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ABSTRACT 

Observation research at  IDX30 index equities experience the January Effect from 

2020 to 2023. These results are founded on an examination of the Indonesian 

stock market, specifically the IDX30 index, whose population consists of 45 

companies and sample size is 17. Participants were selected for the research 

using a sampling strategy based on predetermined criteria. As data, normalized 

abnormal returns from months other than January (February - December). To 

evaluate if January's average anomalous returns differ significantly from other 

months, a t-test was performed on independent samples. According to the 

collected data, the January Effect does not exist because January and other 

months do not exhibit statistically significant abnormal returns. It is 

recommended that investors in the Indonesian stock market look beyond the 

January Effect phenomenon and consider macroeconomic and microeconomic 

growth as well as other fundamental factors.  

Keywords : IDX30, January Effect 

 

PENDAHULUAN 

Anomali di pasar modal adalah salah satu sumber ketidakefisienan, di antara 

banyak sumber lainnya. Banyak peristiwa terjadi yang bertentangan dengan 

konsep pasar yang efisien. Perbedaan di pasar modal yang dapat dimanfaatkan 

investor untuk menghasilkan imbal hasil yang tidak normal dikenal sebagai 

anomali.  (abnormal return) (Alliyah dan Ekawaty, 2017). 

Efek Januari adalah fenomena musiman di mana arus balik memiliki pola 

yang menguntungkan sepanjang bulan Januari. (Saputer & Sukirno, 2014:163). 

January effect menggambarkan fenomena bahwa Januari menunjukkan laba yang 

tidak proporsional dikomper dengan bulan lainnya (Kartikasari, 2016). 
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Nursanti (2015) menyebutkan perusahaan akan melakukan aktivitas baru 

yang dapat berdampak pada harga saham. Ketika investor melihat respon ini, 

maka investor akan memikirkan kembali strategi investasinya, yang mungkin 

akan menyebabkan harga saham yang diminati oleh investor tersebut menjadi 

lebih tinggi.  

Dengan strategi ini, investor dapat mengharapkan keuntungan yang besar dari 

pembelian saham perdana mereka. Volume transaksi saham di Indonesia telah 

meningkat secara dramatis ketika kita memasuki dua bulan terakhir tahun ini dan 

bulan pertama tahun yang baru (terutama dari awal 2021 hingga akhir 2021). 

 Dimulai pada Desember 2020 dan berlanjut hingga Desember 2021, 

volume transaksi bulanan meningkat dari rata-rata 100 juta hingga 200 juta saham 

menjadi 400 juta hingga 500 juta saham. Aktifnya permintaan dan penawaran 

saham yang disebabkan oleh peningkatan volume perdagangan membuat fluktuasi 

harga saham menjadi sangat likuid sehingga sangat responsif terhadap sinyal atau 

informasi yang didapat oleh investor. Kondisi pasar modal Indonesia saat ini tidak 

sama dengan kondisi tahun terdahulu, karena fenomena yang disebutkan di atas. 

Penelitian ini akan meneliti harga saham pada indeks IDX30 dari tahun 2020 

hingga 2022 untuk melihat apakah kejadian January Effect yang berlangsung pada 

periode tersebut.  

 

KAJIAN PUSTAKA 

Anomali Pasar Modal  

 Dalam penelitian Cederburga dan O'Doherty (2015) mendefinisikan 

anomali sebagai pola rata-rata return saham yang menyimpang dari pola standar 

perilaku harga aset. Anomali, seperti yang didefinisikan oleh Tandelilin (2010), 

adalah penyimpangan dari norma atau kejadian tak terduga yang memberikan 

potensi keuntungan yang tidak biasa bagi investor. Secara umum, ketika 

fenomena anomali pasar modal ini muncul, maka akan muncul abnormal return 

dari saham-saham yang menjadi fokus pasar. Dalam literatur keuangan, anomali 
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pasar dapat dibagi menjadi empat kategori, seperti yang dijelaskan oleh Alteza 

(2007). 

January Effect 

Efek bulan-fakta bahwa setiap bulan memiliki jumlah pengembalian rata-

rata yang berbeda-adalah salah satu keanehan musiman yang paling banyak 

dibahas (Norvaisiene, Stankeviciene, dan Lakstutiene, 2015). Pengembalian yang 

sangat tinggi di bulan Januari dikenal sebagai efek Januari. (Yunita dan Rahyuda, 

2019). 

