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Kata kunci: Pengembalian Efek Hari Dalam Seminggu adalah fenomena di
Abnormal, Efek Hari Dalam

Seminggu, Anomali Pasar

mana pengembalian saham pada hari Senin
cenderung lebih rendah daripada pengembalian
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Atribusi 4.0 Internasional.

: digunakan adalah 40 perusahaan. Pengujian
M dilakukan dengan menggunakan teknik analisis
uji-T  Sampel  Berpasangan. Hasil tes
menunjukkan bahwa hari Rabu memiliki efek
negatif, sedangkan Senin, Selasa, dan Jumat
memiliki efek positif namun tidak signifikan.
Hanya Kamis yang memiliki efek negatif yang
signifikan. Berdasarkan hasil penelitian ini,
terdapat fenomena Day of the Week Effect pada
hari Kamis atau dikenal dengan Efek Kamis.
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PENDAHULUAN

Perekonomian dan investasi yang berkembang menyebabkan minat
masyarakat Indonesia untuk berinvestasi semakin meningkat. Menurut Jones
(2018:4), investasi adalah komitmen dana pada satu atau lebih aset yang akan
ditahan untuk suatu periode waktu tertentu di masa depan. Semua
pertimbangan yang diambil berdasarkan informasi tersebut akan tercermin
dalam perilaku investor dan analis di pasar (Saraswati & Wirakusuma, 2017).

14.871.639

12,168,061

10,311,152

7.489,337

3.880.753

2020 2021 2022 2023 2024
H Tahun Jumlah Investor

Gambar 1. Pertumbuhan Jumlah SID (Single Investor Identification) Tahun
2020 - 2024
Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia (data diolah 2025)

Ketertarikan masyarakat terhadap investasi di Indonesia telah
menunjukkan peningkatan yang signifikan dalam beberapa tahun terakhir
(Amalia, 2025). Hal ini ditunjukkan dari jumlah investor yang terus meningkat
dari tahun ke tahun. Peningkatan yang cukup signifikan terjadi pada tahun 2024
jumlah investor mengalami peningkatan yang cukup signifikan dari tahun
sebelumnya sebesar 22% dari sejumlah 12.168.061 pada Desember 2023 menjadi
14.871.639 investor pada akhir tahun 2024

(KSEI, 2024).

Konsep pasar efisien yang dikemukakan oleh Fama (1970), pasar dikatakan
efisien apabila tidak ada seorangpun, baik investor individu maupun investor
institusi dapat memperoleh return tak normal (abnormal return) setelah
disesuaikan dengan risiko serta menggunakan strategi perdagangan yang ada.
Anomali pasar melanggar hipotesis mengenai konsep pasar efisien yang
menyatakan investor tidak bisa menduga harga dan tingkat pengembalian
berdasarkan harga saham di masa lalu yang disebabkan adanya return yang
random, namun dapat diprediksi berdasarkan pengaruh kalender tertentu
(Tantober et al, 2021). Investor dapat memanfaatkan informasi mengenai
anomali musiman untuk mendapatkan abnormal return yang tinggi. Salah satu
kategori anomali musiman adalah Day of the Week Effect.
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Day of the Week Effect merupakan fenomena di mana returns saham pada
hari senin cenderung lebih rendah dari return saham perdagangan dari hari
lainnya (Kurniawan & Purbawangsa 2018). Penelitian anomali ini adalah bagian
dari teori pasar efisien di mana return saham setiap hari perdagangan tidak
berbeda, tetapi menjelaskan terdapat perbedaan return untuk masing-masing
hari perdagangan tertentu dalam satu minggu di mana returns yang dihasilkan
pada hari senin cenderung negatif.

Menurut Santoso (2009) dalam Setiawan et al. (2018) menyatakan bahwa
faktor psikologi dalam diri investor serta adanya pengaruh sosial akan
mempengaruhi pengambilan keputusan investasinya menjadi tidak rasional.
Pengaruh sosial yang memengaruhi perilaku investor dalam mengambil
keputusan salah satunya adalah perilaku herding (Aristiwati & Hidayatullah,
2021). Perilaku herding ini mengarahkan pasar ke arah gelembung spekulatif
sehingga menyebabkan pasar menjadi tidak efisien (Anum & Ameer, 2017). Hal
ini menyebabkan perilaku over reaction dari para investor terhadap suatu
informasi yang buruk. Selain itu, Perubahan mood investor mempengaruhi
perilaku investor dalam mengambil keputusan invetasi (hirshleifer et al, 2020).

