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Abstrak

Pasar modal merupakan instrumen ekonomi suatu Negara yang sangat sensitif
terhadap informasi-informasi yang berhubungan dengan faktor ekonomi maupun
faktor non ekonomi. Beberapa faktor ekonomi seperti inflasi, kurs, dan suku bunga
merupakan penyebab bereaksinya bursa saham di pasar modal. Selain itu, faktor non
ekonomi seperti politik, sosial, keamanan dan lingkungan yang tidak berkaitan
langsung dengan pasar modal juga dapat mempengaruhi pasar saham. Peristiwa
pemilu legislatif dilaksanakan 5 tahun sekali di Indonesia, untuk memilih para wakil
rakyat yang akan menduduki kursi DPR dan DPRD, serta memilih partai peserta
pemilu yang akan mengajukan kandidat calon presiden dan wakil presiden pada
pemilu presiden di bulan Juli 2014 nanti.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji muatan informasi dari sebuah
peristiwa politik terhadap aktivitas pasar modal khususnya di BEI. Peristiwa tersebut
adalah peristiwa pemilu legislatif 09 April 2014. Penelitian ini menguji pengaruh
pemilu legislatif terhadap abnormal return dan trading volume activity saham di
Jakarta Islamic Index. Penelitian ini menggunakan uji statistik t-test, dengan
menggunakan sampel sebanyak 20 perusahaan yang masuk dalam kelompok Jakarta
Islamic Index.

Hasil penelitian ini menemukan bahwa, peristiwa pemilu legislatif tidak
berpengaruh signifikan terhadap abnormal return, akan tetapi berpengaruh signifikan
terhadap trading volume activity. Hal ini mengindikasikan bahwa, pemilu legislatif
mempengaruhi trading volume activity saham perusahaan, akan tetapi investor belum
mendapatkan keuntungan yang diharapkan, karena adanya gejolak harga yang tidak
dapat diprediksi sebelumnya.

Kata kunci: Pemilu Legislatif, event study, abnormal return, trading volume activity
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BAB |
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal memiliki peran besar bagi perekonomian suatu negara
karena pasar modal menjalankan dua fungsi sekaligus, fungsi ekonomi dan
fungsi keuangan. Pasar modal dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena
pasar modal menyediakan fasilitas atau wahana yang mempertemukan dua
kepentingan, yaitu pihak yang kelebihan dana (investor) dan pihak yang
memerlukan dana (issuer). Dengan adanya pasar modal, maka pihak investor
dapat menginvestasikan dananya dengan harapan memperoleh imbal hasil
(return), sedangkan pihak issuer dapat memanfaatkan dana tersebut demi
kepentingan investasi tanpa harus menunggu tersedianya dana dari operasi
perusahaan. Pasar modal dikatakan memiliki fungsi keuangan, karena
memberikan kemungkinan dan kesempatan memperoleh imbal hasil bagi
pemilik dana sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih.

Dengan adanya pasar modal, diharapkan aktivitas perekonomian
dapat meningkat karena pasar modal merupakan alternatif pendanaan bagi
perusahaan, sehingga dapat beroperasi dengan skala yang lebih besar, dan
selanjutnya akan meningkatkan pendapatan perusahaan dan kemakmuran

masyarakat luas.

! Abdul Manan, Aspek Hukum Dalam penyelenggaraan investasi di Pasar Modal Syariah
Indonesia, (Jakarta: Prenada Media Group, 2009), him.24.



Dalam perputaran roda perekonomian, sumber-sumber pembiayaan
merupakan tulang punggung pengembangan usaha (bisnis). Untuk itu,
dibutuhkan solusi sumber dana yang memiliki risiko rendah serta tawaran
pilihan-pilihan instrumen yang memiliki jangka waktu panjang. Pasar modal
muncul sebagai suatu alternatif solusi pembiayaan jangka panjang, sehingga
oleh perusahaan pengguna dana dapat leluasa memanfaatkan dana tersebut
dalam rangka kepentingan investasi.

