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Abstract 

 This study uses research methods to see the market response to the DPR-RI 

inauguration event. The study period used was 11 trading days, covering 5 day before 

the event and 5 day after. The population in this study are members of the LQ-45 stock 

index which are listed on the Indonesia Stock Exchange. The statistical test is used to 

study the one sample t-tes and paired sample t-test. The one sample t-test result shows 

that there is a negative abnormal return in the 6 days surrounding the event, which 

means that the market responds to the event of the DPR-RI inauguration.  

 Meanwhile, the paired sample t-test shows that there is no significant 

differentt between trading volume activity (TVA) and Security Return Variability (SRV) 

before and after the DPR-RI inauguration. The absence of a significant difference in 

TVA and SRV indicates that the data occurring on the average event were not strong 

enough to produce a significant difference before and after the event activity. 

Keywords: event study, abnormal return, trading volume activity & security return 

variability.  

 

Abstrak 

 Penelitian ini menggunakan metode event study untuk melihat reaksi pasar 

terhadap peristiwa pelantikan DPR-RI. Periode penelitian yang digunakan adalah 11 

hari bursa, meliputi 5 hari sebelum peristiwa dan 5 hari sesudah peristiwa pelantikan 

DPR-RI. Populasi dalam penelitian ini adalah saham-saham yang tergabung dalam 

indeks saham LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Uji statistik yang 

digunakan untuk menguji hipotesis adalah uji one sample t-test dan uji paired sample 

t-test. Hasil uji one sample t-test menunjukkan bahwa terdapat abnormal return negatif 

signifikan pada 6 hari di sekitar peristiwa, yang berarti bahwa pasar bereaksi terhadap 

peristiwa tersebut.  

 Sedangkan uji beda paired sampel t-test menunjukkan bahwa tidak terdapat 

perbedaan yang signifikan antara Trading Volume Activity (TVA) dan Security Return 

Variability (SRV) sebelum dan sesudah peristiwa pelantikan DPR-RI. Tidak adanya 

perbedaan yang signifikan pada TVA dan SRV menunjukkan bahwa informasi yang 

terkandung dalam peristiwa tersebut secara rata-rata tidak cukup kuat untuk 

menghasilkan perbedaan yang signifikan sebelum dan sesudah peristiwa. 
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Kata Kunci: Studi peristiwa, abnormal return, trading volume activity dan security 

return variability, Pelantikan DPR-RI 

 

 

I. PENDAHULUAN 

Informasi yang dapat berpengaruh tehadap fluktuasi return adalah yang terjadi 

di dunia baik ekonomi maupun non-ekomoni, meskipun pada dasarnya wilayah non-

ekonomi tidak berkaitan langsung dengan pasar modal. Harga saham di pasar modal 

diperhitungkan dalam keputusan investor untuk membeli atau menjual saham dan 

berfluktuasi karena informasi. Pasar efisien atau tidak dapat ditentunkan oleh reaksi 

pasar terhadap suatu peristiwa. Pasar yang menunjukkan semua data yang tersedia 

pada harga saham sekuritas merupakan pasar efisien (Tandelilin, 2017: 224). 

Peristiwa politik merupakan wilayah non ekonomi yang dianggap berdampak 

pada pasar, karena kekuatan politik sangat erat kaitannya dengan perekonomian 

nasional (Mulya dan Kirmizi, 2017). Investor lokal dan asing dapat berinvestasi di pasar 

modal karena dipengaruhi oleh peristiwa politik yang memberikan kabar baik dan 

kabar buruk terhadap stabilitas investasi (Ramesh ma Rajumesh, 2017). Peristiwa 

pelantikan DPR-RI merupakan beberapa dari peristiwa politik yang terjadi di Indonesia. 

Pelantikan DPR-RI diadakan pada hari Selasa tanggal 1 Oktober 2019, sebagai salah 

satu kegiatan politik pemerintah yang dahulu banyak diminati masyarakat. Sebanyak 

575 anggota DPR terpilih untuk masa jabatan 2019-2024. Anggota DPR merupakan 

perwakilan hasil pemilihan Dewan Perwakilan Rakyat (Pileg) tahun 2019. Pembukaan 

resmi anggota DPR dilakukan di Kompleks Parlemen, Senayan, Jakarta.  

Kenaikan harga saham diakibatkan oleh informasi yang memberikan signal 

baik (goodnews), sedangkan penurunan harga saham diakibatkan oleh informasi yang 

memberikan signal buruk (badnews) (Tandelilin, 2017: 570). Hasil Penelitian yang 

dilakukan oleh (Aulia & Bambang, 2017) bahwa pelantikan kabinet kerja hasil reshuffle 

jilid II dianggap sebagai kegiatan yang menghasilkan signal positif (good news). 

