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ABSTRAK 
 
 
Suasana kondusif merupakan kebutuhan yang mendasar bagi para investor 

dalam mengambil keputusan. Investor akan tetap dan tentunya akan menambah 
nilai investasinya jika melihat banyak peluang yang menguntungkan dan 
didukung dengan stabilitas keamanan yang kondusif. Penelitian ini berusaha 
melakukan pengujian efisiensi pasar bentuk setengah kuat melalui  informasi dari 
suatu peristiwa yakni dengan menganalisis reaksi aksi terorisme (aksi bom bunuh 
diri) di hotel JW Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli 2009 terhadap pergerakan 
saham yakni abnormal return saham dan volume perdagangan saham. Penelitian 
ini dilakukan pada perusahaan-perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
(JII). Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui kandungan informasi dalam 
peristiwa bom, kemudian untuk mengetahui reaksi pasar terhadap peristiwa bom 
tersebut. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan event study dengan melihat 
abnormal return dan tingkat volume perdagangan saham selama periode 
peristiwa. Penghitungan expected return saham menggunakan adjusted market 
model. Periode pengamatan dalam penelitian ini selama 7 hari bursa yakni 3 hari 
sebelum peristiwa bom (14 – 15 Juli 2009), satu hari peristiwa (17 Juli 2009) dan 
tiga hari setelah peristiwa (21 – 23 Juli 2009), periode penelitian ini diasumsikan  
paling tepat dikarenakan supaya tidak dipengaruhi oleh peristiwa lain. Pengujian 
Hipotesis dilakukan dengan menggunakan Uji Beda 2 Sampel Berpasangan 
(Paired Sample t-Test).   

Hasil penelitian ini menunjukkan adanya perbedaan rata-rata abnormal 
return yang didapat oleh investor, namun tidak signifikan yakni adanya 
peningkatan return yang didapat sebesar 0.2492543 setelah bom di mana rata-rata 
abnormal return sebelum bom sebesar 0.07002 dan dengan tingkat t hitung 
sebesar -0.1945 lebih kecil dari t tabel sebesar 4.303 sehingga hasilnya 
menyatakan tidak signifikan. Hal serupa juga terjadi pada tingkat volume 
perdagangan saham yang menunjukkan adanya perbedaan namun tidak signifikan 
yakni adanya penurunan volume perdagangan  sebesar 0.012060 setelah bom di 
mana rata-rata volume perdagangan sebelum bom sebesar 0.1631302 dan dengan 
tingkat t hitung sebesar 04.2338 lebih kecil dari t tabel sebesar 4.303 sehingga 
hasilnya menyatakan tidak signifikan. 
 
 
Kata Kunci : Event study, Abnormal return, Trading volume activity,  Adjusted      

market model 
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MOTTO 

“ Sesungguhnya sesudah kesulitan itu ada kemudahan. 

Maka apabila kamu telah selesai (dari sesuatu urusan), 

kerjakanlah dengan sungguh-sungguh (urusan) yang lain ” 

(Q.S Al-Insyirah : 6 - 7) 

 

 

 

 

Berbuatlah untuk duniamu seakan kau hidup selamanya 

dan berbuatlah untuk akhiratmu seakan kau mati esok hari. 
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B. Konsonan Rangkap Karena Syaddah ditulis rangkap 
 
 

 متعّد دة  
 عدّة

Ditulis 

Ditulis 

Muta‘addidah 

‘iddah 

 
 
 

C. Ta’ Marbutah di akhir kata 

1. Bila dimatikan ditulis  “h” 

 حكمة
 علة

Ditulis 

Ditulis 

Hikmah 

‘illah 

 
(ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap 

dalam bahasa Indonesia, seperti salat, zakat dan sebagainya, kecuali bila 

dikehendaki lafal aslinya). 

2. Bila diikuti dengan kata sandang ‘al’ serta bacaan kedua itu terpisah, 

maka ditulis dengan h. 

 ’Ditulis Karâmah al-auliyâ آرامة الأولياء

 
3. Bila ta’ marbutah hidup atau dengan harakat, fathah, kasrah dan 

dammah ditulis t atau h. 
 

 Ditulis Zakâh al-fiţri زآاة الفطر 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah  

Setelah beberapa tahun Indonesia terbebas dari teror bom, kini teror 

bom tiba-tiba datang dan meletus kembali. Bom yang terjadi di Hotel JW 

Marriot dan Ritz Carlton Jakarta tanggal 17 Juli 2009, tidak hanya mengusik 

ketenangan dan menelan korban saja, tetapi lebih jauh berdampak terhadap 

perekonomian Indonesia. Sehari setelah bom meletus, nilai tukar rupiah 

terhadap dollar mengalami penurunan (terkoreksi). Selain kedua hotel yang 

menjadi sasaran pengeboman terhenti beroperasi, aktivitas ekonomi di Jakarta 

pun terganggu. Bom yang mengusik Indonesia tidak hanya menyebabkan 

timbulnya economic cost, tetapi akan timbul social cost yang tidak kecil.  

Pelaku ekonomi menghendaki kondisi aman dan kondusif. Selain itu  

investor akan berminat menanamkan modalnya ke Indonesia dan ke daerah 

masih perlu didorong dengan penyediaan faktor pendukung, seperti 

infrastruktur yang memadai, kualitas penegakan hukum yang baik, termasuk 

kondisi keamanan  yang terjamin. 