Indeks saham LQ-45 merupakan indeks yang mengukur kinerja harga dari
45 saham yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar serta
didukung oleh fundamental perusahaan yang baik.

2025

Gambar 2. Pergerakan Harga Saham LQ-45 Periode Februari 2024 Hingga
Januari 2025
Sumber: Stockbit, 2025

Berdasarkan gambar tersebut terlihat bagiamana fluktuasi harga saham
LQ-45 sepanjang tahun 2024 terjadi tren penurunan. Februari hingga Juni 2024
Indeks cenderung mengalami penurunan dengan tekanan jual yang kuat. Bulan
Juli hingga September indeks mengalami pemulihan (rebound) dengan tren
kenaikan. Namun, pada bulan Oktober hingga Desember 2024 indeks kembali
melemah secara bertahap. Pergerakan ini menunjukkan bahwa harga saham
dalam indeks LQ-45 bersifat fluktuatif, dipengaruhi oleh kondisi pasar dan
sentimen investor.
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Beberapa peneliti sebelumnya telah menemukan adanya anomali ini
seperti, Penelitian Handayani & Suartana (2015) tentang pengaruh hari
perdagangan pada abnormal return dan volatilitas return menemukan bahwa
hari Selasa memiliki abnormal return terendah dan hari Rabu memiliki abnormal
return tertinggi, penelitian yang dilakukan oleh Lutfi & Khairunnisa (2023) pada
perusahaan yang terdaftar di JII menemukan abnormal return terendah
ditemukan pada hari Selasa dan abnormal return tertingggi ditemukan pada hari
Kamis. Penelitian Trisnadi & Sedana (2016) tentang pengujian Day of the Week
Effect pada perusahaan LQ-45 mempresentasikan bahwa terjadi Day of the Week
Effect pada hari selasa memberi pengaruh negatif terhadap return saham, tetapi
tidak signifikan dan hari kamis memberikan pengaruh yang positif signifikan
terhadap return saham. Fenomena ini juga terjadi pada hasil penelitian
Kurniawan & Purbawangsa (2018), dan Ardhian & Marisan (2017), Islam &
Sultana (2015), dan penelitian Rahmawati & Susilo Setiyawan (2022). Hal serupa
ditemukan pada penelitian internasional yang dilakukan oleh Chiah & Zhong
(2021) yang melakukan penelitian pada 24 pasar modal internasional juga
menemukan anomali Day of the Week Effect yaitu naiknya return di hari Jumat
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Birru (2018). Penelitian yang
dilakukan oleh Duan et al. (2019) di pasar modal Shanghai dan Shenzen
menunjukkan anomali Day of the Week Effect, selaras dengan penelitian Halari
et al. (2018), Zamzany et al. (2020), Patjoshi & Nandini (2020), Aggarwal & Jha
(2023), Yardimchi & Erdem (2020), dan Apriani et al. (2025).

TINJAUAN PUSTAKA

Konsep pasar efisien (efficient market hypothesis) adalah suatu kondisi di
mana harga sekuritas sudah mencerminkan seluruh informasi yang relevan yang
tersedia di pasar (Jones, 2018:320). Anomali pasar (market anomalies)
merupakan hal-hal yang bertentangan dengan apa yang seharusnya terjadi
dalam pasar yang sepenuhnya efisien. Day of the Week Effect adalah anomali di
mana perbedaan hari perdagangan berpengaruh terhadap pola return saham
dalam satu minggu. Umumnya, return saham pada hari Senin memiliki nilai
negatif dan return saham pada hari selain Senin akan cenderung positif. Dalam
pasar efisien, harga seharusnya selalu mencerminkan semua informasi yang
tersedia, sehingga tidak ada peluang untuk meraih keuntungan abnormal (Jones,
2018:331). Abnormal return merupakan selisih antara return sesungguhnya yang
terjadi dengan return ekspektasi (Hartono, 2017: 667).

Hari Perdagangan Senin (X1) [

Hari Perdagangan Selasa (X2) =_ﬂ\

»
| Abnormal Return (Y)

Hari Perdagangan Rabu (X3) -

Hari Perdagangan Kamis (X4) ’7’

Hari Perdagangan Jumat (X5)

Gambar 3. Kerangka Konseptual
Sumber: Data penelitian, 2025
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Berdasarkan uraian kajian pustaka dan kajian empiris, maka hipotesis

yang dikembangkan dalam penelitian ini adalah:

H1: Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Senin dan hari selain
Senin pada saham indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia.