Penelitian lain yang dilakukan oleh (Rundengan et al, 2017) menunjukkan bahwa 

kejadian pelantikan Sri Mulyani sebagai Menteri Keuangan mengandung informasi 

yang direspon kabar baik (goodnews) oleh investor. Penelitian lain yang dikemukakan 

(Guminto & Marlina, 2019) menyebutkan bahwa politik terkait kekerasan di Brimod, 

berdampak negatif (bad news) bagi pelaku pasar. Penelitian lain yang dikemukakan 

oleh (Jumriaty Jusman, 2019) menyatakan bahwa peristiwa politik terkait peristiwa aksi 

terorisme peledakan bom di surabaya memberikan dampak negatif (bad news) 

terhadap pasar modal. Berdasarkan penelitian terdahulu dapat dikatakan bahwa 

peristiwa politik dapat memberikan kabar baik dan kabar buruk bagi para pelaku pasar. 

Jika peristiwa ini menyertakan informasi, maka akan mempengaruhi harga saham. 
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Pergerakan harga saham dapat dilihat dari berbagai macam indeks yang 

terdapat di pasar modal, diantaranya yaitu IHSG, LQ-45,  JII,  IDX30, MNC36, kompas 

100, bisnis-27, sri kehati dan pefindo-25. Adapun pergerakan indeks LQ-45 dan indeks 

lainnya dapat dilihat sebagai berikut: 

 

Gambar 1. Pergerakan Beberapa Indeks Saham di Bursa Efek Indonesia 

Sumber: yahoo finance, data diolah tahun 2019 

 

Peristiwa pelantikan DPR-RI 2019 yang digelar di Jakarta menuai sentinem 

negatif terhadap IHSG. LQ-45 turun 5,39 poin atau (0,83%) pada 960,15, Jakarta 

Islamic Index (JII) turun 0,95 poin atau 0,57% pada 672,44, indeks IDX30 turun 0,21 

poin atau 0,56% pada level 514,49 dan indeks MNC36 turun 0,44 poin atau 0,14% 

pada level 329,06. Transaksi perdagangan mencapai Rp.96 miliar dari 116,2 juta 

lembar saham diperdagangkan (Idxchanel, 2019). Namun pada saat peristiwa 

pelantikan DPR-RI, indeks LQ-45 mengalami penurunan yang sangat tinggi 

dibandingkan dengan indeks lainnya. Hal ini menimbulkan pertanyaan apakah kondisi 

penurunan yang dialami oleh Indeks LQ-45 disebabkan oleh peristiwa DPR-RI atau 

peristiwa lainnya. Oleh karena itu penulis tertarik untuk mengetahui reaksi pasar modal 

dengan variabel abnormal return, tradiing volume activity dan security return 

variabiliity terhadap peristiwa pelantikan DPR-RI serta menggunakan indeks saham 

LQ-45 sebagai objek analisis.  

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

Pasar Modal dan Efisiensi Pasar 

Pasar modal merupakan sarana atau tempat untuk melakukan aktivitas 

penjualan surat berharga. Informasi yang diterima investor dapat mempengaruhi 

perubahan harga sekuritas yang bergerak secara fluktuatif (Jogiyanto, 2017:33). Pasar 

modal dapat dipengaruhi oleh suatu peristiwa yang mengandung informasi terhadap 

pasar modal dan memiliki peranan penting bagi investor.  
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Menurut Weston and Copeland dalam Fahmi (2015:267). A securiity market is 

said to be efficient if the price instaneoustly and fully reffelct all relevant available 

information”. Jika harga mencerminkan secara cepat dan lengkap atas seluruh 

informasi relevan yang tersedia merupakan definisi pasar modal.  

Informasi yang tersedia dipublik merupakan hal yang penting di dalam aktivitas 

pasar modal. Investor mengharapkan return dan risiko untuk melihat gambaran umum 

dari informasi yang relevan. Menurut Jogiyanto (2017:606), “Jika pasar bereaksi 

dengan cepat dan akurat untuk mencapai harga keseimbangan baru yang sepenuhnya 

mencerminkan informasi yang tersedia, maka kondisi pasar seperti ini disebut dengan 

pasar efisien”.  