Dalam beberapa bulan terakhir Indonesia mampu membangun suasana 

yang kondusif baik secara sosial politik maupun stabilitas keamanan, hal 

tersebut mampu mendorong investor untuk meningkatkan investasinya, dapat 

dilihat dengan adanya peningkatan kinerja pasar modal yang mampu 
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menggerakan tingkat pertumbuhan ekonomi. Selain itu keberhasilan pemilu 

legistatif dan pemilihan presiden periode 2009-2014 juga dapat dijadikan 

acuan bagi investor untuk terus meningkatkan investasinya. 

Namun di saat keberhasilan pemilu, terjadi aksi terorisme dengan 

adanya aksi bom bunuh diri pada dua hotel di daerah kuningan yaitu hotel JW 

Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli 2009. Dampak bom yang baru terjadi di Hotel 

JW Marriot dan Rizt Carlton juga sangat berpengaruh pada pasar modal di 

BEI terutama berpengaruh terhadap penurunan harga sahamnya. Sebagian 

besar harga sahamnya mengalami pengaruh negatif yaitu  IHSG Pada 

perdagangan Jumat 17 Juli 2009 dibuka melemah 55,56 poin (-2,62%) ke 

level 2.1117,95 setelah terjadi ledakan bom di Hotel JW Marriot Ritz Carlton. 

Untuk saham kelompok LQ45 turun 12,6 poin ke 401,32 dan Jakarta Islamic 

Index (JII) turun 10,2 poin ke 326,85.1 

Menurut Fuad Rahman sebagai Ketua Badan Pengawas Pasar Modal-

Lembaga Keuangan berdasarkan pengalaman peledakan bom di Hotel JW 

Marriot 5 Agustus 2003, dampak terhadap pergerakan pasar modal hanya 

berlangsung satu hari. Atas dasar itu, investor tidak perlu khawatir akan 

adanya guncangan keamanan pada peledakan bom di Hotel JW Marriot dan 

Rizt Carlton 17 Juli 2009. Pada peristiwa ledakan bom 5 Agustus 2003 di 

                                                 
1 “Bom Mega Kuningan, IHSG Dibuka Anjlok 55,56 Poin,” 

http://www.inilah.com/rubrik/ekonomi/, akses 17 Juli 2009. 
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Hotel JW Marriot IHSG di bursa efek turun 3,05% dan nilai tukar rupiah 

anjlok 125 poin menjadi Rp 8.630 per dollar AS. 2 

Terjadinya penurunan yang sangat tajam juga dipicu oleh lambatnya 

pihak kepolisian dalam mengungkap motif dibalik aksi peledakan tersebut. 

Selain itu penurunan juga dipicu oleh  pemberitaan awal bahwa teror bom 

dilakukan oleh pihak-pihak yang berkepentingan mengenai hasil pemilihan 

presiden 2009-2014, hal ini seperti yang disampaikan oleh Susilo Bambang 

Yudoyono sebagai pemenang pemilu. Peristiwa tersebut selain memunculkan 

ketidakpastian keamanan namun juga memperkeruh stabilitas politik di saat 

keberhasilan pemilihan presiden yang berdampak negatif pada keputusan 

investor dalam berinvestasi di Indonesia. Hal ini senada dengan pernyataan 

Bambang Soesatyo sebagai Ketua Komite Tetap Perdagangan Dalam Negeri 

Kamar Dagang dan Industri Indonesia jika pertanyaan dan spekulasi tentang 

pelaku peledakan tidak segera mendapatkan jawaban yang akurat, suasana 

tidak kondusif di dalam negeri bisa berkepanjangan. Suasana yang tidak 

kondusif akan menimbulkan kesulitan bagi Indonesia dalam upaya 

menghentikan proses pendalaman krisis dan memperpanjang akan 

ketidakpercayaan investor untuk menanamkan dananya di Indonesia.3 

 

                                                 
2  “Perekonomian Relatif Tenang, Penerbangan Internasional dari dan ke Indonesia 

Masih Normal,” http://www.pajak.go.id/, akses 21 Juli 2009. 
 

3 Ibid. 
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Berdasar pengalaman, dampak bom terhadap perekonomian Indonesia 

bisa dipilah dua bagian. Pertama, jangka pendek menyangkut respons sektor 

finansial (pasar uang dan modal). Kedua, jangka panjang terkait respon di 

sektor riil (pariwisata dan investasi). 

Dalam jangka pendek, yang paling ditakuti adalah dampak seketika, 

yaitu respons yang muncul secara serta-merta yang biasanya terjadi di pasar 

uang dan pasar modal. Kedua pasar ini paling sensitif terhadap aneka kejadian 

sporadis dan mendadak. Reaksi amat standar bila terjadi teror bom adalah kurs 

rupiah dan harga saham merosot. Namun, ternyata rupiah dan harga saham 

baik-baik saja setelah peristiwa bom. Memang sempat gamang, tetapi segera 

kembali terbentuk kepercayaan pasar (market confidence). 

Setelah peristiwa bom pada hari Selasa 21 Juli 2009, rupiah bahkan 

menunjukkan gejala anomali, menguat hingga pernah menyentuh Rp 10.025. 