Untuk menarik pembeli dan penjual berpartisipasi, pasar modal
harus bersifat likuid dan efisien, suatu pasar modal dikatakan likuid jika
penjual dapat menjual dan pembeli dapat membeli surat-surat berharga
dengan cepat. Pasar modal dikatakan efisien jika harga dari surat-surat
berharga mencerminkan nilai dari perusahaan secara akurat. Jika pasar modal
sifatnya efisien,harga dari surat berharga juga mencerminkan penilaian dari
investor terhadap prospek laba perusahaan di masa mendatang serta kualitas
dari manajemennya. Jika invstor meragukan kualitas dari manajemen,
keraguan ini dapat tercermin di harga surat berharga yang turun. Dengan
demikian pasar modal secara tidak langsung dapat digunakan sebagai sarana
pengukur kualitas manajemen. Pasar modal juga mempunya fungsi sarana
alokasi dana yang produktif untuk memindahkan dana dari pemberi pinjaman
ke peminjam. Alokasi dana yang produktif terjadi jika individu yang
mempunyai kelebihan dana dapat meminjamkannya ke individu lain yang

lebih produktif yang membutuhkan dana. Sebagai akibatnya, peminjam dan

2 Nor Hadi, Pasar Modal,Acuan Teoretis dan Praktis Investasi di Instrumen Keuangan
Pasar Modal, (Yogyakarta: Graha Ilmu, 2013), him.9.



pemberi pinjaman akan lebih diuntungkan dibanding jika pasar modal tidak
ada.®

Pasar modal sebagai instrumen ekonomi, tidak terlepas dari
pengaruh faktor makro, baik dari lingkungan ekonomi maupun lingkungan
non ekonomi. Peristiwa-peristiwa politik merupakan salah satu bagian dari
lingkungan non ekonomi yang dapat berpengaruh pada pasar modal, karena
dinamika situasi politik pada dasarnya berpengaruh pada kondisi
perekonomian suatu negara. Stabilitas politik yang diikuti dengan stabilitas
kondisi ekonomi, akan membuat investor merasa aman untuk
menginvestasikan dananya di pasar modal. Oleh karena itulah, investor
umumnya akan menaruh ekspektasi pada setiap peristiwa politik yang terjadi
dan ekspektasi mereka akan tercermin pada fluktuasi harga ataupun aktivitas
perdagangan saham di bursa efek.

Tujuan investor menginvestasikan dananya adalah untuk
memperoleh keuntungan (return) yang maksimal dengan risiko tertentu.
Dengan adanya pasar modal maka investor dapat melakukan diversifikasi
investasi dengan membentuk portofolio sesuai dengan keuntungan (return)
yang diharapkan dengan risiko yang bersedia ditanggung. Investasi yang
efisien adalah investasi yang memberikan risiko tertentu dengan keuntungan
yang maksimum atau tingkat keuntungan tertentu dengan risiko yang
minimal. Karena pada umumnya investor lebih memilih investasi yang aman

dan rendah risiko dengan keuntungan yang paling tinggi, sehingga dapat

% Jogiyanto Hartono, Teori Portofolio dan Analisis Investasi, Edisi 7, (Yogyakarta: BPFE,
2010),him.30.



memberikan tingkat imbal hasil (return) yang maksimum.

Peristiwa pemilu adalah salah satu peristiwa politik yang menarik
untuk diteliti, karena hanya terjadi lima tahun sekali. Pada pemilu legislatif
2014 akan lebih efisien karena hanya diikuti oleh 12 partai peserta
pemilu,berbeda dengan pemilu tahun 2009 yang diikuti oleh 44 partai peserta
pemilu, sehingga tidak ada partai yang memperoleh suara secara mutlak.
Pada pemilu legislatif seluruh pemilih akan menentukan pilihannya dalam
memilih partai politik dan calon legislatif untuk DPR dan DPRD yang
diajukan oleh partai peserta pemilu. Dan para calon legislatif yang menang
dalam pemilihan umum akan mengisi kuota kursi di DPR dan DPRD sesuai
persentase hasil perolehan suara yang didapat masing-masing partai.