Menurut Jogiyanto (2017:606), efisien pasar secara keputusan dan efisien 

pasar  secara informasi merupakan dua bentuk efisien pasar. Hubungan antara harga 

sekuritas dan informasi merupakan efisien pasar secara informasi. Pasar efisien secara 

informasi hanya gagasan untuk mendapatkan informasi secara efektif. Sedangkan 

pasar efisien secara keputusan merupakan apabila seluruh informasi tersedia dan 

seluruh pemasar yang berpartisipasti bisa membuat pilihan yang cepat.  

Selanjutnya, menurut Fama (1970), dalam Jogiyanto (2017: 607) disebutkan 

tiga jenis pasar efisien berdasarkan tiga jenis informasi, diantaranya informasi dalam 

bentuk lemah, informasi dalm bentuk setengah kuat dan informasi dalam bentuk kuat. 

Ketika harga sekuritas tercermin karena informasi tersebut maka dikatakan efisien 

pasar dalam bentuk lemah, harga sekuritas baru mencerminkan semua informasi 

termasuk data masa lalu maka dikatakan pasar pasar setengah kuat, tetapi harga 

sekuritas yang tercermin dari pengungkapan informasi maka pasar dikatakan efisien  

pasar dalam bentuk kuat. Penelitian ini bertujuan untuk menguji efisien pasar bentuk 

setengah kuat. Karena pasar efisien setengah kuat terlihat bagus dengan informasi 

termasuk penambahan harga masa lalu, tata kelola yang baik, neraca terstruktur, 

kepemilikan paten, keuntungan yang diperjelas, dan laporan sistem. 

 

Event Study 

Metode event study digunakan untuk menentukan abnormal return, trading 

volume activity, dan securiity return variabiility. Menurut Tandelilin (2017:243) “Studi 

peristiwa (event study) merupakan penelitian yang mengamati dampak dari 

pengumuman informasi terhadap harga sekuritas”. 

Abnormal return (AR) dapat digunakan untuk mengukur respon pasar 

terhadap informasi yang terjadi. Peristiwa yang memberikan informasi dapat 

menghasilkan abnormal return yang positif ke pasar, sedangkan peristiwa tidak 

mengandung informasi tidak dapat menghasilkan abnormal return yang positif ke 

pasar. Menurut Tandelilin (2017:576), “Abnormal return (excess return) adalah 

sekuritas-sekuritas yang menghasilkan return yang lebih besar dibandingkan 

normalnya”.  
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Untuk menghitung abnormal return maka diperlukan komponen expected 

return. Ada 3 cara untuk yang dapat dilakukan untuk perhitungan return ekpektasian 

diantaranya mean adjusted model, market model, dan market adjussted model. 

Metode mean adjusted model dipakai dalam penilitian ini dikarenakan membutuhkan 

periode estimasi untuk menghitung varian pada SRV. Rumus abnormal return menurut 

Jogiyanto (2017:668) adalah sebagai berikut:  

 

𝑨𝑹𝒊, = 𝑹𝒊, 𝒕 − 𝐄(𝐑𝐢) 

Keterangan:  

ARit = Abnormal return sekuriitas ke-i pada periode peristiwa ke-t  

Ri,t   = Returrn sesungguhnya yang terjadi untuk sekuritas  ke-i pada periode 

peristiwa ke-t  

Rm,t  = Return ekspektasian sekuritas ke-i pada periode peristiwa ke-t 

 

Selain itu, volume perdagangan saham dapat diamati dengan aktivitas 

perdagangan saham untuk mengukur respon pasar. Menurut (Dewi et al, 2017) alat 

yang digunakan untuk melihat kapitalisasi pasar merespon informasi dari aktifitas 

volume perdagangan saham yang dibatasi disebut Tradiing Volume Activity. 

Sedangkan menurut (Naurita, 2014) disebutkan bahwa penurunan TVA merupakan 

peristiwa yang membahas tentang hal-hal negatif (badnews) yang dijual oleh 

perusahaan ternama. Jika peristiwa tersebut berisi informasi, maka pasar akan 

merespon sehingga terjadi perubahan volume perdagangan.  

