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Abstract 

This study aims to determine the Difference Analysis of The Day Of The Week Effect, Week Four Effect and 

Rogaski Effect on the LQ-45 Stock Return on the Indonesia Stock Exchange in 2016. This research is a 

descriptive quantitative research. Sampling technique using purposive sampling method with sample criteria are 

actively traded stocks during the research period of January to December 2016, amounting to 41 companies. 

Hypothesis testing uses the Difference test. The results of this study identified that there were differences in The 

Day Of The Week Effect and there were no differences in the Week Four effect, Rogalsky effect on Stock 

Return on LQ-45 Companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2016. 

 

Keywords: Stock Returns, The Day Of The Week Effect, Week Four Effect, Rogalsky Effect. 

 

Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui Analisis Pebedaan The Day Of The Week Effect, Week Four Effect 

dan Rogasky Effect pada Retun Saham LQ-45 di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016. Penelitian ini merupakan 

penelitian kuantitatif deskriptif. Teknik sampling menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria 

sampel adalah saham-saham yang aktif diperdagangkan selama periode penelitian Januari  sampai dengan 

Desember 2016 yang berjumlah 41 perusahaan. Pengujian hipotesis menggunakan uji Beda.Hasil penelitian ini 

mengidentifikasi bahwa ada perbedaan The Day of The Week Effect dan tidak ada perbedaan Week Four Effect,  

Rogalsky Effect pada Return Saham pada Perusahaan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2016. 

 

Kata Kunci : Retun Saham, The Day Of The Week Effect, Week Four Effect, Rogalsky Effect. 

 

 

PENDAHULUAN 

Perdagangan di Bursa Efek Indonesia (B E I) cukup fluktuatif pada pekan kedua 

bulan maret 2019 (4, 5, 6, 8/3/2019). Dari 45 saham anggota LQ~45, 31 saham diantarnya 

membukukan hasil negatif sedangkan 14 lainnya positif pada periode tsb. Dari sektor 

perdagangan, Saham Matahari Departemen Store Tbk.. mengalami penurunan paling tajam, 

sementara kenaikan harga saham dipimpin oleh PT. Gudang Garam Tbk.. Selama sepekan 

terakhir nilai transaksi harian meningkat 4,72 persen yakni Rp. 10,26 triliun, kondisi seperti 

ini diikuti meningkatnya rerata volume transaksi harian naik 8,78 persen dari Rp. 14,66 miliar 

lembar saham ke Rp. 16,07 miliar lembar. Nilai penjualan mengalami penurunan hingga 

10,46 persen dari Rp. 17,13 triliun menjadi Rp. 15,34 triliun. Hingga jum’at (8/3) nilai 

kapitalisasi bursa terus mengalami penurunan sebesar 1,83 persen dari Rp. 7.391,22 triliun 

menjadi 7.258,43 triliun pada penutupan pekan sebelumnya. (www.beritagar.id, 2019) 

Saraswati, dkk. 2015. Hasil dari uji Thedayoftheweekeffect  memakai uji one way 

anova, disimpulkan  terjadi theday of theweek effect di B E I  menjadi sebab perbedaan 

returnsaham harian rarata dalam seminggu. Hasi luji untuk variabel weekfour effect  uji 

mailto:abiesyifa100@yahoo.com1
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paired t-test bisa membuktikan adanya tsb. di B E I  menjadi sebab munculnya returnnegatif 

pada hari senin minggu ke-4 dan ke-5 tiap bulan. Returnnegatifterendahterjadipada 

mingguterakhir4-5. RogalskyEffect  diuji  memakai ujipairedt-test tidak bisa dibuktikan 

keberadaannya,karena antara return senin pada bulan april dan bulan non april tidak ada 

perbedaan. 

Menurut penelitian Nuraini (2016), tidakterjadi theday of theweek effect terhadap 

returnsaham perushaan LQ~45 pada periode Februari 2011 hingga Februari 2016. Hal ini 

menunjukan  perusahaan  terdaftar di LQ~45 pada Februari 2011 hingga Februari 2016 return 

terendah terjadi pada hari Senin dan return tertinggi terjadi pada hari Jum’at. Tidak terjadi 

efek minggu keempat (weekfoureffect) pada returnsaham perusahaanLQ~45 padaperiode 

Februari 2011 hingga Februari 2016. 