Pemilu tahun ini diperkirakan akan menjadi bahan bakar utama
penggerak Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Ditopang kondisi makro
ekonomi yang mulai membaik, sepanjang tahun ini IHSG diperkirakan akan
mengalami tren bullish. Hal itu juga menarik minat investor asing untuk
menanamkan modalnya di pasar modal Indonesia. Sejak awal tahun aliran
dana asing ke bursa saham semakin deras. Pada tiga bulan awal tahun
ini,aliran dana asing yang masuk ke bursa saham mencapai Rp. 24,6 trilyun.
IHSG juga terus bergerak naik, pada penutupan tanggal 3 maret 2014
misalnya IHSG ditutup di 4.891,32, jika dihitung sejak akhir 2013,
pertumbuhan IHSG mencapai 14,4%. Disetiap tahun pemilu IHSG selalu
menjulang, pada tahun 1999 IHSG melonjak sekitar 70%, dan tahun 2004

IHSG melesat naik 44,56%, serta pada tahun 2009 IHSG meningkat tajam



86,98%."

Ketertarikan investor asing masuk pasar modal Indonesia, juga
disebabkan karena data ekonomi Indonesia mulai bergerak positif. Neraca
pembayaran Indonesia pada kuartal 1V 2013, ambil contoh tercatat surplus
US$ 4,4 miliar, dibandingkan dengan tiga kuartal sebelumnya yang defisit.
Neraca perdagangan per Februari 2014 tercatat surplus US$ 0,79 miliar
setelah pada Januari mengalami defisit sebesar US$ 0,45 miliar. Laju inflasi
juga menunjukan tren menurun, per Januari 2014, laju inflasi tahunan sebesar
8,22%, laju inflasi terus berkurang hingga laju inflasi tahunan per Maret 2014
tercatat 7,32%. Fundamental makro ekonomi inilah yang tampaknya
menjadikan pelaku pasar optimis terhadap kinerja bursa saham Indonesia.’

Saham sebagai sekuritas utama sangat dipengaruhi oleh faktor
internal dan faktor eksternal perusahaan. Faktor internal seperti Kkinerja
perusahaan, perubahan kebijakan perusahaan dan lainnya dapat dikontrol dan
dikendalikan oleh perusahaan, berbeda dengan faktor eksternal perusahaan.
Pengaruh eksternal perusahaan umumnya antara lain: perubahan tingkat suku
bunga, situasi perekonomian nasional maupun global, nilai tukar, inflasi,
serta situasi keamanan dan sosial politik suatu Negara.

Pada umumnya investor menginginkan risiko yang paling rendah
dalam investasinya, sehingga pada peristiwa pemilu, investor cenderung
berhati-hati dalam menginvestasikan dananya ke pasar modal. Bahkan untuk

investor yang sudah menginvestasikan dananya segera melakukan langkah

* Agung Jatmiko & Herry Prasetyo, Politik dan Ekonomi Penggerak Bursa Tahun ini,
http:// www.kontan.co.id. akses 17 April 2014.

5 -

Ibid.


http://www.kontan.co.id/

ambil untung (profit taking) dengan menjual sahamnya sebelum pemilu
diadakan, dan menunggu pemilu selesai diadakan, serta melihat partai mana
yang memenangkan pemilu yang terpilih dalam pemilu.

Peristiwa-peristiwa politik, seperti kerusuhan politik, perang,
pemilu legislatif, pemilu presiden dan wakil presiden, pengumuman kabinet
dan peristiwa politik lainnya memang sangat mempengaruhi kegiatan di
lantai bursa. Karena peristiwa-peristiwa tersebut mengandung informasi yang
akan dipakai investor dalam menganalisa investasinya. Keadaan politik
secara langsung maupun tidak langsung akan mempengaruhi perekonomian
suatu Negara. Jika keadaan politik suatu Negara kondusif maka keadaan
perekonomian suatu Negara cenderung stabil bahkan kemungkinan bisa
berkembang. Sebaliknya jika kondisi politik suatu Negara tidak kondusif,
maka keadaan perekonomian akan terganggu, karena investor tidak berani
berspekulasi untuk investasi. Hal itu disebabkan risiko lebih tinggi.