Jika informasi mendapat sinyal yang baik (good news) maka minat investor 

akan meningkat pada saham, tetapi jika informasi tersebut memberikan sinyal yang 

buruk (bad news) maka akan berkurang pada saham. Permintaan saham lbih tinggi 

dari penawaran saham dikarenakan adanya peningkatan volume perdagangan saham 

dengan menunjukkan perusahaan disukai oleh investor. Adapun rumus TVA menurut 

(Liogu, 2015) adalah sebagai berikut: 

 

𝑻𝑽 𝑨 =  
𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒊 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒅𝒊𝒑𝒆𝒓𝒅𝒂𝒈𝒂𝒏𝒈𝒌𝒂𝒏 𝒑𝒂𝒅𝒂 𝒘𝒂𝒌𝒕𝒖 𝒕

𝑱𝒖𝒎𝒍𝒂𝒉 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝒊 𝒚𝒂𝒏𝒈 𝒃𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓 𝒑𝒂𝒅𝒂 𝒘𝒂𝒌𝒕𝒖 𝒕
 

 

Security return variability atau (SRV) digunakan untuk mengamati reaksi pasar 

selain abnormal rturn dan tradiing volume activity. Menurut Hakim dalam (Islami, dan 

sarwoko,2014) analisis yang digunakan untuk menentukan apakah pasar secara 

agregat mengevaluasi peristiwa yang dapat mencakup informasi yang memengaruhi 

perubahan pendapatan merupakan security return variabiliity. Selama periode 

sebelum dan sesudah pelantikan DPR-RI pengukuran terhadap variabilitas tingkat 

keuntungan menggunakan security return variiability (SRV) untuk mengamati 

perubahan sebaran informasi. Rumus security return variiability adalah sebagai 

berikut: 
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𝑺𝑹𝑽𝒊𝒕 =  
(𝑨𝑹𝒊𝒕)𝟐

𝑽 (𝑨𝑹𝒊)
 

 

Keterangan:  

SRVit = Security return variability  

Arit = Abnormal return saham ke-i pada periode peristiwa ke-t  

V(ARi) = Varian dari abnormal return pada periode di luar pengumuman  

 

Signaling Theory 

Pengumuman berisi informasi yang dipublikasikan dalam pengambilan 

keputusan investasi akan memberikan signal bagi investor (Jogiyanto, 2017:392). 

Apabila pengumuman tersebut memiliki nilai positif, maka diharapkan pasar bereaksi 

pada waktu pengumuman tersebut diterima oleh pasar. Pelaku pasar akan 

mengartikan dan menganalisiss sebagai signal positif (goodnews) dan signal negatif 

(badnews) ketika informasi telah tersebar dan seluruh pelaku pasar telah menerima 

informasi tersebut. 

Investor akan mendapatkan signal baik jika pasar saham mengalami 

perubahan. Untuk mempertimbangkan dan menentukan apakah investor akan 

mendanai sahamnya di perusahaan yang terlibat atau tidak maka membutuhkan teori 

yang dapat mendeskripsikan informasi yang dibutuhkan investor yang disebut dengan 

signaliing theori (Suganda, 2018).  

 

Penelitian Terdahulu 

Penelitian sebelumnya yang mengamati tentang event study yang 

mengandung peristiwa non ekonomi dilakukan oleh (Rundengan et al, 2017) bahwa 

Abnormal Return trading volume activity dan seceurity return variability sebelum dan 

sesudah pelantikan Sri mulyani sebagai mentri keuangan sama-sama memiliki 

perbedaan yang signifikan. Berbeda dengan hasil penelitian di atas, 

(Prameswari,2018) penelitiannya menghasilkan tidak terdapat perbedaan abnormal 

return dan trading volume activity sebelum dan sesudah pemilihan gubernur DKI 

Jakarta tahun 2017.  

Penelitian terbaru yang dilakukan oleh Hatmanti & Sudibyo (2017) 

menunjukkan bahwa rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa tidak 

memiliki perbedaan yang signifikan. Studi yang dikemukakan (Pratama et al, 2015) 

pengangkatan Joko Widodo Presiden ke-7 Pemerintah Indonesia memberikan hasil 

yang berbeda yaitu tidak memuat informasi detail penting untuk pembeli sehingga 

pasar tidak merespon. Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh (Yulianti dan 

wicaksana, 2016) terhadap Average Abnormal Return (AAR) menunjukkan hasil yang 

tidak signifikan, Average Abnormal Market Capitalization (AAMC) sebelum dan 
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sesudah Brexit tidak memiliki perbedaan, Average Abnormal Market Capitalization 

(AAMC) menunjukan bahwa terdapat perbedaan hasil yang tidak relevan.  

Penelitian lain juga memiliki kesamaan yang dilakukan oleh (Agatha, 2019) 

bahwa Abnormal Return sebelum dan sesudah pengumuman harga jual Dmo Batubara 

tidak memiliki perbedaan. Sedangkan Tradiing Volume Activity dan Market 

Capitalization sebelum dan sesudah kebijakan harga jual Dmo BatuBara memiliki 

perbedaan.  

