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ABSTRAK 

 

UNIVERSITAS TARUMANAGARA  

 FAKULTAS EKONOMI  

 JAKARTA 

 

(A) DELWIN (115070114) 

(B) WEEKEND EFFECT TERHADAP RETURN IHSG SELAMA PERIODE 1 

OKTOBER 2007 – 30 SEPTEMBER 2010 

(C) xv + 52 hlm, 2011, tabel 9; gambar 2; lampiran 1 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 

(E) Abstrak: Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui ada atau tidaknya weekend 

effect di Bursa Efek Indonesia dengan menggunakan IHSG. Weekend effect 

adalah efek yang diberikan dan dirasakan pada penutupan hari Senin setelah 

sebelumnya dilalui libur akhir pekan, pengukuran untuk return pada hari Senin 

adalah perbandingan antara nilai yang diperoleh pada hari Senin dibandingkan 

dengan yang diperoleh pada hari Jumat (ataupun hari penutupan bursa minggu 

sebelumnya). Penelitian ini menggunakan data return sebanyak tiga tahun dari 

tanggal 1 Oktober 2007 – 30 September 2010, dan ditemukan bahwa return 

pada hari Senin negatif dan paling rendah dibandingkan dengan hari lainnya, 

dan return pada hari Jumat positif dan paling tinggi dibandingkan dengan hari 

lainnya, tetapi setelah diuji secara statistik, dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi weekend effect di Bursa Efek Indonesia. 

 

(F) Daftar acuan 19 (1973-2010) 

(G) Dr. Sawidji Widoatmodjo, M.M.  
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All that we are is the result of what we have thought. 

If a man speaks or acts with an evil thought, pain follows him. 

If a man speaks or acts with a pure thought, happiness follows him. 

Like a shadow that never leaves him. 
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dan Teman-Teman Sekalian 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

 1. Latar Belakang 

 Semenjak Fama (1970) mengemukakan hipotesis pasar efisien, banyak para 

peneliti di dunia yang mencoba membuktikan hipotesis tersebut. Fama 

mendefinisikan  Efficient Market sebagai suatu pasar dimana harga yang tercipta 

mencerminkan tersedianya informasi secara penuh. Dalam pasar efisien, adanya 

informasi yang baru akan segera diantisipasi oleh para pelaku pasar dalam 

memutuskan keputusannya membeli atau menjual, sehingga menyebabkan 

perubahan terhadap harga, dan selanjutnya harga akan stabil kembali. Semakin 

cepat harga bereaksi terhadap informasi baru maka pasar akan semakin efisien. 

 Hipotesis pasar yang efisien atau Efficient Market Hypothesis sampai saat ini 

masih menjadi perdebatan yang menarik di bidang keuangan, masih ada 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 telah mencerminkan semua informasi yang tersedia, baik 

informasi di masa lalu (misalnya laba perusahaan tahun lalu), informasi saat ini 

(misalnya rencana kenaikan deviden tahun ini) maupun informasi yang bersifat 

pendapat atau opini rasional yang beredar di pasar yang bisa mempengaruhi 

perubahan harga (Tandelilin, 2001). 
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 Dalam pasar modal yang efisien, investor tidak dapat menggunakan analisis-

analisis teknikal untuk mendapat keuntungan. Seorang investor akan menghadapi 

kesulitan untuk menghasilkan suatu model ramalan berdasarkan hubungan waktu 

yang dulu dan waktu yang akan datang untuk tujuan memperoleh keuntungan yang 

lebih baik daripada di pasaran. 

 Namun demikian muncul berbagai perilaku ketidakteraturan akan 

penyimpangan-penyimpangan yang bisa dikenali di dalam pasar modal. 

Ketidakteraturan ini secara terus menerus hadir dan telah memberikan dampak 

yang cukup besar yang disebut sebagai market anomalies (anomali pasar). Dalam 

keadaan anomali pasar, hasil yang ditimbulkan akan berlawanan dengan hasil yang 

diharapkan pada posisi pasar modal yang efisien. Selain itu, perdebatan tentang 

pasar yang efisien masih terjadi sampai saat ini, di satu sisi banyak penelitian yang 

mengemukakan bukti empiris yang mendukung konsep pasar yang efisien, tapi di 

sisi lain muncul sejumlah penelitian yang mengemukakan adanya anomali pasar 

yang merupakan penyimpangan terhadap hipotesis pasar yang efisien. Menurut 

Thaler (1987), anomali pergerakan seasonal dalam harga saham dapat dibuat ke 

dalam beberapa kelompok, yaitu: January effect, Week-end effect, Week-of-the-day 

effect, dan Holiday effect.  

 Weekend effect adalah efek yang diberikan dan dirasakan pada penutupan hari 

Senin setelah sebelumnya dilalui libur akhir pekan, pengukuran untuk return pada 

hari Senin adalah perbandingan antara nilai yang diperoleh pada hari Senin 

dibandingkan dengan yang diperoleh pada hari Jumat (ataupun hari penutupan 
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bursa minggu sebelumnya). Dari berbagai penelitian terlihat bahwa kecenderungan 

yang ada diperoleh pada hari Senin terdapat return yang negatif. 