Berdasarkan hasil hitung cepat yang dilakukan oleh Lingkaran
Jaringan Survey Indonesia (JSI), menyebutkan hasil pemilu legislatif
dimenangkan partai PDIP yang meraup 19,77% suara, dan partai Golkar
diposisi kedua dengan perolehan suara 14,61%, serta partai Gerindra diurutan
ketiga dengan perolehan suara 11,8%.° Dengan hasil ini maka partai PDIP
harus mencari partai lain untuk berkoalisi agar memenuhi presidential
threshold sebanyak 20%. Sejak PDIP mendeklarasikan Jokowi sebagai calon

presiden pada tanggal 14 Maret 2014, IHSG sudah merespon positif

® Ismail Fahmi, Pileg 2014 : PDIP Raih Suara di bawah 20%, Efek Jokowi Tumpul?
http:// www. Bisnis.com, akses 22 Mei 2014.



informasi tersebut pada hari itu juga dengan mencatat kenaikan 3,23%.
Jokowi effect berlangsung sampai enam hari setelah pendeklarasian Jokowi
sebagai calon presiden dari PDIP, hingga pada tanggal 19 Maret 2014 IHSG
berada pada level 4.821,457, sebelum dihentikan oleh pernyataan Janet
Yellen, ketua The Federal Reserve soal kenaikan suku bunga di AS pada
2015 dan 2016 yang membuat IHSG turun 2,54% ke level 4.698,973 pada
tanggal 20 Maret 2014.’

Dalam konsep pasar efisien, suatu pasar dikatakan efisien jika
harga saham secara cepat menggambarkan sepenuhnya informasi baru dan
relevan, dengan kata lain efisien tidaknya suatu pasar dapat dilihat dari
kecepatan para pelaku pasar dalam merespon semua informasi. Pemilu
legislatif 09 April 2014 akan mengakibatkan pasar merespon secara cepat
informasi yang membuat bursa saham akan semakin peka terhadap peristiwa
disekitarnya. Peristiwa politik memang tidak mengintervensi bursa secara
langsung, namun peristiwa ini merupakan salah satu informasi yang diserap
oleh para pelaku pasar modal dan digunakan untuk memperoleh keuntungan
dimasa yang akan datang. Informasi tersebut mempengaruhi pengambilan
keputusan para investor dan pada akhirnya pasar bereaksi terhadap informasi
tersebut untuk mencapai keseimbangan baru, sehingga dapat dikatakan
peristiwa politik secara tidak langsung mempengaruhi aktivitas bursa efek.

Event study dapat digunakan untuk menguji kandungan informasi

dari sebuah peristiwa. Pengujian kandungan informasi dilakukan untuk

" Tedy Gumilar & Herry Prasetyo, Merindukan Lonjakan Indeks Saat Pemilu, http:/
www.kontan.co.id. akses 17 April 2014
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melihat reaksi dari sebuah peristiwa yang terjadi. Apabila peristiwa tersebut
mengandung informasi maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu
informasi tersebut diterima oleh pasar. Informasi tersebut tercermin pada
harga saham yang bersangkutan. Reaksi tersebut dapat terlihat dari abnormal
return yang diterima investor, sedangkan peristiwa yang tidak mengandung
informasi tidak akan memberikan abnormal return.®Penelitian tentang event
study peristiwa politik sudah banyak dilakukan, namun yang membedakan
penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah, objek penelitian ini akan
meneliti saham-saham yang termasuk dalam kelompok Jakarta Islamic index,
dan event study pada peristiwa pemilu legislatif 2014 yang berlangsung
tanggal 09 April 2014. Alasan penulis meneliti peristiwa tersebut adalah
karena pemilihan legislatif merupakan peristiwa berskala nasional dan
mempunyai dampak luas dan berpengaruh terhadap kondisi iklim investasi.
Bursa saham di suatu Negara umumnya sensitif terhadap berbagai
peristiwa di sekitarnya. Peristiwa politik merupakan salah satu faktor yang
dapat mempengaruhi pasar modal. Pasar modal berfungsi sebagai tempat
alokasi dana masyarakat dan sangat mudah terpengaruh oleh peristiwa-
peristiwa fundamental yang terjadi. Peristiwa tersebut bisa peristiwa ekonomi
maupun peristiwa non-ekonomi. Peristiwa ekonomi antara lain inflasi,
perubahan nilai mata uang, kebijakan fiskal, moneter, tingkat suku bunga
investasi, kebijakan dividen, strategi perusahaan maupun keputusan Rapat