 

 

III. METODE PENELITIAN 

Metode deskripstif dan metode komparatif adalah metode kuantitatif yang 

digunakan dalam penelitian ini serta bertujuan untuk mengetahui reaksi dan 

perbedaan abnormal return, tradiing volume activity dan securiity return variability 

sebelum dan sesudah peristiwa pelantikan DPR-RI. Abnormal return, trading volume 

activity dan security return variabiility adalah variabel yang digunakan dalam penelitian 

ini. 43 saham yang tercantum dalam indeks LQ-45 pada periode April 2019 - Oktober 

2019 merupakan populasi yang digunakan dalam penelitian ini. 

Metode simulasi yang tidak memberikan peluang yang sama bagi setiap 

elemen atau anggota populasi yang terpilih sebagai sampel merupakan pengertian 

dari metode nonprobability sampling yang digunakan untuk mendapatkan sampel 

(Sugiyono, 2019: 131). Terdapat kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini, 

sebagai berikut:  

1. Perusahaan yang tercantum di bursa efek Indonesia termasuk kedalam indeks LQ-

45 selama waktu pengamatan.  

2. Corporate action (stock split, dividend right issue, dll), yang tidak dilakukan oleh 

perusahaan  

3. Perusahaan memiliki saham minimal 11 hari (5 hari sebelum, 1 hari peristiwa dan 

5 hari setelah tnggal peristiwa) untuk menghindari dampak dari informasi lain yang 

dapat mmpengaruhi harga saham sehingga menentukan window period 5 hari 

sebelum dan 5 sesudah peristiwa dikarenakan khawatir akan tindakan lain atau 

tindakan organisasi lain yang dapat mempengaruhi hasil jika window period terlalu 

lama  

4. Data yang digunakan untuk proses penelitian dalam perusahaan tersedia secara 

lengkap.   

Berdasarkan ciri-ciri pemilihan sampel yang telah disusun sebelumnya, 

peneliti menghasilkan sampel sebanyak 43 perusahaan yang tercantum dalam LQ 45. 

Metode untuk mengumpulkan data dalam penelitian ini dengan mencari dari 

berbagai sumber dan website resmi Pengumpulan data ini mencakup:  

1. Dalam rincian perusahaan LQ-45 yang tercantum di Bursa Efek Indonesia (BEI)  

periode April - Oktober 2019 dapat dilihat pada website Bursa Efek Indonesia.  
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2. Pengamatan atau event window 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah pristiwa yang 

didapatkan pada website yahoo finance dengan harga saham penutupan (closing 

price) dari tiap-tiap saham dalam indeks LQ-45 dan selanjutkan akan dipindahkan 

ke dalam program Microsoft Excel 2016 untuk dilakukan pengolahan data.  

3. Pada periode pengamatan tahun 2019 jumlah saham yang diperdagangkan secara 

harian tersedia di website Bursa Efek Indonesia dan yahoo finance.  

4. Pada periode pengamatan tahun 2019 jumlah sham yang beredar atau listed share 

didapatkan dari Bursa Efek Indonesia.  

 

 

IV. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

One Sample T-test  

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahuii apakah terdapat abnormal return di 

sekitar peristiwa pelantikan DPR-RI, adalah 5 hari sebelum dan 5 hari setelah 

pelantikan DPR-RI yang dilakukan dengan uji one sample t-test. Uji beda menggunakan 

analisis statistic inferensi yang termasuk dalam uji beda rata-rata sampel untuk 

menentukan apakah abnormal return  signifikan atau tidak dalam peristiwa pelantikan 

DPR-RI. Berikut tabel dari hasil uji one sampel t-test. 

 

       Tabel 1. Hasil One Sample T-test pada Average Abnormal Return 

PERIODE 

WAKTU 

AVERAGE ABNORMAL 

RETURN 

PENGUJIAN 

P-VALUE α KETERANGAN 

t-5 -0,0182816 0,000* 0,05 Signifikan 

t-4 -0,0030233 0,424 0,05 Tidak Signifikan 

t-3  0,0094733 0,000* 0,05 Signifikan 

t-2 -0,007366 0,029* 0,05 Signifikan 

t-1 -0,0023421 0,399 0,05 Tidak Signifikan 

t0 -0,0142448 0,028* 0,05 Signifikan 

t1 -0,0243625 0,000* 0,05 Signifikan 

t2 -0,0008934 0,848 0,05 Tidak Signifikan 

t3 -0,0000870 0,985 0,05 Tidak Signifikan 

t4  0,0010523 0,733 0,05 Tidak Signifikan 

t5 -0,0113306 0,032* 0,05 Signifikan 

Sumber: Hasil output SPSS 25, diolah Kembali tahun 2019 

 

