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Abstrak

Kecepatan dan keakuratan reaksi rmasi disebut sebagai pasar efisien. Teori
pasar yang efisien mengatakan bahwa orang sehar ikirkan jangka panjang, tetapi pada kenyataannya,
orang cenderung memikirkan jangka pendek. Kea n pasar yang tidak terduga di pasar modal akan
menyebabkan pembeli mendapatkan keuntungan yang tidak normal (abnormal return). Beberapa anomali
musiman, seperti Monday Effect dan Rogalski Effect, banyak terjadi di pasar saham.

Untuk mengetahui apakah Bursa Efek Indonesia mengalami Monday Effect atau Rogalski Effect adalah
tujuan utama dari penelitian ini. Perusahaan yang diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2019 - 2023
dan tergabung dal pakan populasi dalam penelitian imi itian ini ggunakan metode
sampling untuk melihat 23 secara konsisten
terdaftar di indek ingga 2023.
terdapat Monday Effect
Bursa Efek Indon ga 2023. Namun, pada

iperdagangkan di
ada indeks saham

Kata Kunci: Efis r, Return Saham, Monda

Abstrack

The spee actions to informati rkets. In practice,
financial behavior ory. Unanticipated
market anomalies i nomalies that often
occurred in the capit Rogalski Effect.

The goal of t ay Effect or a Rogalski
Effect for the market. omparative studies. The
population for this researc xchange and are members
of the LQ45 Index from 2019 on and purposeful sampling to

look at 23 stock companies that 019 to 2023.
No Monday Effect was seen the Indonesia Stock Exchange from
2019 to 2023, according to the research. A ess, does exist.
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PENDAHULUAN

Sarana investasi yang sering dipergunakan oleh masyarakat yaitu pasar modal. Di pasar saham, terdapat
pengukuran statistik yang menunjukkan bagaimana harga sekelompok saham berubah dari waktu ke waktu.
Saham-saham ini dipilih berdasarkan kriteria dan metode tertentu, dan ukuran-ukuran tersebut diperiksa secara
teratur. Bursa Efek Indonesia terus menemukan cara-cara baru untuk menciptakan dan menawarkan harga
saham kepada semua orang di pasar modal. BEl memiliki 46 indeks saham saat ini, dan indeks LQ45 adalah
salah satunya. Indeks LQ45 melacak kesuksesan 45 saham yang dijual di banyak tempat, memiliki pasar yang
besar, dan memiliki fonda5| yang kuat Salah satu jenis instrumen keuangan yang serlng diperdagangkan di
pasar modal Indo : agiinvestor saham tingkat pe diharapkan
berupa dividen da : 3 nomi dalam
bentuk laporan ke bilan keputusan
investasi.

di suatu
an bahwa analisis
i pinjaman atau

Catatan keu
perusahaan. Anal
dasar adalah ilmu
perusahaan publik secara

Efisiensi pasar diukur dari seberapa benar dan ¢t Ppasar bereaksi terhadap informasi baru. Pada
dasarnya, ini berarti bahwa nilai pasar ditentukan oleh T8Kta-fakta yang sudah ada. (Jumintang, 2022). Teori
pasar efisien mengatakan bahwa orang seharusnya memikirkan jangka panjang, tetapi pada kenyataannya, orang
cenderung memikirkan jangka pendek. Keanehan pasar yang tidak terduga di pasar modal akan menyebabkan
keuntungan yang tidak normal bagi pembeli (Jumintang, 2022). Ada beberapa keanehan pasar yang biasa terjadi
di pasar modal. Ini adalah Efek Senin dan Efek Rogalski.

Return saha
dari Monday Effe
tetapi temuan mert
dkk., indeks saha
mempunyai rata-r
negatif. Indeks sa
penelitian sebelu
(2018), kelompok
menemukan, anta
Effect.

turun dari rata-rata biasany
peneliti di Indonesia telah
rut penelitian yang dilaku
ay Effect antara tahun 20
bih rendah daripada hari-h
onday Effect antara Okto 020, menurut
Rizgi pada tahun 2023).
El tidak mengalami Mond ioglu (2023)

Amerika dan Cina tidak ar the Monday

sebagai akibat
Monday Effect,
Suprayetno
ikian, hari Senin

Rogalski Eff urn saham
negatif di bulan Jal isa (2019) yang
menunjukkan bah 3 hingga 2017

merupakan salah sa i tahun 2023
terhadap Indeks Sah an adanya Rogalski
Effect. Penelitian Cah i Effect di Bursa
Efek Jakarta pada tahun

melakukan penelitian pad i di bulan September.