H2: Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Selasa dan hari selain
Selasa pada saham indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia.

H3: Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Rabu dan hari selain
Rabu pada saham indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia.

H4:Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Kamis dan hari selain
Kamis pada saham indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia.

H5: Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Jumat dan hari selain
Jumat pada saham indeks LQ-45 di Bursa Efek Indonesia.

METODOLOGI

Menurut jenisnya penelitian ini merupakan penelitian komparatif. Lokasi
penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) melalui website
www.idx.co.id dan investing.com pada indeks saham LQ-45 selama periode
Februari 2024 sampai dengan Januari 2025. Objek penelitian dalam penelitian ini
adalah saham-saham di Bursa Efek Indonesia dan masuk berturut-turut dalam
kelompok indeks saham LQ-45 selama periode Februari 2024 sampai dengan
Januari 2025. Variabel-variabel yang digunakan adalah abnormal pada kelompok
saham indeks LQ-45. Populasi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu saham-
saham di Bursa Efek Indonesia yang masuk ke dalam kelompok saham LQ-45.
Sampel dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang masuk secara terus-
menerus ke dalam kelompok saham indeks LQ-45 periode Februari 2024 sampai
dengan Januari 2025 yang telah memenubhi kriteria penentuan sampel. Teknik
penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling
dengan kriteria Perusahaan yang secara terus-menerus tergabung dalam
kelompok saham indeks LQ-45 selama Februari 2024 sampai dengan Januari
2025. Data bersumber dari website Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id dan
investing.com. Metode pengumpulan data dilakukan dengan metode observasi
non partisipan. Menguji signifikansi perbedaan abnormal return hari Senin
dengan hari lainnya adalah dengan uji beda. Uji beda yang digunakan dalam
penelitian ini adalah uji beda t berpasangan (paired sampel t-test).

Actual return dapat diformulasikan sebagai berikut (Jogiyanto, 2017: 284):

1
? ........................................................................................... ( )
Keterangan :

Rit = Return saham i pada periode ¢

Pt = Harga investasi sekarang

Pr1 = Harga investasi periode lalu (t-1)

Cara menghitung expected return dengan menggunakan indeks pasar LQ-
45, yaitu dengan mencari selisih antara indeks pasar LQ-45 periode saat ini
dengan indeks pasar LQ-45 periode sebelumnya, dengan rumus:
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R =
e O L L e 2)
Indeks LQ—45¢—1
Keterangan :
Rt = Return market (Rupiah)
Secara sistematis, abnormal return dapat diformulasikan sebagai berikut
(Jogiyanto, 2018: 580):

ARy = Ry —

R b, 3)
Keterangan :

ARit = Abnormal return

Rit = Return saham masing-masing perusahaan

Rmt = Return market

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Saham yang menjadi sampel penelitian adalah saham indeks LQ-45 periode
Februari 2024 hingga Januari 2025. Setelah menerapkan kriteria sampel
penelitian jumlah saham yang digunakan pada penelitian ini sejumlah 40 saham.
Sebelum melakukan pengujian hipotesis, dilakukan analisis deskriptif untuk
mengetahui gambaran umum dari data yang digunakan. Hasil analisis deskriptif
ditunjukkan pada Tabel 1.

Tabel 1. Hasil Analisis Deskritif Average Abnormal Return Saham Harian
LQ-45 Periode Februari 2024 - Januari 2025

Std.

N Minimum Maksimum Mean Deviation

Senin 40 -0.008505 0.018007 0.00232308 0.006220212
Non Senin 40 -0.010000 0.016221 0.00027652 0.004841521
Selasa 40 -0.006051 0.012003 0.00198950 0.003842133
Non Selasa 40 -0.009048 0.011149 0.00000458 0.004735015
Rabu 40 -0.015297  0.014493 0.00034826 0.006513563
Non Rabu 40 -0.005183  0.009509 0.00063430 0.003387163
Kamis 40 -0.022876  0.024713 0.00304568 0.010653054
Non Kamis 40 -0.003830 0.010104 0.00169149 0.002872404
Jumat 40 -0.020983  0.013551 0.00143083 0.006909943

Non Jumat 40 -0.006874  0.012895 0.00057414 0.003695124
Sumber: Output SPSS, 2025

