differences  Absolute 124
Positive .105
Negative -.124
Kolmogorov-Smirnov Z .801
Asymp. Sig. (2-tailed) .543

a. Test distribution is Normal.

Sumber: Data diolah

Berdasarkan hasil uji one sample Kolmogorov-smirnov pada tabel 4.5
dapat dilihat jumlah data (N) adalah 45, rata-rata sebesar -0,003325, standar
deviasi 0,0035961, dan nilai signifikansi sebesar 0.543. Nilai signifikansi > 0.05

maka Ho diterima. Jadi, dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.

. Uji Hipotesis
1. Pengujian Hipotesis 1
Untuk mengetahui apakah terjadi Monday effect pada return saham di

Jakarta Islamic Index, maka digunakan uji program SPSS Independent Sample t-

tes. Independent Sample t-tes digunakan untuk membandingkan rata-rata dari dua



66

grup yang tidak berhubungan satu dengan yang lain, apakah kedua grup tersebut

mempunyai rata-rata yang sama ataukah tidak secara signifikan.

Tabel 4.3
Group Statistics
Hari N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Return  Senin 21 -.002776 .0023156 .0005053
Non senin 21 .001381 .0008822 .0001925

Sumber: Data diolah

Berdasarkan table 4.3 diketahui rata-rata return hari Senin adalah sebesar
-0,002776, sedangkan return hari non Senin (Selasa, Rabu, Kamis, dan Jumat)
sebesar 0,001381. Artinya rata-rata return hari senin lebih rendah dan negatif

dibandingkan rata-rata return hari non Senin.

Tabel 4.4
Independent Samples Test
Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means

Sig. (2-

F Sig. t df tailed)
Return  Equal variances assumed 3.775 .059 | -7.689 40 .000
Equal variances not -7.689 25.686 .000

assumed

Sumber: Data diolah

Berdasarkan pada tabel 4.4 di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi
sebesar 0,059 > 0,05 yang berarti Ho diterima. Walaupun berdasarkan rata-rata
return yang menunjukan bahwa return hari Senin cenderung lebih rendah
dibandingkan return non Senin namun secara signifikansi tidak membuktikann

terjadinya Monday effect pada return saham di Jakarta Islamic Index. Dengan




67

demikian hipotesis pertama pada penelitian ini dapat ditolak. Yang artinya bahwa
rata-rata return hari senin tidak lebih rendah dibandingkan rata-rata return hari

lainnya.

Berdasarkan hasil pengujian, tidak terdapat fenomena Monday effect di
Jakarta Islamic Index. Hal ini terjadi karena adanya sikap hati-hati dari pelaku
pasar yang turut mengantisipasi adanya kondisi perkekonomian yang sedang lesu,
sehingga pihak investor cenderung mengurangi transaksi, bahkan investor untuk
mengamankan asetnya lebih memilih berdiam diri sambil mengamati kondisi
yang terjadi. Selain itu terdapat juga alasan bahwa investor tidak menganggap
adanya perbedaan antara hari Senin dengan hari lainnya. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan Liza Alvia dan Delia Tika Silaban yang
juga tidak berhasil membuktikan adanya fenomena Monday Effect di Bursa Efek

Jakarta periode 2003-2007.°
2. Pengujian Hipotesis 2

Untuk mengetahui apakah terjadi Weekend effect pada return saham di
Jakarta Islamic Index, maka digunakan uji program SPSS Independent Sample t-
tes. Independent Sample t-tes digunakan untuk membandingkan rata-rata dari dua
grup yang tidak berhubungan satu dengan yang lain, apakah kedua grup tersebut

mempunyai rata-rata yang sama ataukah tidak secara signifikan.

? Alvia, Liza dan Delia Tika Silaban , “Pengujian Fenomena Efek Senin (Monday Effect)
Dan Weekfour Effect di Bursa Efek Indonesia”, Universitas Lampung, (2008).