Sementara indeks harga saham gabungan (IHSG) terus bertengger tinggi, 

ditutup di level 2.146, berarti masih jauh di atas batas psikologis.4 

Hal tersebut menarik penyusun untuk melakukan penelitian tentang 

reaksi harga saham dan volume perdaganagan di pasar modal Indonesia yaitu 

Jakarta Islamic Index terhadap ledakan bom yang terjadi di Hotel JW Mariot 

dan Rizt Carlton 17 Juli 2009, apakah dengan terjadinya ledakan bom tersebut 

harga saham Jakarta Islamic Index dalam keadaan stabil atau malah 

                                                 
4 “perekonomian pascabom,” http://eku2009.blogspot.com/2009/07/perekonomian‐

pascabom.html, akses 24 Juli 2009. 
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sebaliknya, seperti halnya yang terjadi pada harga saham di BEI. Adapun 

penelitian ini berjudul ANALISIS REAKSI BOM DI HOTEL JW 

MARRIOT DAN RIZT CARLTON 17 JULI 2009 TERHADAP 

ABNORMAL RETURN SAHAM DAN VOLUME PERDAGANGAN 

SAHAM (Studi Kasus Saham Yang Terdaftar Pada Jakarta Islamic 

Index) 

B. Pokok Masalah 

Sesuai dengan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, 

maka yang menjadi rumusan atau pokok masalah dalam penelitian ini adalah:  

1. Apakah saham yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) bereaksi 

terhadap peristiwa bom di Hotel JW Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli 

2009 ? 

2. Apakah reaksi pasar antara sebelum dan setelah bom di Hotel JW Mariot 

dan Rizt Carlton 17 Juli 2009 berbeda secara signifikan ? 

 

C. Tujuan dan Kegunaan 

Adapun tujuan yang ingin penyusun capai dalam penelitian ini adalah : 

1. Untuk mengetahui ada tidaknya pengaruh bom di Hotel JW Mariot dan 

Rizt Carlton 17 Juli 2009 terhadap perubahan abnormal return dan 
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aktivitas volume perdagangan saham terhadap saham yang terdaftar di 

Jakarta Islamic Index (JII). 

2. Untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan rata-rata abnormal return 

saham dan aktivitas volume perdagangan saham, sebelum dan sesudah 

bom di Hotel JW Mariot dan Rizt Carlton 17 Juli 2009. 

Adapun kegunaan atau manfaat dari penelitian ini adalah : 

1. Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang 

untuk menambah pengetahuan serta wawasan berinvestasi di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) pada umumnya dan khususnya pada Jakarta Islamic 

Index (JII)  dengan mempertimbangkan risiko yang ada. 

2. Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk 

memberikan informasi dan masukan kepada calon investor dalam 

mengantisipasi tingkat risiko, sehingga mampu memahami perbedaan 

tingkat risiko investasi pada setiap instrumen investasi dan dapat 

mengambil keputusan yang tepat dalam menginvestasikan dananya di saat 

keadaan pasar yang kurang kondusif. 
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D. Sistematika Pembahasan 

Pembahasan dalam penelitian ini dibagi menjadi lima bab, dimana bab 

terdiri dari sub-sub bab sebagai perinciannya, yaitu : 

Bab I merupakan pendahuluan yang menjelaskan latar belakang 

masalah, rumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian, dan sistematika 

pembahasan  

Bab II merupakan landasan teori yang mendasari penelitian ini, yaitu 

saham, pasar modal baik yang secara konvensional maupun secara Islam, 

bursa efek, kerangka teoritik, efisiensi pasar, teori random walk, anomali 

pasar,  studi peristiwa (event study), abnormal return, volume perdagangan 

saham (TVA), telaah pustaka, dan hipotesis. 

Bab III adalah metodologi penelitian pasar modal Indonesia yang 

meliputi ruang lingkup penelitian, teknik pengambilan data, periode 

pengamatan, jenis dan sifat penelitian, definisi operasional variabel penelitian 

dan teknik  analisis data. 

Bab IV berisi data dan analisis merupakan inti dari penelitian tentang 

data yang dikumpulkan serta hasil dari pengolahan data. Analisis tersebut 

berisi deskripsi penelitian dan interpretasi terhadap hasil pengolahan data 

dengan menggunakan teori yang ada. 
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Bab V yaitu penutup yang memuat kesimpulan dari hasil penelitian 

dan memberikan saran-saran atas hasil penelitian yang diajukan kepada 

berbagai pihak.  
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BAB V 

KESIMPULAN DAN SARAN 

A. Kesimpulan 

Dari hasil penelitian melalui pendekatan event study, dapat diambil 

beberapa kesimpulan sebagi berikut : 

1. Rata-rata abnormal return yang diperoleh investor ketika ada peristiwa 

bom bunuh diri di Hotel JW Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli 2009 setelah 

diuji dengan menggunakan Uji Beda 2 Sampel Berpasangan (Paired 

Sample t-Test) menunjukkan adanya perbedaan, yakni rata-rata return 

saham setelah peristiwa bom lebih besar dibandingkan sebelum peristiwa 

(0.07002 <  0.2492543), namun perbedaan ini tidak menghasilkan 

perbedaan return signifikan. 

2. Rata-rata volume perdagangan saham ketika ada peristiwa bom bunuh diri 

di Hotel JW Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli 2009 setelah diuji dengan 

menggunakan Uji Beda 2 Sampel Berpasangan (Paired Sample t-Test) 

menunjukkan adanya perbedaan, yakni rata-rata volume perdagangan 

saham sebelum peristiwa bom lebih besar dibandingkan setelah peristiwa 

(0.1631302 > 0.012060), namun perbedaan ini tidak menghasilkan 

perbedaan return signifikan. 