Berdasarkan tabel 1 di atas terlihat bahwa terdapat abnormal return negatif 

pada t-5, t-3 dan t-2, kemudian tidak signifikan pada t-4 dan t-1 pada periode sebelum 

pelantikan DPR-RI. Selain itu, pada saat terjadinya t0 abnornal return muncul negatif 

signifikan. Pada 5 hari setelah diberlakukannya DPR-RI abnormal return signifikan 

pada t+1 dan t+5 sedangkan di hari lain abnormal returrn tidak signifikan. Kemudian 

bisa dikatakan terdapat abnromal return di sekitar pelantikan DPR-RI.  
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Dapat disimpulkan pasar modal bereaksi terhadap peristiwa pelantikan DPR-

RI yang dilihat dari nilai signifikansi rata-rata abnormal return di sekitar peristiwa 

pelantikan DPR-RI. Adanya abnormal return negatif  signifikan pada t-5, t-3, t-2, t0, t+1 

dan t+5 mungkin karena anggota DPR-RI baru tidak memenuhi harapan investor 

sehingga investor menanggapi pasar secara negatif. Gejolak politik yang memanas di 

masa-masa awal anggota DPR-RI dan banyaknya contoh interaksi mahasiswa dengan 

anggota DPR menjadi perhatian dan kabar buruk bagi para investor.  

 

Paired Sample T-test 

Hasil uji hipotesis dari tradiing volume activity menggunakan uji beda paired 

sample t-test  yang dilakukan 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah peristiwa pelantikan 

DPR-RI pada  LQ45 yang termasuk di Bursa Efek Indonesia. 

 

                  Tabel 2. Hasil Paired Sample T-test pada Trading Volume Activity 

PERIODE WAKTU PENGUJIAN 

P-VALUE α KETERANGAN 

5 hari sebelum dan 

5 hari sesudah 

0,305 0,05 Tidak terdapat 

perbedaan 

Sumber: Hasil output SPSS 25, diolah Kembali tahun 2019 

 

Berdasarkan tabel 2 di atas menunjukkan bahwa tradiing volume activity 

sebelum dan sesudah peristiwa pelantikan DPR-RI tidak terdapat perbedaan karena 

dilihat dari nilai probabalitas lebih besar dari 0,05 yaitu 0,305. 

 

Paired Sample T-test pada Security Return Variability 

Berikut ini hasil dari securiity return variabiliity menggunakan uji beda paired 

sample yang dilakukan 5 hari sebelum dan 5 hari sesudah peristiwa pelantikan DPR-

RI pada LQ45 yang termasuk di Bursa Efek Indonesia. 

 

Tabel 3. Hasil Paired Sample T-test pada  Security Return Variability 

PERIODE WAKTU PENGUJIAN 

P-VALUE α KETERANGAN 

5 hari sebelum dan 

5 hari sesudah 

0,096 0,05 Tidak terdapat 

perbedaan 

Sumber: Hasil output SPSS 25, diolah Kembali tahun 2019 

 

Berdasarkan tabel 3 di atas menunjukkan bahwa securiity return variabiliity 

sebelum dan sesudah peristiwa pelantikan DPR-RI tidak terdapat perbedaan karena 

dilihat dari nilai probabalitas lebih besar dari 0,05 yaitu 0,096. 
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Pembahasan Abnormal Return di Sekitar Peristiwa Pelantikan DPR-RI  

Pengujian pertama dilakukan untuk melihat apakah terdapat abnormal returrn 

di sekitar peristiwa pelantikan DPR-RI pada LQ-45 di BEI. Uji statistik one smple t-test 

menunjukan hasil bahwa terdapat abnormal return signifikan pada t-5, t-3, t-2, t0, t+1 

dan t+5 di sekitar pengamatan peristiwa pelantikan DPR-RI dengan nilai p-value 

masing-masing periode menunjukkan hasil p-value < 0,05. Munculnya abnormal 

returrn negative signifikan mengindikasikan bahwa pasar tidak merespon dengan baik 

pada pelantikan DPR-RI. 

Selain itu, melihat hasil statistik tersebut menunjukkan bahwa kapitalisasi 

pasar tergolong baik dalam bentuk setengah kuat. Namun, abnormal return negatif 

dari T+2 hingga T+4 tidak terulang kembali setelah pelantikan DPR-RI, artinya pasar 

tidak direspon oleh pelaku pasar. Pada 1 Oktober 2019, jumlah bursa di Indonesia 

mengalami penurunan. Pada hari itu, IHSG ditutup 0,50% di 6138,25.Indeks lain juga 

mengalami nasib yang sama, seperti Indeks LQ-45 berkurang 0,83% ke level 960,15, 

indeks Jakarta Islamic Index (JII) turun 00,57% ke level 672,44, indeks IDX30 turun 

0,56% ke level 514,49 dan indeks MNC36 turun 0,14% ke level 329,06 (Idxchanel, 

2019).  

Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Nabila & Khairunnisa, 2015) mendukung 

hasil pengujian yang dilihat dalam informasi abnormal return ditemukan bahwa 

terdapat informasi yang signifikan di sekitar periode. Selain itu, (Rundengan et al, 

2017) melaporkan adanya signifikan pada saat peritsiwa, sebelum dan sesudah 

peristiwa. Kemudian, penelitian yang dipaparkan oleh (Aulia & Bambang, 2017) 

menyatakan bahwa masalah yang tidak biasa terjadi pada hari kejadian (t0) dan t+3 

dalam jumlah yang signifikan. 

 

Analisis Perbedaan Tradiing Volume Activity Sebelum dan Sesudah Peristiwa 

Pelantikan DPR- RI  

Pengujian kedua dilakukan untuk mengetahui apakah ada perbedaan tradiing 

volume activity sebelum dan sesudah pelantikan DPR-RI. Nilai p-value 5 hari sebelum 

dan 5 sesudah pelantikan DPR-RI sebesar 0.305 artinya tradiing volume activity 5 hari 

sebelum dan 5 hari setelah pelantikan DPR-RI tidak memiliki perbedaan yang dilihat 

dari hasil ji statistik menggunakan uji beda paired sample t-test. Ini menunjukan diatas 

nilai probabilitas yang ditentukan yaitu 0,05. Indikasi bahwa pelantikan DPR-RI tidak 

menimbulkan respon pasar, karena besarnya trading volume activity setelah 

pelantikan DPR-RI tidak menimbulkan perbedaan yang signifikan dibandingkan 

sebelum pelantikan DPR-RI. Hal ini menunjukkan pelantikan DPR-RI tidak 

menimbulkan reaksi yang kuat sehingga tidak menimbulkan respon pasar. Adanya 

kesamaan dalam penelitian ini dengan yang dilakukan oleh Dewi, Wahyuni dan Danita 

(2017) yaitu tidak terdapat perbedaan trading volume activity sebelum dan sesudah 

pemilihan gubernur di DKI 2017.  
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Selain itu, studi yang dilakukan oleh (Tiswiyanti & Asrini, 2014) bahwa trading 

volume activiity tidak memiliki perbedaan sebelum dan sesudah pengumuman 

kenaikan harga minyak. Pasar dapat mengetahui dan mengantisipasi pengumuman 

siklus awal produksi minyak karena volume aktivitas perdagangan tidak memiliki 

perbedaan. Kemudian penelitian yang dikemukakan oleh (Fala Santoso & Amanda, 

2018) bahwa trading volume activiity sebelum dan sesudah siaran ISRA tidak memiliki 

perbedaan yang signifikan. Artinya investor tidak terpengaruh oleh pengumuman ISRA 

bahwa mereka memperdagangkan saham. Informasi tentang pelantikan DPR-RI 

adalah pernyataan tidak terencana yang direspon pasar, pernyataan ini mengatakan 

tidak terlalu kuat karena tradiing volume activity sebelum dan sesudah pelantikan DPR-

RI tidak memiliki perbedaan, artinya investor bereaksi negatif terhadap pelantikan 

DPR-RI. 

Secara historis, peristiwa pelantikan DPR-RI membuat reaksi negatif pasar 

modal dengan parameter indeks yang melemah pasca kejadian untuk jangka pendek 

(Detiknews,2019). Tidak ada perbedaan tradiing volume activity sebelum atau sesudah 

pelantikan DPR-RI menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan jumlah transaksi atau 

transaksi investor secara invididu di pasar modal (Beaver, 1998) dalam (Jogiyanto, 

2017). Hal tersebut menunjukkan bahwa tindakan impor DPR-RI tidak menimbulkan 

perubahan yang signifikan bagi investor dan dinilai kejadian tersebut bukanlah 

peristiwa yang terlalu kuat. 