Tabel 1 menunjukkan hasil analisis deskriptif menunjukkan bahwa jumlah
pengamatan (N) masing-masing hari yaitu sejumlah 40 pengamatan karena data
abnormal return pada masing-masing hari perdagangan telah dirata-ratakan
terlebih dahulu untuk masing-masing sampel perusahaan. Rata-rata abnormal
return negatif ditemukan pada hari Rabu dan Kamis sedangkan hari Senin,
Selasa, dan Jumat memiliki rata-rata abnormal return positif. Hari Senin
menunjukkan rata-rata abnormal return positif tertinggi sebesar 0.00232308. Rata-
rata abnormal return hari Selasa sebesar 0.00198950 dengan standar deviasi
terendah yaitu sebesar 0.003842133. Artinya, hari Selasa memiliki risiko
perdagangan terkecil dibandingkan hari lainnya. Hari Rabu memiliki rata-rata
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abnormal return negatif yaitu sebesar -0.00034826. Hari Kamis memiliki abnormal
return negatif tertinggi selama hari perdagangan yaitu sebesar -0.00304568
dengan standar deviasi tertinggi sebesar 0.010653054 dibandingkan dengan hari
lainnya, yang berarti hari kamis memiliki risiko perdagangan yang tinggi. Hari
Jumat memiliki rata-rata abnormal return yang positif yaitu sebesar 0.00143083.

0,003000
0,002000

0,001000

0,000000
Senin 2 Kamis Jumat

-0,001000
-0,002000
-0,003000
-0,004000

Gambar 4. Pergerakan Average Abnormal Return Saham Perusahaan yang
Terdaftar di Indeks LQ-45 Periode Februari 2024 - Januari 2025
Sumber: Data diolah, 2025

Uji normalitas yang dilakukan dalam penelitian ini menggunakan metode
Kolmogorov-Smirnov. Suatu data dianggap berdistribusi normal jika nilai
Asymptotic Significance (Asymp. Sig.) yang dihasilkan lebih besar dari tingkat
signifikansi (alpha) yang digunakan, yaitu 5% atau 0,05. Hasil uji normalitas
tersebut disajikan pada Tabel 2 berikut.

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov

Kolmogorov Smirnov Z ~ Asymp. Sig. (2-tailed)

Senin 0.107 0.200
Non Senin 0.118 0.167
Selasa 0.137 0.056
Non Selasa 0.066 0.200
Rabu 0.074 0.200
Non Rabu 0.122 0.139
Kamis 0.089 0.200
Non Kamis 0.075 0.200
Jumat 0.075 0.200
Non Jumat 0.109 0.200

Sumber: Output SPSS, 2025

Berdasarkan Tabel 2 kelompok abnormal return hari Senin hingga Non
Jumat meiliki nilai Kolmogorov-smirnov dan Asymp. Sig. (2-tailed) > 0.05. Dengan
demikian, dapat dikatakan data yang digunakan dalam penelitian ini seluruhnya
berdistribusi normal dan pengujian hipotesis dapat dilakukan dengan uji
parametrik

714



Journal of Finance and Business Digital (JFBD)
Vol. 4, No. 3 2025: 707-722

Pengujian hipotesis ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat
reaksi pada perusahaan-perusahaan di Bursa Efek Indonesia yang masuk secara
terus menerus ke dalam kelompok saham indeks LQ-45 terhadap Day of the Week
Effect selama periode Februari 2024 sampai Januari 2025. Pengujian terhadap
hipotesis meggunakan uji Paired Samples t-test. Hasil pengujian Paired Samples t-
test disajikan pada Tabel 3 sebagai berikut.

Tabel 3. Hasil Uji Paired Sample T Test Day of the Week Effect

t Sig. (2-tailed)
Senin - Non Senin 1.480 0.147
Selasa - Non Selasa 1.818 0.077
Rabu - Non Rabu -0.917 0.365
Kamis - Non Kamis -3.097 0.004
Jumat - Non Jumat 0.875 0.387

Sumber: Output SPSS, 2025

Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan dengan program SPSS antara
kelompok Senin - Non Senin, Selasa - Non Selasa, Rabu - Non Rabu, Kamis -
Non Kamis, dan Jumat - Non Jumat, terdapat satu komponen yang memiliki
nilai signifikansi sebesar 0.004 < 0.05, artinya terdapat perbedaan perbedaan rata-
rata abnormal return hari Kamis dibandingkan dengan hari lainnya. Hasil tersebut
membuktikan adanya keberadaan Day of the Week effect di Bursa Efek Indonesia,
khususnya Thursday Effect dimana rata-rata abnormal return hari Kamis
menunjukkan perbedaan yang signifikan dibandingkan dengan rata-rata
abnormal return hari selain Kamis.