3. Peristwa (event) bom di Hotel JW Marriot dan Rizt Carlton 17 Juli  2009 

yang menggangu stabilitas keamanan merupakan peristiwa yang ditanggapi 

buruk oleh investor, sehingga merugikan iklim investasi di Indonesia 
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karena menurunkan tingkat kepercayaan investor dalam menanamkan 

dananya. 

 

B. Saran 

1. Bagi Pemerintah 

Pihak kepolisian sebagai abdi Negara yang berfungsi sebagai penjaga 

stabilitas keamanan hendaknya lebih fokus lagi dalam menjaga keamanan, 

hal ini demi keamanan masyarakat pada umumnya dan demi mendukung 

iklim investasi sebagai faktor pendorong pertumbuhan ekonomi pada 

khususnya.  

2. Bagi Investor  

Investor sebagai pihak yang berkelebihan dana hendaknya tidak terlalu 

panik ketika ada peristiwa yang dirasa dapat merugikan investasinya, 

sehingga keputusan yang diambil adalah tepat. Informasi-informasi yang 

masuk hendaknya diperhatiakan dahulu karena informasi yang masuk 

tentunya tidak selalu dapat mempengaruhi tingkat return yang didapat. 

3. Bagi Peneliti Berikutnya 

Untuk mendapatkan hasil penelitian yang lebih baik, maka penulis 

menyarankan untuk penelitian yang akan datang kiranya perlu 

dipertimbangkan untuk menguji abnormal return dengan ketiga model 

dalam perhitungannya, yaitu yaitu mean-adjusted model, market model dan 

market-adjusted 
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Lampiran Terjemah  
 

LAMPIRAN TERJEMAH  
NO  HLM  FN  TERJEMAH  
1  24  25  “Hai sekalian manusia, makanlah yang halal lagi 

baik dari apa yang terdapat di bumi, dan janganlah 
kamu mengikuti langkah-langkah syaitan; karena 
Sesungguhnya syaitan itu adalah musuh yang nyata 
bagimu”. 
  

2  24 36  “Orang-orang yang makan (mengambil) riba tidak 
dapat berdiri melainkan seperti berdirinya orang 
yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan) penyakit 
gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah 
disebabkan mereka berkata (berpendapat), 
sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, 
Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan 
mengharamkan riba. orang-orang yang telah sampai 
kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus 
berhenti (dari mengambil riba), maka baginya apa 
yang telah diambilnya dahulu (sebelum datang 
larangan); dan urusannya (terserah) kepada Allah. 
orang yang kembali (mengambil riba), maka orang 
itu adalah penghuni-penghuni neraka; mereka kekal 
di dalamnya”.  
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Lampiran Data 1 

 

 

 

 

 

 

Hari AALI  ADRO ANTM ASII BISI BMTR BTEL BUMI CTRA DEWA 
-4 16000 1100 1850 25000 1700 360 125 1770 720 193
-3 16300 1160 1870 25050 1730 390 127 1860 730 196 
-2 16800 1180 1940 26900 1730 395 131 1940 740 205 
-1 16600 1160 1900 27500 1730 380 127 1900 750 197
0 16550 1150 1900 27250 1710 375 126 1880 730 193 
1 18450 1200 2025 27200 1800 380 131 2050 750 200 
2 18000 1180 1980 26350 1770 355 132 2025 740 198 
3 17900 1200 2125 27400 1850 365 132 2050 740 198 

Hari ELSA ELTY HEXA INCO INDY INTP ITMG KIJA KLBF LPKR 
-4 310 305 2225 3600 2225 7550 17800 99 980 660 
-3 310 310 2300 3650 2225 7700 18250 101 1000 670 
-2 335 315 2325 3825 2275 8050 19200 103 1040 680 
-1 320 310 2325 3800 2200 8500 19600 104 1040 680 
0 320 305 2350 3850 2125 8200 19500 104 1030 670 
1 330 315 2400 4025 2225 7750 20950 107 1090 680 
2 335 310 2325 3900 2200 7750 21500 122 1100 690 
3 335 305 2300 4200 2425 8150 21750 124 1100 710 

Hari LSIP PTBA SGRO SMGR TINS TLKM UNSP UNTR UNVR WIKA 
-4 5300 10950 1560 5200 1770 7900 610 10200 9800 335 
-3 5500 10800 1590 5250 1780 8000 630 10500 10000 330
-2 5900 11350 1640 5400 1880 8050 690 10750 10500 340 
-1 6100 11200 1600 5600 1860 7850 670 10800 10600 335 
0 6000 11200 1610 5500 1870 8000 660 10850 10850 330
1 6500 11650 1720 5550 1970 8200 730 10850 10750 340 
2 6400 11800 1690 5300 1940 8100 700 11100 10800 340 
3 6550 12150 1690 5300 2050 8250 710 11300 10900 345 
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Lampiran Data 2 
Perhitungan Return Sesungguhnya 

 

 
 

 
 
 

