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Ada beberapatipe anomali yang sudah diteliti di seluruh dunia, sebagai contoh anomali bulanan, anomali
pergantian bulan, anomali liburan, dan anomali kalendar keagamaan. K eberadaan anomali ini berlawanan
dengan teori hipotesis pasar efisien yang menyatakan bahwa return saham seharusnyatidak dapat diprediks
dan memiliki polatidak jelas karena harga saham di setiap tanggal nya telah mencerminkan seluruh variabel
yang tersedia. Penelitian ini menguji keberadaan anomali kalendar keagamaan yaitu pada bulan Ramadhan
di Indonesia pada Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), menggunakan analisis time series dan metode
GARCH (p,q) dengan bulan Ramadhan sebagai variabel dummy. Hasil dari penelitian ini ditemukan bahwa
rata-rata return tidak signifikan berbeda antara bulan Ramadhan dengan bulan lainnya atau dapat dikatakan
tidak terdapat anomali bulan Ramadhan di Indonesia.

There are few types of anomalies has been studied around the world, for example monthly effect, turn-of-the
month effect, holiday effect, and religious calendar effect. The existence of these anomaliesisin contrast to
the efficient market hypotesis theory with states that stock returns should be unpredictable and random walk
because stock price at any date has reflect all variable information. This study tested the existence of
religious calendar anomalies in the month of Ramadhan in Indonesia on the Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG), by using time-series analysis and the GARCH (p,q) method with month of Ramadhan as variable
dummy. Result from this study found that no significant different mean return between the month of
Ramadhan with other month or can be said there is no Ramadhan effect in Indonesia.
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