METODE PENELITIAN 

Jenis penelitian menggunakan kuantitatif, penyajian pengolahan data 

secara bertahan di tes Kolmogorov Smirnov, dilanjutkan pembuktian dengan tes 

perbedaan data uji berpasangan. 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Normality   Check 

Tabel 1 

Normality Check 

Uji January Non January 

K-S 0,932 1,415 

Sig 0,350 0,036 

Keterangan Normal Tidak normal 

 

Periode january ditampilkan 0,350 > 0,05, menampilkan nilai Non-January 

0,036 < 0,05 dapat ditafsirkan tidak normal. Untuk selanjutnya pengolah data 

dilakukan menggunakan analisis non parametrik, karena syarat pengujian 

parametrik tidak terpenuhi (salah satu variabel tidak berdistribusi normal) 

(Sugiyono, 2019). 

Pengujian Hipotesis 

Dalam memahami data yang diobervasi pada laba abnormal pada Januari 

dengan bukan  januari  digunakan uji non parametrik (uji Wilcoxon), berikut ini. 
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Tabel 2 

Pengecekan Wilcoxon Test 

Uji Non January - January 

Z -0,028 

Sig 0,978 

 
 

Tabel 2 memberikan petunjuk bahwa nilai Wilcoxon ditampilkan 0,978 > 

0,05 memberikan isyarat tidak signfikan, sehingga hipotesis ditolak dengan kata 

lain, un-occur of fenomena January Effect pada indeks saham IDX30 dari tahun 

2020 hingga data pengamatan 2023.  

Faktor eksternal yang mempengaruhi pasar saham, seperti pandemi 

COVID-19 dan perubahan politik global, yang mungkin mempengaruhi Januari 

efek. Dalam kondisi ekonomi yang tidak stabil, investor mungkin lebih berhati-

hati dalam menginvestasikan uang mereka, dan mungkin tidak terjadi tren 

kenaikan yang kuat pada bulan Januari.  

Efek Januari menunjukkan efisiensi pasar yang tidak memadai.  Hal ini 

dikarenakan harga saham Bursa Efek Indonesia mencerminkan semua pergerakan 

harga saham sebelumnya, sehingga tidak ada investor, baik individu maupun 

institusi, yang menerima lebih banyak informasi dan menggunakan informasi 

tersebut untuk mendapatkan harga yang lebih tinggi secara rata-rata pada bulan 

Januari, yang dapat menyebabkan terjadinya January effect (Yunita, 2019). Tidak 

adanya January Effect menunjukkan bahwa saham-saham indeks IDX30 memiliki 

kapitalisasi pasar yang besar dan berkinerja baik, sehingga memberikan imbal 

hasil yang baik bagi para investor. Karena perbedaan budaya, liburan Natal dan 

Tahun Baru di Amerika dan negara-negara Barat lainnya lebih panjang daripada 

di Indonesia, yang mempengaruhi imbal hasil investor (Yunita, 2019).  Hasil 

penelitian ini sejalan dengan  Yunita (2019), Wiarta (2020), Saofiah, R., Abidin, 

Z., & Oktaryani, G. S. (2019)   
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SIMPULAN DAN SARAN 

Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa, untuk tahun 2020-2023, Bursa 

Efek Indonesia, dan lebih khusus lagi kelompok saham Indeks IDX30, tidak 

memiliki abnormal return saham yang berbeda secara signifikan on the January   

dikomparasi dengan bulan-bulan lainnya. Hal ini menunjukkan bahwa indeks 

IDX30 terdiri dari saham-saham berkinerja baik yang menjamin tingkat 

pengembalian yang wajar bagi investor karena kapitalisasi pasarnya yang tinggi. 

Jadi, para pendukung keuangan dapat meningkatkan keuntungan mereka tanpa 

bergantung pada January Effect. Jadi, sepanjang tahun 2020-2023, pasar saham 

Indonesia tidak akan mengalami January Effect. Investor dan pihak-pihak lain 

yang aktif di pasar modal harus dapat menyesuaikan metode investasi atau 

perdagangan mereka sesuai kebutuhan tanpa harus terlebih dahulu 

mengidentifikasi dan kemudian mengimpor kelainan asing.January Effect ini 

mungkin tidak akan muncul di Indonesia dengan cara yang sama seperti 

abnormalitas internasional lainnya. 
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