 
 

t +3 t +2 t +1 t 0 t -1 t -2 t -3 t -4 
AALI -0.00556 -0.02439 0.114804 -0.00301 -0.0119 0.030675 0.01875 -0.03904 
ADRO 0.016949 -0.01667 0.043478 -0.00862 -0.01695 0.017241 0.054545 -0.03509 
ANTM 0.073232 -0.02222 0.065789 0 -0.02062 0.037433 0.010811 -0.04145 
ASII 0.039848 -0.03125 -0.00183 -0.00909 0.022305 0.073852 0.002 -0.002 
BISI 0.045198 -0.01667 0.052632 -0.01156 0 0 0.017647 -0.05028 
BMTR 0.028169 -0.06579 0.013333 -0.01316 -0.03797 0.012821 0.083333 -0.04 
BRPT 0 0.007634 0.039683 -0.00787 -0.03053 0.031496 0.016 -0.02344 
BSDE 0.012346 -0.0122 0.090426 -0.01053 -0.02062 0.043011 0.050847 -0.01667
BTEL 0 -0.01333 0.027397 -0.02667 0.013514 0.013699 0.013889 0 
BUMI 0 -0.01 0.036269 -0.0203 -0.03902 0.045918 0.015544 -0.01026 
CTRA 0 0.015152 0.03125 0 -0.04478 0.080645 0 -0.04615
DEWA -0.01613 -0.01587 0.032787 -0.01613 -0.01587 0.016129 0.016393 -0.03175 
ELSA -0.01075 -0.03125 0.021277 0.010753 0 0.01087 0.033708 -0.04301 
INCO 0.076923 -0.03106 0.045455 0.013158 -0.00654 0.047945 0.013889 -0.05263 
INDY 0.102273 -0.01124 0.047059 -0.03409 -0.03297 0.022472 0 -0.04301 
INTP 0.051613 0 -0.05488 -0.03529 0.055901 0.045455 0.019868 0.013423 
ITMG 0.011628 0.026253 0.074359 -0.0051 0.020833 0.052055 0.025281 -0.04301 
KLBF 0.016393 0.140187 0.028846 0 0.009709 0.019802 0.020202 -0.03883 
LPKR 0 0.009174 0.058252 -0.00962 0 0.04 0.020408 -0.0101 
LSIP 0.028986 0.014706 0.014925 -0.01471 0 0.014925 0.015152 -0.01493 
PTBA 0.023438 -0.01538 0.083333 -0.01639 0.033898 0.072727 0.037736 -0.02752 
SGRO 0.029661 0.012876 0.040179 0 -0.01322 0.050926 -0.0137 -0.03097 
SMGR 0 -0.01744 0.068323 0.00625 -0.02439 0.031447 0.019231 -0.03106 
TINS 0 -0.04505 0.009091 -0.01786 0.037037 0.028571 0.009615 0.009709 
TLKM 0.056701 -0.01523 0.053476 0.005376 -0.01064 0.05618 0.00565 -0.05348 
TRUB 0.018519 -0.0122 0.025 0.019108 -0.02484 0.00625 0.012658 -0.00629 
UNSP 0.014286 -0.0411 0.106061 -0.01493 -0.02899 0.095238 0.032787 -0.04688 
UNTR 0.018018 0.023041 0 0.00463 0.004651 0.02381 0.029412 -0.01923 
UNVR 0.009259 0.004651 -0.00922 0.023585 0.009524 0.05 0.020408 -0.0439
WIKA 0.014706 0 0.030303 -0.01493 -0.01471 0.030303 -0.01493 0 
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Perhitungan Return Sesungguhnya dalam (%) 
 

 
 
 
 
 
 
 

 t +3 t +2 t +1 t 0 t -1 t -2 t -3 
AALI -0.55556 -2.43902 11.48036 -0.3012 -1.19048 3.067485 1.875 
ADRO 1.694915 -1.66667 4.347826 -0.86207 -1.69492 1.724138 5.454545 
ANTM 7.323232 -2.22222 6.578947 0 -2.06186 3.743316 1.081081 
ASII 3.98482 -3.125 -0.18349 -0.90909 2.230483 7.38523 0.2 
BISI 4.519774 -1.66667 5.263158 -1.15607 0 0 1.764706 
BMTR 2.816901 -6.57895 1.333333 -1.31579 -3.79747 1.282051 8.333333 
BRPT 0 0.763359 3.968254 -0.7874 -3.05344 3.149606 1.6 
BSDE 1.234568 -1.21951 9.042553 -1.05263 -2.06186 4.301075 5.084746 
BTEL 0 -1.33333 2.739726 -2.66667 1.351351 1.369863 1.388889 
BUMI 0 -1 3.626943 -2.03046 -3.90244 4.591837 1.554404 
CTRA 0 1.515152 3.125 0 -4.47761 8.064516 0 
DEWA -1.6129 -1.5873 3.278689 -1.6129 -1.5873 1.612903 1.639344 
ELSA -1.07527 -3.125 2.12766 1.075269 0 1.086957 3.370787 
INCO 7.692308 -3.10559 4.545455 1.315789 -0.65359 4.794521 1.388889 
INDY 10.22727 -1.1236 4.705882 -3.40909 -3.2967 2.247191 0 
INTP 5.16129 0 -5.4878 -3.52941 5.590062 4.545455 1.986755 
ITMG 1.162791 2.625298 7.435897 -0.5102 2.083333 5.205479 2.52809 
KLBF 1.639344 14.01869 2.884615 0 0.970874 1.980198 2.020202 
LPKR 0 0.917431 5.825243 -0.96154 0 4 2.040816 
LSIP 2.898551 1.470588 1.492537 -1.47059 0 1.492537 1.515152 
PTBA 2.34375 -1.53846 8.333333 -1.63934 3.389831 7.272727 3.773585 
SGRO 2.966102 1.287554 4.017857 0 -1.32159 5.092593 -1.36986 
SMGR 0 -1.74419 6.832298 0.625 -2.43902 3.144654 1.923077 
TINS 0 -4.5045 0.909091 -1.78571 3.703704 2.857143 0.961538 
TLKM 5.670103 -1.52284 5.347594 0.537634 -1.06383 5.617978 0.564972 
TRUB 1.851852 -1.21951 2.5 1.910828 -2.48447 0.625 1.265823 
UNSP 1.428571 -4.10959 10.60606 -1.49254 -2.89855 9.52381 3.278689 
UNTR 1.801802 2.304147 0 0.462963 0.465116 2.380952 2.941176 
UNVR 0.925926 0.465116 -0.92166 2.358491 0.952381 5 2.040816 
WIKA 1.470588 0 3.030303 -1.49254 -1.47059 3.030303 -1.49254 
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Lampiran Data 4 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Return Pasar 
31-07-2009 