Tabel 4.5
Group Statistics
Hari N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Return  Jumat 21 .000772 .0018593 .0004057
Non Jumat 21 .000494 .0009844 .0002148
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Sumber: Data diolah

Berdasarkan table 4.5 diketahui rata-rata return hari Jumat adalah sebesar
0,000772, sedangkan return hari non Jumat (Senin, Selasa, Rabu, dan Kamis)
sebesar 0,000494. Artinya rata-rata return hari Jumat lebih besar dari rata-rata

return hari non Jumat.

Tabel 4.6

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

Variances t-test for Equality of Means
F Sig. t df Sig. (2-tailed)
Return  Equal variances assumed 9.988 .003 .605 40 .548
Equal variances not .605| 30.394 .550
assumed

Sumber: Data diolah

Berdasarkan pada tabel 4.4 di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi
sebesar 0,003 < 0,05 yang berarti HO ditolak. Secara signifikansi hal ini
membuktikan bahwa terjadi Weekend effect pada return saham di Jakarta Islamic
Index. Dengan demikian hipotesis kedua pada penelitian ini dapat diterima. Yang
artinya bahwa rata-rata return hari Jumat lebih tinggi dibandingkan rata-rata

return hari lainnya.

Terjadinya Weekend effect, dimana rata-rata return hari Jumat cenderung

lebih tinggi dibandingkan rata-rata return non hari Jumat (Senin — Kamis)




69

dikarenakan pada hari-hari tersebut para investor di JII telah menjalankan strategi
dalam melakukan transaksi setelah sebelumnya melakukan pengkajian informasi
terlebih dahulu. Salah satu strategi yang digunakan para investor adalah mulai
melakukan pembelian atas saham yang dianggap baik setelah pengkajian. Oleh
sebab itu, para investor bisa mendapatkan return yang positif. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dilakukan Dwi Cahyaningdyah yang berhasil
membuktikan adanya fenomena Weekend Effect di Bursa Efek Jakarta periode

2004-2005.2

3. Pengujian Hipotesis 3

Pengujian terjadinya Weekfour effect pada return saham di Jakarta Islamic
index, maka digunakan uji One sample t-test dengan satu sisi kiri. One sample t-
tes adalah pengujian pada prinsipnnya ingin menguji apakah suatu nilai tertentu

berbeda secara nyata ataukah tidak dengan rata-rata sebuah sampel.

Tabel 4.7
One-Sample Test
Test Value = 0
95% Confidence Interval of
Mean the Difference
t df Sig. (2-tailed) Difference Lower Upper
senin_akhir_bulan -4.118 20 .342 -.00229509 -.0034578 -.0011324
senin_awal_bulan -4.734 20 .268 -.00435406 -.0062724 -.0024357

Sumber; Data diolah

* Cahyaningdyah, Dwi , “Analisa Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap Return Saham”,

Jurnal Ekonomi dan Bisnis Indonesia VVol.20 No.2, (2005).
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Berdasarkan pada tabel 4.7 di atas dapat dilihat bahwa nilai signifikansi
Senin akhir bulan adalah sebesar 0,342 > 0,05 yang berarti Ho diterima. Secara
signifikansi hal ini membuktikan bahwa tidak terjadi Weekfour effect pada return
saham di Jakarta Islamic index. Dengan demikian hipotesis ketiga pada penelitian
ini ditolak. Yang artinya bahwa rata-rata return Senin akhir bulan tidak berbeda

dengan rata-rata return Senin awal bulan.

