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ABSTRAK 

 

Peristiwa politik merupakan salah satu peristiwa yang dapat memengaruhi 

harga dan volume perdagangan di bursa efek karena peristiwa-peristiwa politik 

berkaitan dengan kestabilan perekonomian negara. Peristiwa politik yang hendak 

diuji kandungan informasinya terhadap aktivitas bursa efek adalah peristiwa 

pengumuman hasil pemilu presiden tahun 2019. Tujuan penelitian ini yaitu untuk 

menganalisis perbedaan abnormal return dan trading volume activity pada saham 

yang terdaftar dalam Jakarta Islamic Index (JII) sebelum dan sesudah pengumuman 

hasil pemilu presiden tahun 2019. Populasi dalam penelitian ini yaitu saham yang 

terdaftar dalam indeks JII. Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu dengan teknik pengambilan sampel jenuh atau total sampling. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 30 saham yang masuk dalam 

indeks JII selama periode pengamatan. Metode penelitian yang digunakan adalah 

event study. Data yang digunakan berupa data sekunder seperti harga saham harian, 

volume perdagangan saham harian, dan harga indeks harian selama lima hari 

sebelum dan lima hari sesudah peristiwa. Alat analisis data menggunakan statistik 

diskriptif dan uji beda dengan paired sample t-test dan wilcoxon signed rank test 

dengan tingkat signifikansi 5% atau 0,05. Berdasarkan hasil uji beda pada abnormal 

return selama periode peristiwa, ditemukan bahwa secara statistik tidak terdapat 

perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman hasil pemilu 

presiden tahun 2019. Kemudian berdasarkan hasil uji beda pada trading volume 

activity sebelum dan sesudah peristiwa, menunjukkan bahwa secara statistic tidak 

terdapat perbedaan trading volume activity sebelum dan sesudah pengumuman hasil 

pemilu presiden tahun 2019. 

  

Kata kunci: event study, abnormal return, trading volume activity 
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ABSTRACT 

 

Political events are one of the events that can affect the price and trading 

volume on the stock exchange because political events are related to the stability of 

the country's economy. The political event that will be tested for its information 

content on stock exchange activity is the announcement of the results of the 2019 

presidential election. The purpose of this study is to analyze the difference in 

abnormal returns and trading volume activity on stocks listed in the Jakarta Islamic 

Index (JII) before and after the announcement of the results of the 2019 presidential 

election. The population in this study were stocks listed in the JII index. The 

sampling technique used in this research was saturated sampling technique or total 

sampling. The sample used in this study was 30 stocks included in the JII index 

during the observation period. The research method used was an event study. The 

data used was in the form of secondary data such as daily stock prices, daily stock 

trading volume, and daily index prices for five days before and five days after the 

event. Data analysis tools used descriptive statistics and different tests with paired 

sample t-test and Wilcoxon signed rank test with a significance level of 5% or 0.05. 

Based on the results of different tests on abnormal returns during the event period, 

it was found that statistically there was no difference in abnormal returns before 

and after the announcement of the results of the 2019 presidential election. Then 

based on the results of different tests on trading volume activity before and after 

the event, it shows that statistically there is no differences in trading volume activity 

before and after the announcement of the results of the 2019 presidential election. 

 

Key words: event study, abnormal return, trading volume activity 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. LATAR BELAKANG 

Pasar modal Indonesia setiap tahunnya mengalami peningkatan yang ditunjukkan 

dengan perusahaan yang melakukan aksi go public atau IPO pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) semakin bertambah. Peran pemerintah dalam mendukung pasar modal untuk 

menjadikan pasar modal sebagai salah satu kegiatan untuk meningkatkan pertumbuhan 

ekonomi negara dan juga sebagai salah satu penunjang kemajuan ekonomi negara. Selain itu 

pasar modal akan memberikan keuntungan serta risiko kepada investor sebagai pihak yang 

memiliki kelebihan dana serta perusahaan yang membutuhkan dana untuk kegiatan 

perusahaan (Sihotang & Mekel, 2015). 

Saham sebagai salah satu instrumen dalam pasar modal yang dapat memberikan 

keuntungan untuk investor berupa dividen maupun capital gain disamping adanya risiko 

kerugian yang tidak dapat dihindari namun dapat diminimalisir. Perubahan harga saham di 

pasar modal dipengaruhi oleh suatu informasi. Informasi dapat dijadikan sebagai salah satu 

pertimbangan pelaku pasar untuk melakukan transaksi di pasar modal. Informasi yang 

dibutuhkan oleh pelaku pasar berupa informasi yang berasal dari internal perusahaan 

maupun dari eksternal (Hutami, 2014).  