 

Analisis Perbedaan Security Return Variability Sebelum dan Sesudah Peristiwa 

Pelantikan DPR- RI  

Pengujian ketiga dilakukan untuk melihat apakah ada perbedaan securiity 

return variability sebelum dan sesudah pelantiikan DPR-RI. Nilai p-value 5hari sebelum 

dan 5hari sesudah pelantikan DPRRI sebesar 0.906 artinya tidak terdapat perbedaan 

securiity return variability 5hari sebelum dan 5 hari setelah pelantikan DPR-RI yang 

dilihat dari hasil uji statistik menggunakan uji beda paired sample t-test. Ini menunjukan 

di atas nilai probabilitas yang ditentukan yaitu 0,05. Artinya, pelantikan DPR-RI tidak 

didefinisikan secara memadai dan tidak berdampak signifikan terhadap returrn selama 

periode pengamatan. 

Adanya kesamaan antara Penelitian ini dengan hasil penelitian yang 

dikemukakan (Diantriansih, Purnamawati dan Wahyuni, 2018) yaitu security return 

variiability sebelum dan sesudah pilkada serentak tahun 2018 tidak memiliki 

perbedaan yang signifikan . Selain itu, menurut (Tiswiyanti & Asrini), 2015 disebutkan 

bahwa security return variiability sebelum dan sesudah kenaikan harga minyak tidak 

memiliki perbedaan. Hal tersebut tidak berpengaruh pada nilai tukar keuntungan yang 

diperoleh investor selama periode pengamatan. Selain itu, penelitian yang 

dipresentasikan oleh (Frestin, 2015) menyatakan bahwa securiity return variability 

sebelum dan sesudah merger tidak terdapat perbedaan.  
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Hasil uji beda menghasilkan bahwa security return variability  sebelum dan 

sesudah pelantikan DPR-RI tidak memiliki perbedaan. Informasi tentang pelantikan 

DPR-RI merupakan pernyataan tidak terencana yang direspon pasar modal. Dapat 

diartikan bahwa pasar secara agregat menilai peristiwa pelantikan DPR-RI kurang 

informatif. Akan tetapi peristiwa pelantikan DPR-RI cukup mempengaruhi pasar yang 

dapat dilihat pada saat sesudah peristiwa yaitu t+4 yang memiliki rata-rata cukup 

rendah. Pelantikan DPR-RI ini tidak memiliki kandungan informasi karena tidak 

terdapat perbedaan sehingga dapat mempengaruhi investor dalam pengambilan 

keputusan yang menyebabkan perubahan pada distribusi return saham. Tidak 

signifikansi karena kemungkinan informasi tentang peristiwa pelantikan DPR-RI tidak 

cukup memiliki infomrasi untuk mempengaruhi pengambilan keputusan dari investor. 

Hal yang menunjukan tidak adanya perbedaan berarti tidak ada kenaikan atau 

penurunan perdagangan pada bursa.  

 

 

V. SIMPULAN DAN SARAN 

Simpulan 

Berdasarkan hasil uji satu arah one sample t-test, terdapat abnorml returrn 

signifikan pada t-5, t-3, t-2, t0, t+1 dan t+5. Hasil pengujian tersebut adalah 

menunjukkan bahwa pasar modal dalam bentuk setengah kuat karena memberikan 

abnormal return yang signifikan selama periode waktu tertentu. Namun TVA, SRV tidak 

menghasilkan perbedaan yang signifikan di lihat dari hasil uji beda paired sampel t-

test. Artinya pentingnya rata-rata sampel uji tidak cukup kuat untuk menunjukkan 

bahwa sampel uji pada TVA dan SRV berubah secara signifikan.   

Namun, tidak menutup kemungkinan pasar efisien dalam bentuk setengah kuat. 

Pasar modal positif dengan hal ini memiliki nilai AR yang negatif signifikan, serta 

mencerminkan bahwa pasar modal bereaksi negatif terhadap pelantikan DPR-RI. Oleh 

karena itu, dengan dampaknya pada kapitalisasi pasar investor harus secara rutin 

memantau peristiwa yang terkait dengan peristiwa politik dengan membaca cerita 

yang dapat diandalkan dari siaran pers, televisi atau internet. 

 

Saran  

Berdasarkan hasil pembahasan dan simpulan yang telah dijelaskan di atas, 

maka saran yang penulis berikan terlebih dahlulu bagi akademisi yaitu dengan 

menambahkan variabel lain seperti trading frequency, bid ask spread dan market 

capitalization. 

Kedua bagi investor yaitu investor harus memantau peristiwa yang berkaitan 

dengan kebenaran politik dengan membaca berita terpercaya dari surat kabar, televisi 

atau online. Ketiga adalah bagi emiten artinya perusahaan dapat memanfaatkan 

momen tersebut untuk tidak menerbitan saham baru karena akan semakin 

mengurangi nilai saham perusahaan. 
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