2323.24 t +3 t +2 t +1 t 0 t -1 t-2 t -3
30-07-2009 

2298.14 35.102 -20.939 40.201 -11.597 -5.328 66.699 36.44 
29-07-2009 

2225.81 
28-07-2009 

2237.11 

27-07-2009 
2209.1 0.016514 

-
0.009755 0.019086 

-
0.005476 

-
0.00251 0.032432 0.018038 

24-07-2009 
2185.65 

23-07-2009 
2160.72 t +3 t +2 t +1 t 0 t -1 t-2 t -3 

22-07-2009 
2125.62 1.651381 -0.97547 1.908559 

-
0.547558 

-
0.25093 3.243201 1.803836 

21-07-2009 
2146.55 

17-07-2009 
2106.35  

16-07-2009 
2117.95 t -3 1.80384

15-07-2009 

2123.28 t -2 3.2432
14-07-2009 

2056.58 t -1 -0.2509
13-07-2009 

2020.14 t 0 -0.5476
10/7/2009 

2063.09 t +1 1.90856
9/7/2009 

2083.97 t +2 -0.9755
7/7/2009 

2083.25 t +3 1.65138
6/7/2009 

2035.01 
3/7/2009 

2075.3 
2/7/2009 

2065.75 
1/7/2009 

2059.88 

‐1.5

‐1

‐0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

t ‐3 t ‐2 t ‐1 t 0 t +1 t +2 t +3
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Lampiran Data 4 

Abnormal Return  dan RRTN
t +3 t +2 t +1 t 0 t -1 t -2 t -3

AALI -1.656941 -1.46355 9.571801 0.24636 -0.93955 -0.17572 0.071164
ADRO -1.634432 -0.6912 2.439267 -0.31451 -1.44399 -1.51906 3.650709
ANTM -1.578149 -1.24675 4.670388 0.54756 -1.81093 0.500115 -0.72276
ASII -1.611533 -2.14953 -2.09205 -0.36153 2.481413 4.142029 -1.60384
BISI -1.606183 -0.6912 3.354599 -0.60851 0.25093 -3.2432 -0.03913
BMTR -1.623212 -5.60348 -0.57523 -0.76823 -3.54654 -1.96115 6.529497
BTEL -1.651381 1.738829 2.059695 -0.23984 -2.80251 -0.0936 -0.20384
BUMI -1.639035 -0.24404 7.133994 -0.50507 -1.81093 1.057874 3.28091
CTRA -1.651381 -0.35786 0.831167 -2.11911 1.602281 -1.87334 -0.41495
DEWA -1.651381 -0.02453 1.718384 -1.4829 -3.65151 1.348636 -0.24943
ELSA -1.651381 2.490622 1.216441 0.54756 -4.22668 4.821315 -1.80384
ELTY -1.667511 -0.61183 1.37013 -1.06534 -1.33637 -1.6303 -0.16449
HEXA -1.662131 -2.14953 0.219101 1.622829 0.25093 -2.15624 1.566951
INCO -1.574458 -2.13012 2.636896 1.863349 -0.40266 1.55132 -0.41495
INDY -1.549108 -0.14813 2.797323 -2.86153 -3.04577 -0.99601 -1.80384
INTP -1.599768 0.97547 -7.39636 -2.98185 5.840992 1.302254 0.182919
ITMG -1.639753 3.600768 5.527338 0.03736 2.334263 1.962278 0.724254
KIJA -1.634988 14.99416 0.976056 0.54756 1.221804 -1.263 0.216366
KLBF -1.651381 1.892901 3.916684 -0.41398 0.25093 0.756799 0.23698
LPKR -1.622395 2.446058 -0.41602 -0.92303 0.25093 -1.75066 -0.28868
LSIP -1.627943 -0.56299 6.424774 -1.09178 3.640761 4.029526 1.969749
PTBA -1.62172 2.263024 2.109298 0.54756 -1.07066 1.849392 -3.1737
SGRO -1.651381 -0.76872 4.923739 1.17256 -2.18809 -0.09855 0.119241
SMGR -1.651381 -3.52903 -0.99947 -1.23815 3.954634 -0.38606 -0.8423
TINS -1.59468 -0.54737 3.439035 1.085194 -0.8129 2.374777 -1.23886
TLKM -1.632862 -0.24404 0.591441 2.458388 -2.23354 -2.6182 -0.53801
UNSP -1.637095 -3.13412 8.697501 -0.94498 -2.64762 6.280609 1.474853
UNTR -1.633363 3.279617 -1.90856 1.010523 0.716046 -0.86225 1.13734
UNVR -1.642122 1.440586 -2.83022 2.906051 1.203311 1.756799 0.23698
WIKA -1.636675 0.97547 1.121744 -0.94498 -1.21966 -0.2129 -3.29638