Monday effect berkaitan dengan perilaku perdagangan individual.
Aktivitas perdagangan individu secara signifikan digerakan oleh alasan likuiditas.
Individu melakukan pembayaran bulanan pada akhir bulan dan cenderung
membeli saham pada pergantian bulan serta melikuiditasinya pada saat mendekati
akhir bulan. Alasan inilah yang menjelaskan terjadinya fenomena Week-four effect
dimana return pasar yang cenderung lebih rendah terjadi pada periode akhir
bulan. Namun berdasarkan hasil pengujian tidak ditemukan adanya fenomena
Week-four effect di JII, hal tersebut terjadi karena masalah tuntutan likuiditas tidak
berkaitan dengan investasi di bursa, yang artinya dana yang diinvestasikan di JIl
tidak digunakan untuk memenuhi tuntutan likuiditas setiap akhir bulan. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Maria Rio Rita yang
juga tidak berhasil menemukan adanya fenomena Week four effect di Bursa Efek

JakartaPada tahun 2005.*

* Maria Rio Rita, “Pengaruh Hari Perdagangan Terhadap Return Saham : Pengujian Day
of the Week Effect, Week Four Effect dan Rogalsky effect di BEI”, Universitas Kristen Satya
Wacana Salatiga, Jurnal Ekonomi dan Bisnis Vol. XV No.2, (September 2009).



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil perhitungan dan pembahasan yang dilakukan, maka

penulis mengambil kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil uji Independent sample t-test menunjukan Monday effect tidak terjadi pada
return saham di Jakarta Islamic Index pada tahun 2012-2013. Hal ini
ditunjukkan dengan Nilai signifikansi sebesar 0.059 > 0,05. Walaupun
berdasarkan rata-rata return membuktikan bahwa return hari Senin cenderung
lebih rendah dibandingkan return non Senin namun Secara signifikansi tidak
membuktikann terjadinya Monday effect pada return saham di Jakarta Islamic
index. Tidak terjadinya Monday effect disebabkan karena para investor lebih
berhati-hati dalam bertindak serta adanya keyakinan bahwa rata-rata return tidak
berbeda setiap harinya.

2. Hasil uji Independent sample t-test menunjukan Weekend effect terjadi pada
return saham di Jakarta Islamic Index pada tahun 2012-2013. Hal ini
ditunjukkan dengan Nilai signifikansi sebesar 0.003 < 0,05. Hasil uji tersebut
juga diperkuat dengan adanya rata-rata return hari Jumat yang lebih tinggi
dibandingkan rata-rata return hari non Jumat (Senin — Kamis). Weekend effect

terjadi karena para investor memiliki strategi yang tepat dengan melakukan
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pengakajian informasi terlebih dahulu pada hari-hari non Jumat sebelum
bertransaksi.

. Hasil uji One sampel T test , menunjukan bahwa tidak terjadi Week four Effect
return saham di Jakarta Islamic Index pada tahun 2012-2013. Hal ini
ditunjukkan dengan Nilai signifikansi sebesar 0.450 > 0.05. Tidak terjadinya
Week four effect disebabkan karena tuntutan likuiditas tidak mempengaruhi
aktifitas perdagangan di JII.

. Saran

. Bagi Para Pelaku Pasar Modal

Para investor hendaknya mempertimbangkan kondisi internal dan
eksternal di JIl yang terjadi untuk memperoleh return saham yang maksimal.
Para investor juga dituntut untuk berhati-hati dalam menimbang relevansi antara

peristiwa dan pergerakan harga saham di bursa.

. Bagi Peneliti berikutnya

Untuk penelitian selanjutnya jika ingin menguji tentang Anomali pasar atau
pola return yang terjadi di pasar modal khususnya yang menjadi variable dalam
penelitian ini yaitu Monday effect, Weekend effect dan Week four effect
sebaiknya memperhatikan periode penelitian, karena fenomena ini tidak selalu
terjadi. Terutama pada periode penelitian ini, yaitu Januari 2012 sampai
Desember 2013. Untuk periode peneliian juga diharapkan untuk penelitian
selanjutnya bisa menambahkan periode waktu yang diteliti. Variable yang

digunakan dalam penelitian selanjutnya harus lebih dikembangkan misalnya



73

abnormal return, volume perdagangan harian, jumlah permintaa dan penwaran

(bid/offer) dan lainnya.
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LAMPIRAN I