Umum Pemegang Saham (RUPS). Sedangkan peristiwa non ekonomi

® Eduardus Tandelilin, Portofolio dan Investasi Teori dan Aplikasi, cet.ke-1 (Yogyakarta:
Kanisius, 2010), him. 565.



misalnya keadaan lingkungan hidup, isu hak asasi manusia, aksi teroris,
demonstrasi, serta peristiwa-peristiwa politik yang sangat sensitif dengan
kondisi pasar.®

Bursa saham tidak sekedar hitung-hitungan laporan keuangan dan
analisis teknikal yang dapat dilihat dari grafik historis. Lebih dari itu, situasi
politik akan sangat mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan
untuk membeli atau menjual saham di bursa saham. Sekalipun secara historis
grafiknya bagus, maupun kinerja perusahaan memuaskan, jika kondisi politik
dan keamanan tidak mendukung, investor tidak akan berinvestasi.
Sebagaimana pemilu legislatif pada tahun 2009 yang berlangsung lancar,
aman dan damai, sehingga stabilitas politik Negara kondusif, hal itu langsung
berdampak pada IHSG. Pada tanggal 7 April 2009 (H-2 pemilu legislatif)
diketahui IHSG di posisi 1462, saat itu investor beramai-ramai melakukan
profit taking, investor beralasan menghindari situasi yang tidak menentu
selama pemilu berlangsung. Setelah pemilu legislatif berlangsung, tepatnya
tanggal 13 April 2009 (H+4 pemilu legislatif) IHSG langsung naik tajam 3,30
persen ke posisi 1510,246.1°

Berdasarkan uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan
penelitian dengan menggunakan metode event study mengenai kaitan antara
pengaruh pemilu legislatif 09 April 2014 dengan abnormal return saham dan
volume perdagangan saham pada kelompok perusahaan di Jakarta Islamic

index). Penelitian ini mencoba menguji kandungan informasi (information

% Surya Luhur, “Reaksi Pasar Modal Indonesia Seputar Pemilihan Umum 8 Juli 2009
pada Saham LQ-45,” Jurnal Keuangan dan Perbangkan, vol. 14, No.2 Mei 2010. him. 249-250.
' Ibid, him. 250.
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content) dari suatu peristiwa politik dalam negeri terhadap aktivitas pasar

modal, sehingga penelitian ini mengambil sebuah judul:

“PENGARUH PEMILU LEGISLATIF TERHADAP ABNORMAL RETURN

DAN TRADING VOLUME ACTIVITY SAHAM DI JAKARTA ISLAMIC

INDEX, (STUDY KASUS PADA PERISTIWA PEMILU LEGISLATIF 09

APRIL 2014)”.

B. Rumusan Masalah

1. Apakah terdapat perubahan average abnormal return yang signifikan di
sekitar peristiwa pemilu legislatif 09 April 2014 pada kelompok
perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index ?

2. Apakah terdapat perubahan average trading volume activity yang
signifikan di sekitar peristiwa pemilu legislatif 09 april 2014 pada
kelompok perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index?