Pasar modal sebagai salah satu instrumen ekonomi tidak terlepas dari berbagai 

peristiwa baik peristiwa ekonomi maupun non-ekonomi. Peristiwa ekonomi dapat berupa 

peristiwa ekonomi mikro maupun ekonomi makro. Adapun peristiwa ekonomi mikro 

diantaranya berkaitan dengan perusahaan seperti pergantian strategi perusahaan, kinerja 

perusahaan, pengumuman laporan keuangan ataupun pembagian dividen. Kemudian untuk 
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peristiwa ekonomi makro yaitu seperti perubahan kurs valuta asing, inflasi, tingkat suku 

bunga Bank Indonesia, dan perubahan regulasi dan deregulasi yang dikeluarkan oleh 

pemerintah. Peristiwa ekonomi yang terjadi dapat memengaruhi secara langsung pada 

fluktuasi harga saham ataupun volume perdagangan saham di pasar modal (Hafidz & 

Isbanah, 2020). 

Peristiwa non-ekonomi yang dapat memengaruhi fluktuasi harga maupun volume 

transaksi perdagangan di pasar modal dapat berupa peristiwa politik, isu tentang lingkungan 

hidup, serta hak asasi manusia. Meskipun peristiwa non-ekonomi tidak berkaitan langsung 

dalam berlangsungnya pasar modal, namun peristiwa non ekonomi secara tidak langsung 

akan memengaruhi kegiatan di pasar modal. Apabila pasar modal mempunyai peran yang 

penting dalam kegiatan ekonomi suatu negara, maka peristiwa-peristiwa yang terjadi di 

negara tersebut akan berpengaruh pada pasar modal, baik peristiwa yang berkaitan langsung 

maupun tidak langsung dengan ekonomi (Octafilia, 2016). 

Peristiwa (event) merupakan sebuah kondisi yang terjadi dan dapat dikatakan menjadi 

sebuah informasi apabila peristiwa tersebut dijadikan sebagai bahan pertimbangan atau 

dapat mengubah pelaku pasar dalam melakukan transaksi di pasar modal. Investor menerima 

informasi secara langsung maupun tidak langsung, cepat ataupun lambat akan berpengaruh 

terhadap pasar. Sehingga suatu informasi dapat memengaruhi harga pada saham serta 

volume transaksi saham di pasar modal (Faith & Nafiah, 2019).  

Investor membutuhkan informasi yang berasal dari internal perusahaan ataupun dari 

ekternal perusahaan. Jika pasar menunjukkan reaksi atas informasi yang relevan maka pasar 

modal tersebut termasuk pasar yang efisien. Pertimbangan investor dalam mengambil 

keputusan untuk bertransaksi di pasar modal salah satunya dengan mempertimbangkan 
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informasi akan diperolehnya yang berupa informasi publik ataupun informasi pribadi yang 

dimiliki investor. Informasi tersebut akan memberikan gambaran atas risiko serta return 

yang diharapkan oleh investor baik saat ini ataupun kedepannya. Sehingga suatu informasi 

yang memiliki nilai dan relevan untuk investor akan ditunjukkan dengan adanya perubahan 

harga saham serta volume transaksi perdagangan saham harian di pasar modal. Adapun 

kedua hal tersebut dapat diukur dengan menggunakan dua indikator yaitu menggunakan 

abnormal return untuk perubahan pada harga saham serta trading volume activity untuk 

volume transaksi perdagangan saham (Kusuma, 2017).  

Pengujian yang dilakukan untuk melihat kandungan dari sebuah informasi digunakan 

untuk melihat reaksi pasar terhadap peristiwa atau pengumuman yang ada. Apabila sebuah 

pengumuman atas suatu peristiwa memiliki muatan informasi, maka pasar akan 

menunjukkan reaksi saat informasi tersebut diperoleh investor yang ditunjukkan dengan 

adanya perubahan pada harga saham perusahaan yang bersangkutan. Adapun reaksi pasar 

tersebut dapat diukur dengan menggunakan abnormal return. Suatu pengumuman yang 

memiliki muatan informasi akan memberikan abnormal return kepada pasar. Dengan 

demikian, jika sebuah pengumuman tidak memiliki muatan informasi maka tidak akan 

terjadi abnormal return yang didapatkan oleh pelaku pasar (Hartono, 2017).  

Reaksi pasar terhadap suatu informasi selain dapat dilihat menggunakan parameter 

abnormal return juga dapat menggunakan parameter lainnya yaitu berupa aktivitas 

perdagangan di pasar modal atau Trading Volume Activity (TVA). Apabila suatu 

pengumuman menurut pelaku pasar mengandung informasi maka akan mengakibatkan 

investor untuk melakukan transaksi diatas transaksi normal. Untuk mengetahui volume 

transaksi perdagangan saham dapat diukur dari aktivitas pergerakan perdagangan saham 
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perusahaan yang terjadi. Perubahan volume perdagangan saham menunjukkan pertimbangan 

pelaku pasar dalam melakukan keputusan investasi. Apabila TVA mengalami peningkatan 

karena permintaan yang meningkat maka adanya indikasi good news, namun apabila TVA 

meningkat karena aktivitas penjualan maka ada indikasi bad news (Hutami, 2014). 