TINJAUAN LITERATUR
2.1 Tinjauan Pustaka
1. Teori Sinyal
Ini adalah gagasan bahwa perusahaan mengirimkan informasi tentang kesehatan mereka kepada orang-
orang yang membaca catatan keuangan mereka, terutama investor. Informasi ini bertindak sebagai
peringatan. Kenaikan harga saham dan nilai perusahaan secara keseluruhan dimungkinkan jika investor
bereaksi positif terhadap berita. Sebaliknya, penurunan harga saham dan nilai perusahaan dapat diakibatkan
oleh berkurangnya antusiasme investor untuk berinvestasi dalam menanggapi indikasi yang tidak
menguntungkan. (Cahyaningtyas, 2022).



2. Pasar Modal
Pasar modal berdasarkan pernyataan Tandelilin (2017:26), ialah tempat orang yang mempunyai uang
lebih dapat bertemu dengan orang yang sedang mencari uang untuk bertransaksi saham. Pasar modal adalah
nama tempat di mana surat-surat berharga tersebut diperjualbelikan.
Di antara hal-hal yang diperjualbelikan di pasar modal (Adnyana, 2020) adalah sebagai berikut:
a. Saham Preferen (Preferred Stock)
Jenis saham yang bisa mendapatkan keuntungan lebih dulu dan memiliki hak atas keuntungan yang
bertambah seiring berjalannya waktu.
b. Saham Biasa (Common Stock)
Saham jenis ini akan menghasilkan uang jika saham preferen sudah menghasilkan uang.
c. Bukti (Ri

beli lebih banyak

ndelilin (2017:2)
alah benda-benda
seperti tanah, emas, peralatan, bangunan, set finansial adalah hal-hal seperti reksadana,

saham, obligasi, tabungan, dan sebagainya.

4. Hipotesis Pasar Efisien

Jika teori ini benar, maka harga pasar suatu barang adalah cerminan sempurna dari semua pengetahuan
tentang aset tersebut. Akibatnya, saham tidak akan pernah diperdagangkan di bawah nilai pasar yang
sebenarnya (Larasati & Kelen, 2021).
Menurut Sul engutip Fama (1970), terdapat ti

ng berbeda dalam
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5. Saham

Adnyana (2020)
memiliki saham biasany

ah perusahaan. Orang yang

6. Return Saham

Menurut Intariani & Suryantini ( am adalah uang yang diperoleh pembeli dari
menaruh uang di perusahaan yang memberikan saham. Metode berikut dapat digunakan untuk mengetahui
imbal hasil:

Po—P_,+D
Ri — t t-1 t
Py
Dimana:
“R; = Return saham
P, = Harga saham pada periode t

Py = Harga saham pada periode t-1



D, = Dividen saham pada periode t”

7. Anomali Pasar

Pengertian anomali pasar menurut Ramadhani dan Subekti (2016) Hal ini merupakan kejadian acak
yang dapat memberikan kesempatan kepada pembeli untuk mendapatkan keuntungan yang tidak biasa. Levi
(Levi, 1996 dalam Agustin dan Faisal (2023)) mengelompokkan anomali pasar menjadi empat:

a. Anomali akuntansi (Accounting Anomalies).

Anomaly akuntansi adalah ketika ada informasi yang keluar yang dapat menyebabkan harga saham

berubah.

b. AnomaliPerusahaan (Firm Anomalies)

Anomal

2.2 Kerangka Pemikiran

Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran

Keterangan: (---) Fokus objek penelitian

Mengikuti penjelasan penulis sebelumnya mengenai penelitian teoritis dan kerangka pemikiran,

hipotesis berikut dapat dikembangkan untuk riset ini:

“H, : Terdapat perbedaan return saham yang signifikan pada hari Senin dibandingkan dengan return di hari

non Senin pada indeks saham LQ45 (terjadinya Monday Effect).
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H,: Terdapat perbedaan return saham yang signifikan pada hari Senin di bulan Januari dibandingkan
dengan return hari Senin di bulan non Januari pada indeks saham LQA45 (terjadinya Rogalski Effect).”