C. Tujuan dan Kegunaan penelitian
1. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin penulis capai dari penelitian ini adalah :

a. Untuk mengetahui apakah terdapat perubahan average abnormal
return yang signifikan di sekitar peristiwa pemilu legislatif 09 april
2014 pada kelompok perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic
Index.

b. Untuk mengetahui apakah terdapat average trading volume activity
yang signifikan di sekitar peristiwa pemilu legilatif 09 april 2014 pada

kelompok perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index.
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2. Kegunaan Hasil penelitian
Secara praktis, secara langsung maupun tidak langsung, hasil
penelitian ini diharapkan berguna bagi :
a. Bagi para pelaku pasar

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi wawasan tentang
dampak peristiwa pemilu legislatif terhadap return saham pada
kelompok perusahaan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index,
sehingga dapat menjadi pertimbangan dalam menentukan keputusan
investasi di masa mendatang.

b. Bagi para akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi dan
rujukan bagi penelitian berikutnya tentang event study pemilu
legislatif.

c. Bagi peneliti,

Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi wawasan
pengetahuan dan pengalaman penulis terkait dengan aktivitas pasar
modal, khususnya mengenai dampak peristiwa pemilu legislatif
terhadap pergerakan average abnormal return dan average trading
volume activity.

D. Sistematika Pembahasan
Agar dalam penulisan skripsi ini lebih terarah, integral dan
sistematis maka dalam penulisannya di bagi dalam 5 bab dimana setiap

bab terdiri dari sub-sub sebagai perincinya. Adapun sistematika
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pembahasannya adalah sebagai berikut:

Bab pertama merupakan pendahuluan yang menjadi gambaran
awal dari apa yang akan dilakukan oleh peneliti. Bab ini berisi latar
belakang masalah yang menjadi landasan untuk dilakukannya penelitian,
rumusan masalah yang dituangkan dalam bentuk pertanyaan, tujuan dan
kegunaan penelitian berisi tentang tujuan dilakukannya penelitian dan
kegunaannya, kemudian diakhiri dengan sistematika pembahasan yang
menjelaskan sistematika penyajian hasil penelitian dari awal penelitian
hingga penyajian kesimpulan dari hasil penelitian.

Bab kedua merupakan kelanjutan dari bagian pendahuluan yang
didalamnya berisi landasan teori dan pengembangan hipotesis. Bab ini
membahas mengenai tinjauan teoritis tentang informasi-informasi
mengenai variabel penelitian yang berisi tentang telaah pustaka, kerangka
teoritik, pasar modal, pasar modal syariah, Jakarta Islamic Index, pasar
modal efisien, corporate action, abnormal return, trading volume activity,
studi peristiwa (event study), dan teori pasar efisien. Selanjutnya,
pengembangan hipotesis dirumuskan dari landasan teori dan telaah
pustaka pada penelitian terdahulu dan merupakan jawaban sementara
terhadap permasalahan yang akan diteliti.

Bab ketiga merupakan metode penelitian yang berisi tentang
gambaran cara atau teknik yang akan digunakan dalam penelitian. Cara
atau teknik ini meliputi uraian tentang penjelasan mengenai jenis dan sifat

penelitian, peroses penelitian, kondisi sampel dan penentuan sampel,



13

definisi operasional variabel, peralatan atau perangkat yang digunakan,
baik dalam pengumpulan data maupun analisis data untuk menguji
hipotesis yang diajukan.

Bab keempat, berisi tentang hasil penelitian dari pengolahan data
dengan pembahasannya, yang didasarkan pada analisis hasil pengujian
data secara deskriptif maupun analisis hasil pengujian hipotesis yang telah
diakukan.

Bab kelima, berisi penutup yang di dalamnya memaparkan
kesimpulan, dan saran dari hasil analisis data yang berkaitan dengan

penelitian.



BAB V
PENUTUP
A. KESIMPULAN
Berdasarkan pengujian dan analisis yang telah penulis lakukan
pada bab-bab sebelumnya dalam menguji pengaruh pemilu legislatif
terhadap abnormal return dan trading volume activity, maka penulis
dapat menarik kesimpulan bahwa :