Dari paparan diatas dan gap research maka penelitian ini mengambil judul “Analisis 

Perbedaan Thedayoftheweek effect, Weekfoureffect dan Rogalskyeffect pada return saham 

pada perusahaan  terdaftar sebagai LQ~45 di B E I pada periode Januari sampai  Desember 

2016”. Adapun alasan memakai perusahaan LQ~45 karena Saham LQ~45 merupakan saham  

kapitalisasi pasar  besar, sehingga saham diambil bisa mewakili saham-sahamtercatat di BEI. 

Tujuan utama penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris perbedaan return 

saham harian rarata the day of the week pada perusahaanLQ~45 di B E I tahun 2016. Kedua, 

Untuk menguji secaraempiris perbedaan return pada hari senin minggu ke empat dan ke lima 

tiap bulanya week four effect pada perusahaan LQ~45 di B E I tahun 2016. Ketiga, Untuk 

menguji secara empiris perbedaan return pada hari senin bulan April rogalsky effect  pada 

perusahaan LQ~45 di BEI tahun 2016. 
 

 

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA 

Pasar Modal 

Pasar modal bisa diartikan tempat dimana pembeli dan penjual bertemu guna 

melakukan transaksi  risiko untung/rugi. Pada umumnya kebutuhan dana jangka pendek 

diperoleh dipasar uang (misal bank komersial). Pasar modal merupakan sarana perusahaan 

untuk peningkatan kebutuhan dana jangka panjang  mengeluarkan obligasi / menjual 

saham.(Jogiyanto, 2016:30). 

 

Saham 

Saham merupakan salah satu dokumen / surat berharga  menunjukkan  kepemilikan 

satu perusahaan  kata lain ketika sesorang membeli saham maka orang itu memiliki sebagian 

dari perusahan tsb. (Jogiyanto, 2016:169). 

 

The Day of The Week Effect 

Thedayoftheweek effect ialah beda return pada harisenin  hari lain secara signifikan 

dalam satu minggu. Biasanya return signifikannya negatifterjadi saat harisenindanpositif 

padaharilainnya, fenomenaini adalah bagiandarianomali pasarefesien. Pada teoripasarefesien 

menyatakan tidak ada beda return saham pada perdagangan tiap hari, namun fenomena 

theday of the week effect menyatakan terbisa beda return untuk masing hariperdagangan 
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dalam satuminggu dimana return saham pada harisenin menghasilkankecenderungannegatif. 

Monday effect adalah satu bagian dari the day of thewee effect. FenomenaMondayeffect 

menyatakanreturnhari senincenderungmenghasilkan returnnegatif, sedangkanreturnpositif 

padahariselainsenin. (Sri Werastuti, 2012:8) 

 

Week Four Effect 

Week four effect ialah efekminggu ke-4 dan ke-5 dimana Monday effect terjadi 

hanyaterkonsentrasi saat minggu kedua tiap bulan, sedangkan returnhari senin pada minggu 1 

- 3 dianggap tidak signifkan negatif / sama  nol. Halini berarti  returnharisenin negatif  

terbesar terjadi pada minggu keempat. Dalam Werastuti (2012:8) Abraham dan Ikenberry 

(1994) mengemukakan  keseluruhan rarata returnseninadalahnegatif dan secarasubstansial 

merupakankonsekuensi dariinformasidiumumkan padasesi perdagangansebelumnya. 

Tekananpenjualan dariinvestorindividu padahari senin secara substansial lebih tinggi jika 

didahului oleh return negatif  terjadi pada hari jum’at. Hal ini menunjukan  ada korelasi 

antara return hari jum’at dan senin. 

 

Rogalsky Effect 

Rogalsky Effect merupakan satu fenomena menghilangnya Monday Effect. Monday 

Effect terjadi return pada seninnegatif,  disebabkan karena aktifitas perdagangan di bursa di 

dominasi oleh penjualan saham. Menurut Cahyaningdyah dan Wistiastuti (2010) Rogalsky 

effect pertama kaliditemukan oleh Rogalskypadatahun 1984  mengungkapkan adanya 

ketertarikan hubungan anatara dayoftheweekeffect  JanuaryEffect,dimana terjadi rarata 

returnpositif padaharisenin dalam Januari sementara returnnegatif terjadi padahari senin di 

selain bulan Januari. 