 Abraham dan Ikenberry (1994) dalam menemukan bahwa keseluruhan rata-rata 

return Senin adalah negatif, dan secara substansial merupakan konsekuensi dari 

informasi yang diumumkan pada sesi perdagangan sebelumnya. Tekanan penjualan 

dari investor individu pada hari Senin secara substansial lebih tinggi jika didahului 

oleh hari Jumat yang memiliki return negatif (bad Friday). Jika return Jumat 

negatif, hampir 80% return Senin berikutnya adalah negatif, dan jika return Jumat 

positif maka lebih dari 50% return Senin berikutnya adalah positif. Hasil penelitian 

Abraham dan Ikenberry ini menunjukkan adanya korelasi antara Jumat dan Senin. 

 Return negatif yang selalu terjadi pada hari Senin disebabkan oleh sikap ‘tidak 

suka’ (bad day) dari banyak individu terhadap hari Senin, karena hari Senin 

merupakan hari pertama dari lim a hari kerja. Psikologis investor yang tidak 

menyukai hari Senin ini menjadikan mereka sering melakukan tindakan yang tidak 

rasional dan keputusan ekonomis dipengaruhi oleh faktor emosi perilaku psikologis 

spesifik individu, dan mood investor. Tindakan yang tidak rasional dalam 

melakukan transaksi akan cenderung memperoleh return terendah pada hari 

perdagangan Senin dibandingkan dengan hari perdagangan lainnya. 

 Apakah weekend effect ini juga terjadi di Bursa Efek Indonesia (BEI)? Penulis 

tertarik untuk meneliti masalah ini, yaitu: ”Weekend Effect Terhadap Return 

IHSG Selama Periode 1 Oktober 2007 – 30 September 2010”. 

2. Identifikasi 
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 Dari penjelasan yang terdapat pada latar belakang permasalahan tentang 

hipotesis pasar efisien tersebut, dapat diidentifikasi berbagai permasalahan sebagai 

berikut: 

1. Muncul berbagai perilaku ketidakteraturan akan penyimpangan-

penyimpangan yang bisa dikenali di dalam pasar modal. 

2. Adanya anomali pasar yang merupakan penyimpangan terhadap hipotesis 

pasar yang efisien. 

3. Adanya kecenderungan return yang negatif pada hari Senin. 

4. Return pada hari Senin merupakan return yang paling rendah dibandingkan 

dengan return pada hari lainnya. 

5. Return pada hari Jumat merupakan return yang paling tinggi dibandingkan 

dengan return pada hari lainnya. 

6. Adanya pro dan kontra tentang hipotesis pasar efisien. 

7. Adanya pengaruh hari perdagangan terhadap return saham. 

8. Weekend effect terjadi di Bursa Efek Indonesia 

 

3. Pembatasan 

 Berdasarkan permasalahan yang sudah teridentifikasi, maka bisa dilihat ada 

kecenderungan hari perdagangan berpengaruh terhadap return saham. Oleh karena 

itu, penulis akan melakukan pembatasan atas masalah-masalah tersebut sebagai 

berikut: 

1. Adanya pengaruh hari perdagangan terhadap return saham. 
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2. Weekend effect terjadi di Bursa Efek Indonesia. 

 

4. Perumusan 

 Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah hari-hari perdagangan akan 

mempengaruhi return saham, terutama pada hari Jumat yang merupakan hari 

perdagangan terakhir dalam setiap minggu dan hari Senin yang merupakan hari 

perdagangan pertama dalam setiap minggu. Oleh karena itu, masalah-masalah yang 

akan diuji adalah: 

1. Apakah hari perdagangan mempunyai pengaruh terhadap return saham? 

2. Apakah weekend effect terjadi di Bursa Efek Indonesia? 

 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

 1. Tujuan 

 Berdasarkan pokok permasalahan yang telah dibuat, penelitian ini mencoba 

untuk: 

1. Mengetahui pengaruh dari hari perdagangan terhadap return saham, 

terutama pada hari Jumat yang merupakan hari terakhir perdagangan dan 

hari Senin yang merupakan hari pertama perdagangan di pasar modal. 

2. Penelitian ini juga dilakukan untuk mengetahui apakah weekend effect juga 

terjadi di Bursa Efek Indonesia. 

 

 2. Manfaat 
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 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat-manfaat sebagai berikut: 

1. Penelitian mengenai weekend effect ini dilakukan untuk mengetahui hari-

hari perdagangan yang menghasilkan return yang paling kecil dan return 

yang paling besar. 

2. Dengan dilakukannya penelitian ini, diharapkan para pelaku pasar bisa 

mengenali karakteristik dari pasar itu sendiri. Dengan mampu mengenali 

karakteristik pasar sendiri, mereka mampu memaksimalkan profit dengan 

membaca market timing dari pasar itu sendiri sehingga hasil penelitian ini 

bisa membantu dalam mengambil keputusan investasi. 
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