Hasil pengujian yang dilakukan, menunjukkan bahwa hipotesis yang
diajukan terkait fenomena Day of the Week Effect ini diterima, yang artinya terjadi
fenomena Day of the Week Effect pada perusahaan kelompok saham indeks LQ-45
selama periode Februari 2024 sampai Januari 2025. Hasil penelitian yang
didapatkan sejalan dengan hasil penelitian yang pernah dilakukan oleh beberapa
peneliti sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh Yudonegoro & Iryanto
(2018), Trisnadi & Sedana (2016), Ardhian & Marisan (2017), dan Zamzany et al
(2020) menemukan fenomena Day of the Week Effect pada indeks saham LQ-45 di
Bursa Efek Indonesia. Hasil Penelitian yang dilakukan oleh Islam & Sultana
(2015) pada Chittagong Stock Exchange juga menunjukkan Fenomena Day of the
Week Effect.

Perbedaan rata-rata abnormal return pada hari Senin hingga Jumat
menunjukkan adanya perbedaan hasrat para investor untuk menjual dan
membeli saham pada hari tertentu sehingga tingkat penjualan dan pembelian
saham berubah setiap harinya. Adanya perubahan tingkat volume perdagangan
inilah yang menyebabkan harga saham mengalami peningkatan dan penurunan
yang pada akhirnya dapat menyebabkan abnormal return.
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Hasil uji pada hari Senin dan hari selain Senin menunjukkan bahwa tidak
terdapat perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan. Hal ini dapat
terjadi karena terdapat informasi positif yang diumumkan pada hari Jumat
sehingga pada hari Senin investor melakukan pembelian saham yang
menyebabkan rata-rata abnormal return pada hari Senin menjadi positif. Selain
itu, perilaku investor domestik di Indonesia cenderung aktif kembali setelah
libur akhir pekan, sehingga permintaan saham meningkat pada hari Senin. Hal
ini menunjukkan adanya faktor psikologis berupa optimisme investor di awal
pekan. Hal tersebut sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Paital &
Panda (2018) di Bursa Efek India dan penelitian yang dilakukan oleh
Murwaniputri, Tupamahu, & Havitz, (2023) di Bursa Efek Indonesia.

Hasil uji pada hari Selasa dan hari selain Selasa menunjukkan bahwa tidak
terdapat perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan. abnormal return
positif yang terjadi pada hari Selasa dapat dijelaskan melalui efek momentum
(continuation effect), yaitu tren positif yang terjadi pada hari Senin berlanjut ke
hari Selasa. Investor institusi yang biasanya menunggu kepastian kondisi pasar
cenderung melakukan transaksi pada hari Selasa setelah melihat pergerakan
harga di hari sebelumnya (Husnan, 2019). Dengan demikian, kenaikan harga
pada hari Senin mendorong terjadinya kenaikan lanjutan pada hari Selasa.

Hasil uji pada penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan
rata-rata abnormal return yang signifikan pada hari Rabu dan hari selain Rabu.
Penurunan rata-rata abnormal return pada hari Rabu disebabkan karena pada hari
tersebut terjadi pemilihan umum Presiden Republik Indonesia serta sedang
berlangsung proses quick count. Sentimen investor menjadi faktor utama yang
dapat memengaruhi perubahan harga saham. Hasil pemilu yang sejalan dengan
harapan pasar cenderung meningkatkan kepercayaan investor. Sebaliknya, hasil
yang mengejutkan atau menciptakan ketidakpastian dapat mendorong
penurunan harga saham. Selain itu, kebijakan pemerintah yang baru, seperti
perubahan dalam regulasi, sistem perpajakan, dan pemberian insentif ekonomi,
dapat memberikan dampak langsung terhadap kinerja perusahaan-perusahaan
yang termasuk ke dalam indeks LQ-45 (Dewi & Kusuma, 2025).