 

METODE PENELITIAN 

Objek dalam satu penelitianini adalahperusahaan  telah terdaftardi Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dan telah masukdalamdaftar PerusahaanIndeks LQ45  dilakukan 

padaperiodeJanuari sampai Desember  2016 di Bursa Efek Indonesia. Daftar perusahaan 

indeks LQ~45 selamaperiodepenelitian dibisa dari finance.yahoo.com dan idx.co.id. 

Populasi penelitian ini yakni perusahaan  termasuk pada daftar saham unggul Indeks 

LQ~45 di B E I periode bulan JanuarisampaiDesember 2016.  jumlahpopulasi dalam 

penelitian ini  adalah 45 perusahaan. Sampelmerupakan bagian dari populasi  dianggap bisa 

mewakili seluruh populasi. Sampeldipilih memakai metodepurposivesampling, dimana ada 

batasan kriteria dalam pengambilan sampel. Kriteria dalampengambilan sampel yakni : 

 

 

 

 

 

NO KLASIFIKASI JUMLAH 

https://finance.yahoo.com/
http://www.idx.co.id/
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1 Perusahaan LQ-45 terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

tahun2016-2017 

45 

2 Perusahaan LQ-45 tidak menerbitkan data harga 

saham periode Januari sampai Desember 2016 

4 

TOTAL 41 

 

Definisi operasional adalah pengertian dari keseluruhan hal-hal  akan digunakan 

dalam penelitian misal variabel dan istilah.  Defini ini memiliki tujuanuntukmemperjelas 

variabel sehingga lebih konkrit dan bisa diukur. Hal-hal  harus di definisikan diantaranya 

tentang apa  diukur, bagaimana mengukur, apa kriteria pengukuran, instrumen  digunakan 

untuk mengukur dan skala pengukuran. (Dharma, 2011). Definisi dalam penelitianini 

adalahsebagaiberikut : 

 

TheDayOf Th Week ( X1) 

MondayEffect adalah rerata returnpadaSenin cenderungnegatif, sedangkan pada 

hariselain hariSenin returncenderung positif.  Menurut Dwi Cahyaningdyah dan Rini Setyo 

W. (2010) Monday effect terjadi karena adnya berita buruk pada pada hari jum’at sore  jadi 

faktor bagi para investor untuk menjual sahamnya diawal pekan sehingga mengalami 

penurunan harga sama pada hari senin. 

Rumus =   

 

WeekFourEffect(X2) 

WeekFourEffect yakni perbedaanreturn antar harisenin  hari lain seminggu, 

weekfoureffect mengungkapkan  Mondayeffect terjadipada minggukeempat dan kelima 

untuktiap bulan (Sri, 2009) 

Rumus =  

 

Rogalsky Effect( X3 ) 

Rogalski Effect yakni rerata returnnegatif padaSenin akan menghilang 

padabulantertentu. Di Indonesia Rogalski\Effect cenderung terjadi bulanApril, hal ini 

dikarenakankeharusan emitenuntukmenyampaikan laporankeuangan tahunan  

disyaratkanBapepam selambatnya adalah 120hari sehabis dilakukan tutupbukupenyampaian 

atas laporankeuangan itu  memberi reaksi positif terhadappasar, yakni laporan keuangan 

harus disampikan 36 maksimal bulanApril. Sehingga return di bulan April akan lebihtinggi 

dari pada bulan  lain.  

Rumus =  

 

 

 

Return saham ( Y )  
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Adapun Return saham  dimaksut dalam penelitianini adalah presentase perubahan 

sahamantarsaham periodeke-t saham padaperiode  sebelumnya(t-1). Returnsaham  di gunakan 

padapenelitian ini yakni memakai return saham harian dimana  dihitung ialah harga 

penutupan (Adjustedclosing price) untuk tiap hari perdagangan. Harga saham harian ini  

nantinya akan menjadi satu dasar penghitungan dari return harian di masing saham. 

 

Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini yakni teknik dokumentasi. 