-48.8857 9.799485 61.52889 -4.27247 -11.1907 12.89348 4.598913

RRTN/AAR -1.62952 0.32665 2.050963 -0.14242 -0.37302 0.429783 0.153297

 

t -3 0.153297
t -2 0.429783
t -1 -0.37302
t 0 -0.14242

t +1 2.050963
t +2 0.32665
t +3 -1.62985

‐2

0

2

4

t ‐
3
t ‐
2
t ‐
1
t 0 t 

+1
t 
+2

t 
+3

RR
TN
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Lampiran Data 5 

Kode 
Total Saham Diperdagangkan 

Total Saham 
Beredar 

14 Juli'09 15 Juli'09 16 Juli'09 17 Juli'09 21 Juli'09 22 Juli'09 23 Juli '09  14  - 23 Juli '09 perubahan * 
AALI 16300000 16300000 16600000 16550000 18450000 18450000 17900000 1,574,745,000 14 jul'09 
ADRO 1160000 1180000 1160000 1150000 1200000 1180000 1200000 31,985,962,000 6,632,730,477 
ANTM 1870000 1940000 1900000 1900000 2025000 1980000 2125000 9,538,459,750 15 Jul'09 
ASII 25050000 26900000 27500000 27250000 27200000 26350000 27400000 4,048,355,314 6,636,762,040 
BISI 1730000 1730000 1730000 1710000 1800000 1770000 1850000 3,000,000,000 23 Jul'09 
BMTR 390000 395000 380000 375000 380000 355000 365000 13,759,379,550 6,641,762,040 
BRPT 1200000 1230000 1230000 1190000 1190000 1220000 1240000 6,979,892,784 
BSDE 510000 540000 570000 580000 600000 580000 620000 10,935,622,870 
BTEL 127000 131000 127000 126000 131000 132000 132000 28,482,255,579 
BUMI 1860000 1940000 1900000 1880000 2050000 2025000 2050000 19,404,000,000 
CTRA 730000 740000 750000 730000 750000 740000 740000 * 
DEWA 196000 205000 197000 193000 200000 198000 198000 15,462,750,300
ELSA 310000 335000 335000 320000 330000 335000 335000 7,298,500,000 
INCO 3650000 3825000 3800000 3850000 4025000 3900000 4200000 9,936,338,720
INDY 2225000 2275000 2200000 2125000 2225000 2200000 2425000 5,207,142,000 
INTP 7700000 8050000 8500000 8200000 7750000 7750000 8150000 3,681,231,699 
ITMG 18250000 19200000 19600000 19500000 20950000 21500000 21750000 1,129,925,000 
KLBF 1000000 1040000 1040000 1030000 1090000 1100000 1100000 10,156,014,422 
LPKR 670000 680000 680000 670000 680000 690000 710000 17,302,151,695 
LSIP 5500000 5900000 6100000 6000000 6500000 6400000 6550000 1,364,572,793 
PTBA 10800000 11350000 11200000 11200000 11650000 11800000 12150000 2,304,131,850 
SGRO 1590000 1640000 1600000 1610000 1720000 1690000 1690000 1,890,000,000 
SMGR 5250000 5400000 5600000 5500000 5550000 5300000 5300000 5,931,520,000 
TINS 1780000 1880000 1860000 1870000 1970000 1940000 2050000 5,033,020,000 
TLKM 8000000 8050000 7850000 8000000 8200000 8100000 8250000 20,159,999,280 
TRUB 166000 170000 165000 164000 168000 170000 172000 15,548,107,587
UNSP 630000 690000 670000 660000 730000 700000 710000 3,787,996,935 
UNTR 10500000 10750000 10800000 10850000 10850000 11100000 11300000 2,851,609,100
UNVR 10000000 10500000 10600000 10850000 10750000 10800000 10900000 7,630,000,000 
WIKA 330000 340000 335000 330000 340000 340000 345000 5,846,154,000 



X 
 

 
 
Lampiran Data 6 
 

 