Hasil pengujian yang dilakukan, menunjukkan bahwa hipotesis yang
diajukan terkait terdapat perbedaan rata-rata abnormal return hari Kamis dan
hari selain Kamis diterima, yang artinya terjadi fenomena Day of the Week Effect
atau lebih dikenal Thursay Effect pada perusahaan kelompok saham indeks LQ-
45 selama periode Februari 2024 sampai Januari 2025. Hasil ini sejalan dengan
hasil penelitian yang pernah dilakukan oleh Yudonegoro & Iryanto (2018),
Trisnadi & Sedana (2016), Ardhian & Marisan (2017), dan Zamzany et al (2020)
menemukan fenomena Day of the Week Effect pada indeks saham LQ-45 di Bursa
Efek Indonesia. Hasil Penelitian yang dilakukan oleh Islam & Sultana (2015) pada
Chittagong Stock Exchange juga menunjukkan Fenomena Day of the Week Effect.
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Terjadinya Day of the Week Effect khususnya pada hari Kamis atau Thursday
Effect dikarenakan pada hari sebelumnya terdapat pengumuman terkait pemilu,
hasil pemilu, dan kenaikan harga emas. Ketidakpastian akan kebijakan ekonomi
dari calon Presiden dan Wakil presiden serta sentimen investor akan
pengumuman ini membuat reaksi para investor cenderung wait and see
(Yudiaatmaja, 2024). Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Safira & Arsjah, (2024), yaitu pasar saham Indonesia bereaksi terhadap
pengumuman Presiden dan Wakil Presiden 2024 hal ini ditunjukkan dengan
hasil abnormal return negatif yang diperoleh. Pengaruh sosial juga memengaruhi
perilaku investor dalam mengambil keputusan investasi salah satunya yaitu
perilaku herding (Aristiwati & Hidayatullah, 2021).

Hasil uji pada hari Selasa dan hari selain Selasa menunjukkan bahwa tidak
terdapat perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan. Rata-rata abnormal
return positif yang terjadi pada hari Jumat dikarenakan investor cenderung
optimis melakukan transaksi menjelang akhir pekan (Cross, 1973). Hasil
penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Kurniawan &
Purbawangsa (2018), Yudonegoro & Iryanto (2018), dan Sweta & Jegadeeswari
(2023).

Variabel hari perdagangan Senin, Selasa, Rabu, dan Jumat memiliki
perbedaan rata-rata abnormal return namun tidak signifikan juga dapat
disebabkan oleh perilaku investor dalam menanggapi informasi-informasi yang
masuk ke pasar atau reaksi dari investor itu sendiri terhadap suatu peristiwa
yang nantinya memengarubhi strategi investasi. Investor dengan kecenderungan
perilaku yang berbeda dapat melakukan transaksi jual beli saham tanpa
mempertimbangkan hari perdagangan. Hari perdagangan Senin, Selasa, Rabu,
dan Jumat tidak menjadi bahan pertimbangan investor untuk melakukan
transaksi jual beli saham sehingga investor tidak perlu mengkhawatirkan adanya
perubahan pola pergerakan harga saham yang disebabkan oleh hari
perdagangan (Trisnadi & Sedana, 2016).

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat disimpulkan
bahwa terjadi fenomena Day of the Week Effect khususnya Thurday Effect dimana
hari Kamis menunjukkan rata-rata abnormal return terendah negatif yang
signifikan. Hari Senin, Selasa, dan Jumat menunjukkan rata-rata abnormal return
positif namun tidak signifikan dan hari Rabu menunjukkan rata-rata abnormal
return negatif namun tidak signifikan. Hari kamis memberikan hasil rata-rata
abnormal return negatif yang signifikan sehingga diharapkan para investor
menghindari hari perdagangan kamis saat bertransaksi.

Bagi investor yang ingin melakukan transaksi di bursa sebaiknya
memperhatikan hari perdagangan dalam penyusunan strategi transaksi jual beli
saham agar dapat menerima tingkat pengembalian yang optimal. Bagi peneliti
selanjutnya yang akan melakukan penelitian serupa mengenai fenomena Day of
the Week Effect disarankan melakukan pengujian pada kelompok indeks yang
berbeda, seperti IDX30, Kompas 100, dan indeks lainnya di BEI serta periode
pengujian yang berbeda.
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PENELITIAN LANJUTAN

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu hanya menggunakan
variabel penelitian abnormal return saham saja dan periode penelitian yang
cukup pendek. Oleh karena itu disarankan untuk mempertimbangkan
penggunaan variabel lainnya, seperti return saham, volatilitas saham, dan
volume perdagangan. Selain itu diharapkan peneliti selanjutnya menggunakan
kelompok indeks yang berbeda, seperti IDX30, Kompas 100, dan indeks lainnya
di BEI serta menggunakan periode penelitian yang cukup panjang sehingga
pengaruh antara hari perdagangan dengan return saham untuk jangka waktu
yang lebih panjang dapat diketahui. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya
menggunakan teknik analisis lainya seperti GARCH, OLS, dan Uji One Way
Anova.
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