Dokumentasi ialah teknik pengumpulan data  bersumber dari arsip dan catatan-catatan 

dokumen  berkaitan  masalah  akan diteliti. Tahap pengumpulan data dimulai  studi 

keperpustakaan  mempelajari literatur dan jurnal-jurnal  berhubungan  pasar modal. Melihat 

return saham  memasukan adjusted closing price di yahoo finances. Data sekunder ini 

diperoleh dari Bursa Efek Indonesia. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Statistik Deskriptif 

 

Tabel 4.2AnalisisDeskriptifVariabelThedayoftheweekeffect 

HARI N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

SENIN 41 -.02300 .01560 -.0006293 .00720972 

SELASA 41 -.00590 .39190 .0103146 .06115048 

RABU 41 .00000 .01290 .0038976 .00315004 

KAMIS 41 -.00780 .01170 .0007976 .00345951 

JUM’AT 41 -.00660 .00370 -.0016366 .00251284 

       Sumber : Data Diolah 2019 

 

Statistik Deskriptif adalah statistik  digunakan untuk menganalisis satu data  cara 

menggambarkan / mendeskripsikan data  telah terkumpul  maksud untuk tidak membuat 

kesimpulan  berlaku untuk umum /  generalisasi dari deskripsi tsb. Statistik Deskriptif 

digunakan untuk mendeskripsikan data sampel dan tidak membuat kesimpulan  berlaku 

untuk populasi penelitian  diambil. (Sugiyono, 2018:239). 

Tabel 4.2 terbisa Kolom Mean menunjukkan nilai rarata masing variabel, dan kolom 

Std. Deviasi menunjukkan nilai simpangan bakunya. Standar deviasi ini berguna untuk 

mengetahui penyimpangan data dari raratanya (Subagyo, 2012:58). Thedayoftheweekeffect 

untuk standar deviasi padaharisenin terlihat lebih besar dari Mean 0,00720972>-0,006293, 

begitu juga  hari selasa std.deviasi 0,06115048>Mean 0,0103146 Rabu std.deviasi 

0,00315004<Mean 0,0038976 dan kamis std.deviasi 0,00345951>Mean 0,0007976, jum’at 

std.Deviasi 0,00251284>Mean -0,0016366  begitu nilai mean bisa digunakan sebagai 

representasi dari keseluruhan data. 

 

 

Tabel4.3AnalisisDeskriptifVariabelWeekfoureffect 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
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Minggu 1-3 41 -.02930 .02220 .0000610 .00729301 

Minggu 4 41 -.07910 .01270 -.0014024 .01352097 

      

Tabel 4.3 terbisa Kolom Mean menunjukkan nilai rarata masing variabel, dan kolom 

Std. Deviasi menunjukkan nilai simpangan bakunya. Standar deviasi ini berguna untuk 

mengetahui penyimpangan data dari raratanya (Subagyo, 2012:58). Weekfour effect untuk 

standar deviasi padaharisenin minggu ke 1-3 terlihat lebih besar dari Mean 

0,00729301>0.0000610, begitu juga  senin minggu keempat std.deviasi 0,01352097>Mean- 

0,0014024  begitu nilai mean bisa digunakan sebagai representasi dari keseluruhan data. 

  

Tabel 4.4 Analisis Deskriptif Variabel Rogalsky Effect 

 N Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 

APRIL 41 -.23420 .01430 -.0060805 .03730574 

NON APRIL 41 -.02210 .01610 .0003195 .00582264 

 

Tabel 4.4 terbisa Kolom Mean menunjukkan nilai rarata masing variabel, dan kolom 

Std. Deviasi menunjukkan nilai simpangan bakunya. Standar deviasi ini berguna untuk 

mengetahui penyimpangan data dari raratanya (Subagyo, 2012:58). Rogalskyeffect untuk 

standar deviasi pada hari senin bulan April terlihat lebih besar dari Mean 0,037305745>-

0,0060805, begitu juga  senin non bulan April std.deviasi 0,0058226>Mean0,0003195  begitu 

nilai mean bisa digunakan sebagai representasi dari keseluruhan data. 

 

Normalitas Data 

 

Tabel 4.5 UjiNormalitas Thedayoftheweekeffect 

Tests of Normality 

 Kelom

pok 

Kolmogorov-Smirnov
a
 Shapiro-Wilk 

 Statistic Df Sig. Statistic df Sig. 

Hari Senin .175 41 .003 .890 41 .001 

selasa .495 41 .000 .178 41 .000 

Rabu .144 41 .032 .923 41 .009 

Kamis .147 41 .025 .894 41 .001 

Jum’at .112 41 .200
*
 .967 41 .273 

*. Thisis a lowerbound of the truesignificance. 

a. LillieforsSignificanceCorrection 

   Sumber: DataDiolahSPSS 

 

UjiNormalitas pada 41 sampel memakai Kolmogorov-Smirnov menghasilkan 

seluruhvariable tidakberdistribusinormal. Terlihat  nilai Sig. 0.000, hal ini berarti nilai sig. < 

0,05 sehingga data tidak memenuhi asumsinormalitas, maka dari itu uji hipotesis  digunakan 

yakni uji Kruskal-Wallis. 

