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ABSTRAK 

 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

 FAKULTAS EKONOMI 

  JAKARTA 

 

(A) ALEXANDER (115070207) 

(B) ANOMALI MONTHLY EFFECT PADA BURSA EFEK INDONESIA 

PERIODE 2005-2009 

 

(C) xv + 82 hlm, 2011, tabel 18; gambar 7; lampiran 1 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 

(E) Abstrak: Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah 

terdapat anomali monthly effect pada Bursa Efek Indonesia. Populasi penelitian 

adalah seluruh perusahaan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia yang 

tergabung dalam Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Metode dan teknik 

pengambilan sampel yang digunakan adalah metode non probability sampling 

dengan teknik purposive sampling. Metode pengumpulan data yang digunakan 

adalah observasi terhadap data sekunder yang diperoleh melalui 

www.finance.yahoo.com. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis 

regresi berganda dengan uji-t. Uji asumsi menunjukkan seluruh data telah lolos 

dari persyaratan uji asumsi. Hasil pengujian hipotesis secara uji-t dan dengan 

membandingkan koefisien regresi menunjukkan terdapat anomali monthly 

effect baik secara tahunan (tahun 2005, tahun 2006, dan 2009) maupun secara 

keseluruhan periode penelitian terjadi secara signifikan namun tidak terdapat 

monthly effect yang signifikan pada tahun 2007 dan terjadi reserve monthly 

effect yang signifikan pada tahun 2008. 

http://www.finance.yahoo.com/
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Life will be more meaningful 
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When we can share 

Our blessing, time, and energy 

To help those in need 

 

In fact, the joy of success 

Lies on the struggling process 

We are experiencing and  

On our ability to overcome  

Every obstacle we face 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

 Salah satu terobosan penting dalam perkembangan teori keuangan adalah 

semenjak Fama (1970) mengemukakan hipotesis pasar efisien (Efficient 

Market Hypothesis). Sejak dikemukakan tahun 1970, teori pasar efisien 

seakan-akan menjadi magnet bagi peneliti keuangan untuk terus diuji 

keabsahannya.  

 Hipotesis pasar yang efisien atau Efficient Market Hypothesis sampai 

saat ini masih menjadi perdebatan yang menarik di bidang keuangan, masih 

terdapat pro dan kontra di kalangan praktisi dan akademisi bidang keuangan 

tentang hipotesis pasar yang efisien.  Pasar yang efisien adalah pasar dimana 

harga semua sekuritas yang diperdagangkan dapat mencerminkan dengan 

segera semua informasi yang tersedia, baik informasi di masa lampau 

(misalnya laba perusahaan tahun lalu), informasi saat ini (misalnya rencana 

kenaikan dividen tahun ini) maupun informasi yang bersifat pendapat atau 

opini rasional yang beredar di pasar yang bisa mempengaruhi perubahan harga 

Tandelilin  (2001). 

 Dalam pasar modal yang efisien, dimana pergerakan harga sekuritas 

tidak mengikuti pola atau trend di masa lampau yang disebut random walk 
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Jones (2002 : 322). Hal ini membuat investor akan menghadapi kesulitan dalam 

menghasilkan suatu model ramalan menggunakan pergerakan harga sekuritas 

di masa lampau untuk memprediksi pergerakan harga saham di masa yang akan 

datang dengan tujuan untuk memperoleh abnormal return. 

 Hipotesis pasar yang efisien mendapat dukungan baik dalam bentuk kuat 

semi kuat dan lemah namun hipotesis pasar yang efisien juga mendapat 

bantahan yaitu adanya anomali-anomali yang terjadi di pasar saham. 

 Terdapat beberapa anomali pasar yang umumnya dibahas diantaranya 

earnings announcement, size effect, calender effect yaitu anomali yang muncul 

berdasarkan periode tertentu kalender contohnya January Effect, Friday effect, 

weekend effect, day of the week, turn-of-the-month, day preceding holiday dan 

lain-lain.  

 Bukti mengenai anomali musiman atau seasonal anomaly dalam return 

saham yang kemungkinan besar dapat menghasilkan superior risk-adjusted 

returns telah menyebabkan ketertarikan para investor dan beberapa peneliti 

beberapa tahun belakangan ini. Sebagai contoh anomali musiman yang paling 

dikenali dan paling banyak diteliti adalah January effect. Watchel (1942) 

mengamati bahwa terdapat return yang abnormal terjadi pada bulan Januari, 

sedangkan Rozeff dan Kinney (1976) menemukan fenomena yang sama 25 

tahun kemudian. Keim (1983), Roll (1983) dan Reinganum (1983) juga 

mencatat terdapat return yang tinggi terjadi secara tidak proporsional pada 

bulan Januari dibandingkan dengan bulan lainnya. 
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 Sudah ada beberapa penjelasan mengenai January effect. Wachtel (1942) 

mengemukakan bahwa January effect dapat terjadi karena perdagangan saham 

yang terjadi pada akhir tahun dipengaruhi oleh perasaan yang baik yang terjadi 

selama libur natal. Di sisi lain, Ritter dan Chopra (1989) berpendapat 

penyeimbangan portofolio yang dilakukan oleh manajer portofolio untuk 

menjual saham-saham perusahaan kecil dan yang kurang dikenal merupakan 

salah satu alasan terjadinya anomali. 