1. Berdasarkan uji statistik t-test terhadap abnormal return selama
periode peristiwa, ditemukan bahwa terdapat average abnormal
return negatif pada periode pengamatan sebelum peristiwa pemilu
legislatif, yaitu pada h-5, h-4 dan h-3 sebelum peristiwa pemilu
legislatif, hal ini dikarenakan para investor beramai-ramai
melakukan aksi ambil untung (profit taking), pada h-2 sebelum
pemilu beberapa investor mencari keuntungan dengan melakukan
aksi beli saham-saham unggulan di harga terendahnya, dan akan
menjual kembali pada saat pasar mulai mengalami penguatan, dan
disaat itulah meningkatnya harga saham tersebut dan secara
langsung akan berimbas pada kenaikan permintaan akan saham
tersebut. kemudian para investor melakukan aksi jual kembali pada
h-1 sebelum pemilu legislatif, itu terlihat pada nilai average
abnormal return yang turun kembali di angka -0.002676. kemudian

pada periode sesudah pemilu terlihat kenaikan signifikan positif pada

83
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h+2 sebesar 0.007394 point di angka 0.004718, ini merupakan angka
average abnormal return tertinggi pada periode pengamatan.
Selanjutnya  menunjukkan  angka  yang  fluktuatif, ini
mengindikasikan bahwa adanya beberapa investor melakukan
spekulasi  mengikuti informasi yang dipublikasikan. Dengan
demikian hasil pengujian ini mendukung hipotesis pasar efisien
(efficient market hypothesis) dalam bentuk setengah kuat (semi-
strong form) karena harga saham sudah mencerminkan informasi
yang tersedia kepada publik. Pada prinsipnya suatu pasar dinyatakan
efisisen dalam bentuk setengah kuat bila informasi terserap atau
direspons dengan cepat oleh pasar.

Dari hasil pengujian pengaruh pemilu legislatif terhadap average
trading volume activity, menunjukkan hasil average trading volume
activity mengalami kenaikan yang signifikan selama periode
pengamatan, hal itu di tunjukkan dengan angka yang positif di
sepanjang periode pengamatan, baik sebelum maupun sesudah
peristiwa pemilu legislatif. Demikian pula nilai t-hitung yang
disetiap hari periode pengamatan secara keseluruhan nilainya lebih
besar dari t-tabel (2.093). Hal ini dapat disimpulkan bahwa pemilu
legislatif berpengaruh signifikan terhadap average trading volume
activity untuk saham-saham perusahaan yang masuk dalam

kelompok Jakarta Islamic Index.
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B. Saran-saran
Berdasarkan penelitian yang telah penulis lakukan, maka
saran yang dapat penulis berikan untuk penelitian-penelitian selanjutnya
adalah sebagai berikut :

1. Penelitian ini menggunakan 20 sampel perusahaan-perusahaan yang
masuk dalam Jakarta Islamic Index, untuk penelitian selanjutnya
mungkin dapat di tambahkan sampel yang lebih banyak, dengan cara
mengambil sampel perusahaan di indeks saham yang lebih banyak
jumlah sampelnya, sehingga hasilnya dapat lebih bervariasi.

2. Untuk penelitian selanjutnya dapat ditambahkan variabel lain selain
abnormal return dan trading volume activity. Serta dapat pula
dipergunakan uji statistik yang lain, seperti uji beda, dan lain
sebagainya.

3. Penelitian ini menggunakan metode studi peristiwa politik yaitu
peristiwa pemilu legislatif, untuk penelitian selanjutnya dapat
menggunakan peristiwa-peristiwa yang lebih luas pengaruhnya
terhadap aktivitas pasar modal. Misalkan peristiwa regional maupun
internasional. Karena selain faktor domestik, pasar modal juga

dipengaruhi faktor regional dan internasional.
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TERJEMAH BAHASA ARAB

No | Halaman | Footnote Terjemahan

1 27 17 Artinya: Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan
riba.

2 27 18 Artinya: “Hai orang yang beriman, janganlah kamu saling
memakan harta sesamamu dengan cara yang bathil,
kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku dengan
suka sama suka diantara kamu...

3 27 19 Artinya : “Hai orang yang beriman, penuhilah akad-akad itu...”

4 27 20 Dari Abu Hurairah ra. Berkata: “Rasullulah SAW melarang

jual beli dengan memakai batu kerikil (bai’ul Hashaat) dan
jual beli gharar”.
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