Trade Volume Activity (TVA) dan Rata-rata TVA 
-3 -2 -1 0 1 2 3 

AALI 0.010351 0.010351 0.010541 0.01051 0.011716 0.011716 0.011367 
ADRO 3.626591 3.689121 3.626591 3.595331 3.751651 3.689121 3.751651 
ANTM 0.000196 0.000203 0.000199 0.000199 0.000212 0.000208 0.000223
ASII 0.006188 0.006645 0.006793 0.006731 0.006719 0.006509 0.006768 
BISI 0.000577 0.000577 0.000577 0.00057 0.0006 0.00059 0.000617 
BMTR 2.834431 2.870771 2.761751 2.725411 2.761751 2.580061 2.652741 
BRPT 0.000172 0.000176 0.000176 0.00017 0.00017 0.000175 0.000178
BSDE 4.663661 4.937991 5.212321 5.303771 5.486661 5.303771 5.669541
BTEL 4.458921 4.599351 4.458921 4.423811 4.599351 4.634461 4.634461 
BUMI 9.585651 9.997941 9.791805 9.688721 0.000106 0.000104 0.000106 
CTRA 0.00011 0.000112 0.000113 0.00011 0.000113 0.000112 0.000111 
DEWA 1.267561 1.325771 1.274031 1.248161 1.293431 1.280505 1.280505
ELSA 4.247451 4.589981 4.589981 4.384461 4.521481 4.589981 4.589981 
INCO 0.000367 0.000385 0.000382 0.000387 0.000405 0.000392 0.000423 
INDY 0.000427 0.000437 0.000422 0.000408 0.000427 0.000422 0.000466 
INTP 0.002092 0.002187 0.002309 0.002228 0.002105 0.002105 0.002214 
ITMG 0.016152 0.016992 0.017346 0.017258 0.018541 0.019028 0.019249
KLBF 9.846381 0.000102 0.000102 0.000101 0.000107 0.000108 0.000108 
LPKR 3.872351 3.930151 3.930151 3.872351 3.930151 3.987941 4.103541 
LSIP 0.004031 0.004324 0.00447 0.004397 0.004763 0.00469 0.0048 
PTBA 0.004687 0.004926 0.004861 0.004861 0.005056 0.005121 0.005273 
SGRO 0.000841 0.000868 0.000847 0.000852 0.00091 0.000894 0.000894
SMGR 0.000885 0.00091 0.000944 0.000927 0.000936 0.000894 0.000894 
TINS 0.000354 0.000374 0.00037 0.000372 0.000391 0.000385 0.000407 
TLKM 0.000397 0.000399 0.000389 0.000397 0.000407 0.000402 0.000409 
TRUB 1.067651 1.093381 1.061221 1.054791 1.080521 1.093381 1.106241 
UNSP 0.000166 0.000182 0.000177 0.000174 0.000193 0.000185 0.000187
UNTR 0.003682 0.00377 0.003787 0.003805 0.003805 0.003893 0.003963 
UNVR 0.001311 0.001376 0.001389 0.001422 0.001409 0.001415 0.001429 
WIKA 5.644741 5.815791 5.730261 5.644741 5.815791 5.815791 5.901321 

51.16837 42.90554 42.49323 41.99742 33.29988 33.03436 33.75006

Rata-rata TVA pada hari ke t 
1.705612 1.430185 1.416441 1.399914 1.109996 1.101145 1.125002 
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Lampiran Output 1 
 
 
1. Uji Normalitas Rata-rata Abnormal Return 

 
 
2. Uji Normalitas Rata-rata Aktivitas Volume Perdagangan Saham 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

3 3
.070020 .249254

.4078290 1.8416277
.248 .183
.195 .180

-.248 -.183
.429 .318
.993 1.000

N
Mean
Std. Deviation

Normal Parameters a,b

Absolute
Positive
Negative

Most Extreme
Differences

Kolmogorov-Smirnov Z
Asymp. Sig. (2-tailed)

RRTNseb
elumbom

RRTNset
elahbom

Test distribution is Normal.a. 

Calculated from data.b. 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

3 3
1.517413 1.112048
.1631305 .0120601

.370 .234

.370 .234
-.268 -.192
.641 .406
.805 .997

N
Mean
Std. Deviation

Normal Parametersa,b

Absolute
Positive
Negative

Most Extreme
Differences

Kolmogorov-Smirnov Z
Asymp. Sig. (2-tailed)

XTVAseb
elumbom

XTVAsetel
ahbom

Test distribution is Normal.a. 

Calculated from data.b. 
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Lampiran Output 2 
 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Paired Samples Statistics

.070020 3 .4078290 .2354602

.249254 3 1.8416277 1.0632642
RRTNsebelumbom
RRTNsetelahbom

Pair
1

Mean N Std. Deviation
Std. Error

Mean

Paired Samples Correlations

3 .673 .530
RRTNsebelumbom &
RRTNsetelahbom

Pair
1

N Correlation Sig.

Paired Samples Test

-.1792337 1.5960929 .9215047 -4.14415 3.7856809 -.195 2 .864
RRTNsebelumbom -
RRTNsetelahbom

Pair
1

Mean Std. Deviation
Std. Error

Mean Lower Upper

95% Confidence
Interval of the

Difference

Paired Differences

t df Sig. (2-tailed)



XIII 
 

Lampiran Output 3 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 

Paired Samples Statistics

1.517413 3 .1631305 .0941835
1.112048 3 .0120601 .0069629

XTVAsebelumbom
XTVAsetelahbom

Pair
1

Mean N Std. Deviation
Std. Error

Mean

Paired Samples Correlations

3 -.189 .879
XTVAsebelumbom &
XTVAsetelahbom

Pair
1

N Correlation Sig.

Paired Samples Test

.4053649 .1658318 .0957431 -.0065843 .8173140 4.234 2 .052
XTVAsebelumbom -
XTVAsetelahbom

Pair
1

Mean Std. Deviation
Std. Error

Mean Lower Upper

95% Confidence
Interval of the

Difference

Paired Differences

t df Sig. (2-tailed)
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