2.3 Metode Penelitian
Riset kuantitatif ini merupakan komponen dari proyek riset deskriptif dan komparatif yang lebih besar.
Informasi ini berasal dari sumber sekunder. Populasi untuk riset ini terdiri dari beberapa perusahaan yang
tercatat di BEI antara tahun 2019 dan 2023 dan termasuk dalam Indeks LQ45. Selama riset ini, digunakan
kombinasi non-probability sampling dan seleksi untuk memeriksa 45 bisnis LQ45 sudah diperdagangkan di
BEI selama tahun 2019-2023. Dua puluh tiga perusahaan saham yang berbeda akan diperdagangkan secara
teratur di indeks LQ45 dari tahun 2019 hingga 2023. Dalam penelitian ini, harga saham diperiksa dengan

menggunakan data ringkasan. Untuk mendeteksi adanya ketidakteraturan pasar, uji Kruskal-Wallis akan
digunakan.

Variabel

Return Saham masukkan ke perusah
menjual saham (Intariani

Suryantini, 2020)

Rasio

Hasil Dan P

bel 3.1 Hasil Analisis De

nimum Mean

,1323 -0,0006
Selasa ,1888 0,0017
,1432 -0,0003
,1399 -0,0002
,1232 0,0011
ata yang telah diolah

Menurut Tab i Selasa meningkat
menjadi 0,0017. Dal , lalu naik menjadi -

0,0002, dan kemudial t, deviasi standarnya
melebihi rata-rata retur an dalam data.

3.2 Monday Effect

Return N Mean Rank Asymp. Sig. Keterangan
Senin 5750 13993,26 )
) 0,089 Tidak Berbeda

Non Senin 22563 14198,73

Selasa 5796 14503,05

0,001 Berbeda
Non Selasa 22517 14067,93
(Bersambung)
Rabu 5612 14017,98 0,155 TUUN vl veuu |




(Sambungan)

Return N Mean Rank Asymp. Sig. Keterangan
Non Rabu 22701 14191,37
Kamis 5612 13916,24
0,014 Berbeda
Non Kamis 22701 14216,52
Jumat 5543 14349,52
0,050 Berbeda
Non Jumat 22770 14110,13

telah diol

Nilai Asym
Tabel 3.2. Namu
saham-saham ya

ditampilkan pada
019 hingga 2023,

Return Asymp. Sig. Keterangan
Senin Januari 483
] . 0,004 Berbeda
Senin non Januari 5267 2894,36
Senin Februari 437 2929,48
. ] 0,479 Tidak Berbeda
Senin non Februari

Tidak Berbeda

Senin non September
Senin Oktober Berbeda
Senin non Oktober 5244 )
Senin November 506 2996,56 0,086 Tidak Berbeda
Senin non November 5244 2863,82
Senin Desember 460 3246,66 0,001 Berbeda
Senin non Desember 5290 2843,23

Sumber: Data yang telah diolah Penulis (2024)



Penelitian terhadap Indeks LQ45 dan Rogalski Effect dilakukan pada tahun 2019 hingga 2023, seperti
yang ditunjukkan pada Tabel 3.2. Selama tahun 2019 hingga 2023, Indeks LQ45 menunjukkan mean return saham
pada hari Senin di bulan Maret, Januari, Oktober, Juli, serta Desember berbeda dengan hari Senin di bulan April,
Februari, Juni, Mei, Agustus, September, serta November. Di sisi lain, mean return saham pada hari Senin di
bulan April, Februari, Mei, Agustus, Juni, September, dan November hampir sama. Hal ini menunjukkan bahwa
Rogalski Effect merupakan anomali perilaku pasar yang dialami oleh saham-saham yang tercatat di indeks LQ45
BEI antara tahun 2019 dan 2023.
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