TERJEMAH

No

Halaman

FN

Terjemahan

1

14

18

Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu
makan harta sesamamu dengan jalan yang batil,
kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku
dengan suka sama suka diantara kamu

15

Rasulullah shallallahu ‘alaihi wa sallam melarang
jual beli al-hashah ( dengan melempar batu ) dan
jual beli garar

15

20

Dan orang-orang vyang berjalan di muka
bumi mencari sebagian karunia Allah

17

87

Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu
haramkan apa-apa yang baik yang telah Allah
halalkan bagi kamu

36

16

Mereka itulah yang membeli kesesatan dengan
petunjuk, Maka perdagangan mereka itu tidak
beruntung dan mereka tidak mendapat petunjuk
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Lampiran 111

Perhitungan Return untuk Analisis Monday Effect & Weekend Effect

DATA PENELITIAN

Senin Selasa Rabu Kamis Jum'at
AALI -0.00392610 0.002418665 0.00282204 0.00057042 0.00080994
ASRI -0.002779953 0.002386818 0.003417430 -0.002857262 0.001643474
AKRA 0.00320425 0.00153805 0.001535719 -0.00005377 -0.00108454
ASII -0.0017792 0.0033558 0.0010816 -0.0020258 -0.0003638
CPIN -0.002739693 0.001961704 0.005542612 0.000485547 0.001323331
EXCL -0.003227 0.003220 -0.002691 0.003373 0.002156
HRUM -0.0058740 -0.0028602 0.0024740 -0.0015483 0.0008467
ICBP 0.0024209 0.0033245 0.0008638 0.0037327 0.0024209
INDF -0.0031667 0.0011524 0.0048412 0.0017790 -0.0001618
INTP -0.006791 0.004073 0.005346 0.001161 -0.001059
ITMG -0.0052485 0.0014536 -0.0009187 -0.0000811 0.0032042
JSMR -0.003171 0.002957 0.001020 -0.000508 0.001690
KLBF -0.002051 0.002693 0.003719 0.000180 0.002486
LPKR -0.003195 0.002191 0.001062 0.000569 0.003937
LSIP -0.005243 0.004070 -0.000609 0.004231 -0.002095
PGAS -0.00275 0.00457 0.00233 -0.00059 0.00094
PTBA -0.001355 0.000277 0.000085 -0.001368 -0.001027
SMGR -0.003244 0.003758 0.002854 0.000271 -0.000353
TLKM -0.002965505 0.003470412 0.004117837 0.0012301 -0.000738749
UNTR -0.001980929 0.001744989 0.004281595 -0.00335329 -0.002323458
UNVR -0.002443181 0.003953644 0.001782748 -0.002059102 0.003957826




2. Perhitungan Return untuk Analisis Week Four effct

Senin Awal Bulan Senin Akhir Bulan

AALI -0.00570946 -0.000035119
ASRI 0.000339118 -0.009585199
AKRA 0.005538698 -0.001889097
ASII -0.000511077 -0.004502367
CPIN -0.00241122 -0.002295079
EXCL -0.003695594 -0.001394888
HRUM -0.0013870 -0.016110062
ICBP -0.0047357 0.002228772
INDF -0.0033598 -0.002726027
INTP -0.0050431 -0.010170475
ITMG -0.0033858 -0.00635459
JSMR -0.0016839 -0.0064165
KLBF -0.00191743 -0.002341301
LPKR -0.005793861 0.002474702
LSIP -0.004765743 -0.006284365
PGAS -0.001667373 -0.00408913
PTBA -0.000044473 -0.004213061
SMGR -0.002239648 -0.005434688
TLKM -0.003468441 -0.001868188
UNTR -0.000756036 -0.004713453
UNVR -0.001499148 -0.005715198