 Anomali populer lainnya adalah Weekend effect. Bukti mengenai return 

hari Senin adalah negatif dan signifikan berbeda dari return hari-hari lainnya, 

pertama kali diperkenalkan oleh French (1980). Dalam penelitiannya, French 

menggunakan index S&P500 dengan periode penelitian 1953 – 1977 dan 

menemukan bahwa rata-rata return pada hari Senin adalah negatif sedangkan 

positif untuk hari-hari lainnya dalam satu minggu. Anomali lain yang 

kurang dikenal adalah anomali monthly effect.  

Ariel (1987) pertama kali melaporkan bahwa terdapat pola return musiman 

yaitu monthly effect pada equally-weighted dan value-weighted portofolio 

saham pada tahun 1963 – 1981. Bordreaux (1995) juga menemukan monthly 

effect signifikan terjadi di tiga negara dari tujuh negara yang diteliti. Lebih 

lanjut lagi Henzel dan Ziemba (1996) mendemonstrasikan bagaimana monthly 

effect dapat dieksploitasi dari sudut pandang institusi. Nikkinen, dkk. (2008) 

menemukan monthly effect signifikan terjadi pada pasar Finnish. Rechenhofer 

(2010) pola monthly effect terjadi signifikan indeks S&P 500. 
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 Berdasarkan uraian di atas, guna menemukan apakah terdapat anomali 

monthly effect yaitu return saham pada first half of the month cenderung positif 

dan lebih tinggi dibandingkan dengan sisa hari perdagangan dalam satu bulan 

(remaining of the month) pada Bursa Efek Indonesia, maka penulis merasa 

tertarik untuk menyusun skripsi dengan judul, “Anomali Monthly Effect Pada 

Bursa Efek Indonesia 2005 – 2009).”   

2. Identifikasi 

  Dari penjelasan yang terdapat pada latar belakang permasalahan di atas, 

maka dapat diidentifikasikan permasalahan yaitu : 

a. Adanya anomali-anomali yang terjadi pada Bursa Efek Indonesia. 

b. Adanya abnormal return yang terjadi pada awal bulan. 

c. Adanya anomali monthly effect terjadi pada Indeks Harga Saham 

Gabungan 

d. Adanya faktor-faktor yang mempengaruhi terjadinya monthly effect 

e. Adanya pembantahan terhadap hipotesis pasar yang efisien. 

f. Adanya kecenderungan return saham pada first half of the month adalah 

positif. 

g. Adanya kecenderungan return saham pada first half of the month lebih 

tinggi dibandingkan dengan return pada remaining of the month. 

 

3. Pembatasan 
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 Dikarenakan keterbatasan waktu yang dimiliki penulis, untuk 

mempermudah pembahasan skripsi, dan lebih fokus pada keseluruhan saham 

di Bursa Efek Indonesia. Maka penulis merumuskan pembatasan masalah pada 

skripsi ini: 

a. Sumber data yang akan diteliti adalah Indeks Harga Saham Gabungan 

b. Penelitian akan dilakukan pada first half of the month dan remaining of the 

month selama kurun waktu 5 tahun, periode: Januari 2005 – Desember 

2009 

c. Periode terjadinya monthly effect pada Indeks Harga Saham Gabungan di 

Bursa Efek Indonesia dilihat dari adanya return positif dan tinggi pada first 

half of the month selama kurun waktu 5 tahun 

d. Data yang digunakan adalah harga penutupan perdagangan harian selama 

kurun waktu 5 tahun, periode: 29 Desember 2004 – 29  Desember 2009 

4. Perumusan 

Berdasarkan permasalahan yang telah teridentifikasi dari latar belakang 

kemudian dilakukan pembatasan terhadap masalah-masalah tersebut, maka 

perumusan masalah dalam penelitian ini adalah : 

a. Apakah anomali monthly effect pada IHSG di Bursa Efek Indonesia terjadi 

secara tahunan yaitu tahun 2005, tahun 2006, tahun 2007, tahun 2008, dan 

tahun 2009? 

b. Apakah anomali monthly effect pada IHSG di Bursa Efek Indonesia terjadi 

secara keseluruhan periode penelitian yaitu 2005 -2009? 
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B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

a. Untuk mengetahui apakah terjadi anomali monthly effect pada IHSG di 

Bursa Efek Indonesia secara tahunan yaitu tahun 2005, tahun 2006, tahun 

2007, tahun 2008, dan tahun 2009 

b. Untuk mengetahui apakah terjadi anomali monthly effect pada IHSG di 

Bursa Efek Indonesia secara keseluruhan periode penelitian yaitu tahun 

2005 – 2009 

2. Manfaat 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada: 

a. Pihak Investor dan Calon Investor di Pasar Modal  

 Penelitian  ini diharapkan dapat memberikan pengetahuan tentang 

anomali monthly effect, sehingga dapat berguna dalam mengambil 

keputusan yang berkaitan dengan investasi di pasar modal khususnya di 

Bursa Efek Indonesia. 

b. Pembaca 

 Penelitian ini diharapkan dapat berguna dalam memberikan 

kontribusi bagi pengembangan ilmu manajemen keuangan khususnya 

mengenai anomali pasar, serta bahan pertimbangan para peneliti yang 

tertarik untuk meneliti kajian yang sama dalam pasar modal. 
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c. Penulis 

 Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan serta 

pengetahuan penulis tentang anomali-anomali yang terjadi di Bursa Efek 

Indonesia terutama Anomali monthly effect dan sebagai syarat untuk 

memperoleh gelar S1 Fakultas Ekonomi di Unversitas Tarumanagara. 
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