 

Tabel 4.6 Uji Normalitas Week four effect 
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Uji normalitas pada 41 sampel memakai Kolmogorov-Smirnov menghasilkan  seluruh 

variable tidakberdistribusi normal. Terlihat  nilai Sig. 0.000, hal ini berarti nilai sig. < 0,05 

sehingga data tidak memenuhi asumsinormalitas, maka dari itu uji hipotesis  digunakan yakni 

uji Mann-whitney U Test. 

 

Tabel 4.6 Uji Normalitas Rogalsky effect 

Tests of Normality 

 Kelompok Kolmogorov-Smirnov
a
 Shapiro-Wilk 

 Statisti

c 

df Sig. Statisti

c 

df Sig. 

H

a

r

i 

April .375 41 .000 .303 41 .000 

Non April .156 41 .014 .877 41 .000 

a. LillieforsSignificanceCorrection 

          Sumber :DataDiolahSPSS 

 

UjiNormalitas pada 41 sampel memakai Kolmogorov-Smirnov menghasilkan  seluruh 

variable tidakberdistribusinormal. Terlihat  nilai Sig. 0.000, hal ini berarti nilai sig. < 0,05 

sehingga data tidakmemenuhi asumsi normalitas, maka dari itu uji hipotesis  digunakan yakni 

uji Mann-whitney U Test. 

 

Hasil Pengujian Hipotesis The day of week effect 

Hasil uji Hipotesis yakni memakai uji Kruskall-Walliskarena data tidak berdistribusi 

normal. Uji Kruskal-Wallis adalah alatuji lebihdari dua sampel  tidak berhubungan  memakai 

prosedur statistik nonparametric adalahal ternatif uji ANOVA karena dalam asumsi uji 

ANOVA tidakterpenuhi. 

 

 

 

 

 

PengujianThe day of week effect Return saham Perusahaan index LQ~45 

Tabel 4.7 Uji Kruskal-Wallis The day of week effect 

Tests of Normality 

 
Kelompo

k 

Kolmogorov-

Smirnov
a
 

Shapiro-Wilk 

 Statistic df Sig Statistic df Sig. 

Hari minggu 1-

3 

.142 41 .036 .851 41 .000 

minggu 4 .293 41 .000 .498 41 .000 

LillieforsSignificanceCorrection 
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Berdasarkan tabel 4.7 diatas bisa dilihat pada kolom Asymp.Sig./Asyimptotic 

Significance adalah 0,000 / probabilitas dibawah 0,05 (0.000 < 0,05) maka diterima. 

Berdasarkan perbandingan statistic hitung  statistic table yakni : 

Jika statistic hitung > statistic tabel  diterima 

Jika statistic hitung < statistic tabel  ditolak 

Dari table diatas terlihat statistic hitung (Chi-Square) adalah 51,644 dan statistic 

tableadalah 5,991 (diperoleh  melihat df = 2, dan tingkatsignifikansi 5%), sehingga 51,644 > 

5,991 maka  diterima Hal ini membuktikan terbisa perbedaanreturn saham selama 5 hari 

perdagangan.  

 

Pengujian Week four effect Return saham Perusahaan index LQ~45 

Tabel 4.8 Uji Mann Whitney U Test 

Ranks 

 Kelompok N Mean Rank Sum of Ranks 

Hari minggu 1-3 41 41.17 1688.00 

minggu 4 41 41.83 1715.00 

Total 82   

 

 

 

 

 

 

Test Statistics
a
 

 Hari 

Ranks 

 KELOMPO

K N Mean Rank 

HARI SENIN 41 93.72 

SELASA 41 108.24 

RABU 41 152.82 

KAMIS 41 99.96 

JUM’AT 41 60.26 

Total 205  

Test Statistics
a,b

 

 HARI 

Chi-Square 51.644 

Df 4 

Asymp. 