LAMPIRAN IV

DATA PERUSAHAAN
No Kode Saham Nama Emiten
1 AALI Astra Argo Lestari Tbk
2 ASRI Alam Sutera Reality Thk
3 AKRA AKR Corporindo Thk
4 ASlI Astra International Thk
5 CPIN Charoen Pokhpand Thk
6 EXCL XL Axiata Thk
7 HRUM Harum Energy Tbk
8 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Thk
9 INDF Indofood Sukses Makmur Thk
10 INTP Indocement Tunggal Prakasa Thk
11 ITMG Indo Tambangraya Megah Thk
12 JSMR Jasa Marga (Persero) Thk
13 KLBF Kalbe Farma Thk
14 LPKR Lippo Karawaci Thk
15 LSIP PP Londen Sumatera Plantation Thk
16 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbhk
17 PTBA Tambang Batubara Bukit Asam Tbhk
18 SMGR Semen Indonesia (Persero) Thk
19 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Thk
20 UNTR United Tractor Tbk
21 UNVR Unilever Indonesi Tbk




LAMPIRAN V

HASIL OLAHAN SPSS

A. Analisis Statistik Deskriptif

Rata-rata Return Saham Harian

return
hari_perdagangan N Mean Minimum Maximum Std. Deviation
Senin 21 -.0027765 -.00679 .00320 .00231557
Selasa 21 .0024624 -.00286 .00457 .00165065
Rabu 21 .0021409 -.00269 .00554 .00215675
Kamis 21 .0001494 -.00335 .00423 .00202973
Jum'at 21 .0007719 -.00232 .00396 .00185934
Total 105 .0005496 -.00679 .00554 .00272633
B. Uji Normalitas
1. Monday Effect & Weekend Effect
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
return

N 105
Normal Parameters® Mean .0005496078

Std. Deviation .00272633266
Most Extreme Differences  Absolute .071

Positive .061

Negative -.071
Kolmogorov-Smirnov Z 731
Asymp. Sig. (2-tailed) .659]

a. Test distribution is Normal

VI




2. Weekfour Effect

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

Return

N

Normal Parameters®

Most Extreme Differences

Kolmogorov-Smirnov Z

Asymp. Sig. (2-tailed)

Mean

Std. Deviation

Absolute
Positive

Negative

42
-.003325
.0035961
124

.105
-.124
.801

.543

a. Test distribution is Normal.

C. Uji Hipotesis

1. Anlisis Monday Effect

Group Statistics

Hari N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Return  Senin 21 -.002776 .0023156 .0005053
Non senin 21 .001381 .0008822 .0001925

Independent Samples Test

Levene's Test for Equality of

assumed

Variances t-test for Equality of Means

Sig. (2-

F Sig. t df tailed)
Return  Equal variances assumed 3.775 .059 | -7.689 40 .000
Equal variances not -7.689 25.686 .000

Vil




2. Analisis Weekend Effect

Group Statistics

Hari N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
Return  Jumat 21 .000772 .0018593 .0004057
Non Jumat 21 .000494 .0009844 .0002148
Independent Samples Test
Levene's Test for Equality of
Variances t-test for Equality of Means
F Sig. t df Sig. (2-tailed)
Return  Equal variances assumed 9.988 .003 .605 40 .548
Equal variances not .605 30.394 .550
assumed

3. Analisis Week Four Effect

One-Sample Statistics

N Mean Std. Deviation | Std. Error Mean
senin_akhir_bulan 21 -.0022951 .00255423 .00055738
senin_awal bulan 21 -.0043541 .00421435 .00091965

One-Sample Test
Test Value = 0
95% Confidence Interval of
Mean the Difference
t df Sig. (2-tailed) Difference Lower Upper

senin_akhir_bulan -4.118 20 .342 -.00229509 -.0034578 -.0011324
senin_awal_bulan -4.734 20 .268 -.00435406 -.0062724 -.0024357

VIl
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