Sig. 
.000 

a. Kruskal Wallis Test 

b. Grouping Variable: 

KELOMPOK 
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Mann-Whitney U 827.000 

Wilcoxon W 1688.000 

Z -.125 

Asymp. Sig. (2-

tailed) 
.900 

a. Grouping Variable: 

kelompok 

 

Berdasarkan tabel 4.8 diatas bisa dilihat pada kolom Asymp.Sig./Asyimptotic 

Significance adalah 0,900 / probabilitas diatas 0,05 (0.900 > 0,05) maka  ditolak. Tidak 

menimbulkan perbedaan terhadap return hari senin minggu 1-3 dan senin minggu ke-4 . Hasil 

ini dibuktikan  hasil uji Mann WhitneyUTest  memperoleh nilai sig, probabilitas 

sebesar0,900>0,05 maka hipotesis ditolak.  

JadiMenurut Hasan DalamSetiawan (2017:157) Uji Mann-Whitne y adalah satu alatuji  

digunakan untuk menguji rarata dua sampel  berukuran berbeda / tidak sama. Uji Mann-

Whitney merupakan salah satu uji dari statistic nonparametrik. Dalam penelitian ini memakai 

uji non parametric Man-Whitney U, karena dalam uji normalitas, data dalam penelitian ini 

tidak berdistribusi normal. Sehingga tidak memakai uji parametricIndependent Sample T-test 

dan harus memakai uji nonparametric Man-Whitney U. Menurut Singgih Santoso (2017:404) 

Dasar pengambilan keputusandalam Uji Mann-Whitney yakni : 

a. JikaProbabilitas>0,05, makaH0Diterima. 

b. JikaProbabilitas<0,05, makaH0Ditolak. 

 

Pengujian Rogalsky effect Return saham Perusahaan index LQ~45 

Tabel 4.9 Uji Mann Whitney U Test 

Ranks 

 kelompok N Mean Rank Sum of Ranks 

hari april 41 40.87 1675.50 

non april 41 42.13 1727.50 

Total 82   

 

 

 

 

 

 

 

Test Statistics
a
 

 Hari 

Mann-Whitney U 814.500 

Wilcoxon W 1675.500 

Z -.241 

Asymp. Sig. (2-

tailed) 
.809 
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a. Grouping Variable: 

kelompok 

 

Berdasarkan tabel 4.9 diatas bisa dilihat pada kolom Asymp.Sig./Asyimptotic 

Significance adalah 0,809 / probabilitas diatas 0,05 (0.809 > 0,05) maka H3 ditolak. Tidak 

menimbulkan perbedaan terhadap return bulan April dan return senin bulan non April . Hasil 

ini dibuktikan  hasil uji MannWhitneyUTest  memperoleh nilai sig, probabilitas sebesar 

0,809>0,05 maka hipotesis ditolak.  

JadiMenurut Hasan DalamSetiawan (2017:157) UjiMann-Whitney adalah satu alat uji  

digunakan untukmenguji rarata dua sampel  berukuran berbeda / tidak sama. UjiMann-

Whitney merupakan salah satu uji dari statistic nonparametrik. Dalam penelitian ini memakai 

uji non parametricMan-Whitney U, karena dalam uji normalitas, data dalam penelitian ini 

tidak berdistribusi normal. Sehingga tidak memakai uji parametricIndependentSample T-test 

dan harus memakai uji nonparametric Man-Whitney U. Menurut Singgih Santoso (2017:404) 

Dasar pengambilan keputusandalam Uji Mann-Whitney yakni : 

a. JikaProbabilitas>0,05, makaH0Diterima. 

b. JikaProbabilitas<0,05, makaH0Ditolak. 

 

Pembahasan 

TheDayOfWeekEffect 

TheDayofTheWeekEffect menimbulkan perbedaanterhadapreturn saham index LQ~45. 

Hasil ini dibuktikan  hasilujiKruskalWallis Test  memperolehnilaisig, probabilita 

ssebesar0,000>0,05 makahipotesis diterima. Jadi bisa disimpulkan The Day of The Week 

Effect pada index LQ~45 terjadi perbedaan antara returnpadahariSenin  harilainnya. Darihasil 

ini membuktikanhipotesismenyatakan “The Day of The Week Effect pada index LQ45  

menyebabkan perbedaan return pada hari Senin  hari lainnya” adalahterbuktikebenarannya. 

Hasilpenelitianini konsisten hasilpenelitian telahdilakukan olehLutfiaji(2014), Cahyaning 

Dyah(2010), dan Iramani(2006). Hal ini disebabkan adanyaperbedaan hasrat parainvestor 

untukmenjual/membeli saham dihari-haritertentu. Sehinggatingkat penjualan/pembelian 

akanberubah tiapharinya. Adanyaperubahan tingkatpenjualan/ pembelianinimenyebabkan 

hargasaham jugaakan mengalamipenurunan/kenaikan  padaakhirnya akan 

mempengaruhireturnsaham. 

 

 

 

WeekFourEffect  

Week Four Effect tidakmenimbulkan perbedaanterhadap returnsahamharian Index 

LQ45. Hasilini dibuktikan  hasiluji MannWhitney U Testmemperolehnilaisig, 

probabilitassebesar0,900>0,05 makahipotesisditolak. Jadibisa disimpulkan  Week Four Effect 

pada index LQ~45 tidakterjadi perbedaanantara returnpada hariSeninminggu ke-1, 2 dan 3  

return Senin minggu ke-4 dan ke-5. Darihasilinimembuktikan hipotesismenyatakan “Week 

Four Effect pada index LQ~45  menyebabkan perbedaan return pada Senin minggu ke 1, 2 
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dan 3  Senin minggu ke 4 dan 5” adalahtidakterbuktikebenarannya. Hasil penelitianini sejalan  

penelitian  dilakukan oleh Rita (2009), Ambarwati (2009), Maria dan Syahyunan (2011) dan 

Supriyono dan Wibowo (2008) tidak menemukan fenomena Week Four Effect diBursa Efek 

Indonesia. Tetapihasil penelitianini tidak sejalanpenelitian  dilakukan oleh Iramani dan 

Mahdi (2006)  menemukan fenomena WeekFour Effect pada indeks LQ~45 di Bursa Efek 

Indonesia. Begitu juga  penelitian  dilakukan oleh Lutfiaji (2012)  menyatakan WeekFour 

Effect  metode uji wilcoxon, membuktikan fenomena WeekFourEffect terjadi pada indeks 

LQ~45 B E I periode 2012, dimanareturnnegative hariSeninterkonsentrasi pada hariSenin 

diminggu keempatdankelimatiapbulan. 

 

RogalskyEffect 

Rogalsky Effect tidak menimbulkan perbedaan terhadap return saham harian index 

LQ~45. Hasilinidibuktikan  hasilujiMannWhitneyU Test memperolehnilaisig, 

probabilitassebesar0,809>0,05 makahipotesis ditolak.Jadi bisa disimpulkanRogalskyEffect 

padaindex LQ~45 tidak terjadi perbedaanantara return pada hariSenin dibulanApril dan 

Seninpadabulan non April maka hipotesis ditolak. Jadi bisa disimpulkan  RogalskyEffect pada 

index LQ~45 tidakterjadi perbedaanantara returnpada hariSenindi bulanApril  Senin di 

bulannonApril. Darihasil inimembuktikan H3menyatakan “Rogalsky Effect pada index LQ~45  

menyebabkan perbedaan return pada hari Senin di bulan April dan Senin pada bulan non 

April” adalah tidak terbukti kebenarannya. Hal ini sejalan  penelitian  dilakukan oleh 

Pandingangan (2009) dan Maliasari (2014)  menyatakan tidak terjadi Rogalsky Effect di 

Bursa Efek Indonesia. Begitu juga berdasarkan penelitian  dilakukan oleh Lutfiaji (2012)  

menyatakan di bulan April tidak membuktikan terjadinya fenomena tsb. Hal ini dikarenakan 

return negative terjadi pada hari Senin dikeseluruhan bulan pada tahun 2012. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan analisis  sudah dilakukan dalam penelitian, maka bisa disimpulkan 

bahwa The Day of The Week Effect menimbulkan perbedaan terhadap return saham 

Perusahaan index LQ~45 tahun 2016. Week Four Effect tidak menimbulkan perbedaan 

terhadap return saham harian Perusahaan index LQ~45 tahun 2016. Rogalsky Effect tidak 

menimbulkan perbedaan terhadap return saham harian Perusahaan index LQ~45 tahun 2016.  

Berdasarkan telaah dan analisa  dilakukan serta berdasarkan keterbatasan-keterbatasan 

penelelitian, maka bisa diberikan saran sebagai berikut : 

1. Diharapkan untuk memberikan argumentasi berkaitan keberadaan fenomena The day 

of the week effect, Weekfour effect dan Rogalsky effect. 

2. Diharapkan pada penelitian lanjutan, periode digunakan lebih banyak. Supaya bisa 

dibanding apakah fenomena anomali kalender terjadi tiap tahun. 
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