Untuk mengetahui suatu peristiwa mengandung suatu informasi atau tidak dapat diuji 

dengan melakukan studi peristiwa (event study). Studi peristiwa digunakan untuk mengamati 

seberapa jauh sebuah peristiwa memberikan pengaruhnya terhadap pasar modal. Apabila 

pasar memberikan reaksi atas informasi yang berkaitan maka dapat diartikan bahwa 

peristiwa tersebut berpengaruh atau mengandung informasi. Adapun reaksi yang dimaksud 

yaitu dengan terjadinya perubahan harga saham perusahaan serta volume transaksi 

perdagangan saham pada perusahaan yang bersangkutan. Sehingga suatu peristiwa bisa 

menjadi good news atau bad news bagi investor di pasar modal (Maghfirani, 2019).  

Peristiwa politik atau political event menjadi salah satu peristiwa yang dapat 

mempengaruhi kestabilan perekonomian di suatu negara disamping berpengaruh terhadap 

fluktuasi harga dan volume transaksi perdagangan saham di pasar modal. Hal tersebut terjadi 

karena peristiwa politik juga mencerminkan keadaan suatu negara, maka akan 

mengakibatkan investor bereaksi secara positif maupun negatif dalam bertransaksi di pasar 

modal. Beberapa political event yang terjadi dalam suatu negara misalnya adanya pemilihan 

presiden, pengumuman kabinet menteri, pemilihan legislatif, pergantian pemerintahan, 

kerusuhan politik, dan peristiwa lain sebagainya (Sukmaningrum dkk., 2019). 

Dalam penelitian ini, event atau peristiwa yang ingin diuji atas muatan informasi yang 

dimilikinya terhadap aktivitas di pasar modal Indonesia yaitu pengumuman hasil pemilu 

presiden Republik Indonesia pada tahun 2019 yang bertepatan pada tanggal 21 Mei 2019. 
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Peristiwa pemilihan umum presiden sebagai objek penelitian karena merupakan salah satu 

peristiwa berskala nasional dan akan memberikan dampak yang luas serta berpengaruh 

terhadap iklim investasi di Indonesia. Selain itu, pemilihan umum juga berpengaruh terhadap 

stabilitas harga saham serta volume perdagangan saham di pasar modal. Apabila keadaan 

politik dan ekonomi suatu negara aman dan juga stabil maka investor akan memberikan 

respon yang positif dengan berinvestasi di pasar modal, begitu juga sebaliknya (Sihotang & 

Mekel, 2015). 

 

 

 

 

 

 

  

Gambar 1.1 Grafik Pergerakan IHSG 

 

 

Pada gambar 1.1 di atas menunjukkan bahwa mendekati hari pengumuman hasil 

pemilihan umum presiden tahun 2019, indeks harga saham gabungan bergerak mengalami 

kenaikan dengan adanya sentimen yang positif atas adanya peristiwa tersebut. Sehari setelah 

pengumuman indeks bergerak turun 0,20 persen ke level 5.939,636 (22/5). Namun kemudian 

indeks menunjukkan kenaikan pada hari berikutnya sebesar 1,57 persen ke level 6.032,696 

(23/5). Sehingga dengan hasil pemilu presiden yang dimenangkan oleh pasangan Joko 

Widodo dan Ma’ruf Amin memberikan sentimen yang positif terhadap pasar modal di 

Indonesia (BEI, 2019). 

Sumber: IDX, 2019  
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Jakarta Islamic Index (JII) merupakan salah satu indeks saham syariah di Indonesia 

yang paling likuid. JII menjadi indeks saham pertama di pasar modal syariah selain 

reksadana syariah. Adapun indeks JII dapat digunakan sebagai satu indikator dalam 

perkembangan ekonomi syariah khususnya saham syariah. Saham-saham dalam indeks JII 

merupakan saham-saham yang likuid yang artinya transaksi saham-saham tersebut sering 

dilakukan oleh investor.  

Terdapat beberapa penelitian yang telah dilakukan untuk melihat pengaruh dari sebuah 

peristiwa pemilihan umum presiden serta peristiwa politik di Indonesia terhadap abnormal 

return serta trading volume activity di bursa efek dengan hasil yang berbeda. Adapun 

penelitian yang berkaitan dengan peristiwa politik di Indonesia telah dilakukan oleh Octafilia 

(2016) dengan peristiwa pemilihan presiden tahun 2014 yang hasilnya menunjukkan bahwa 

tidak terdapat perbedaan pada abnormal return sebelum dan setelah peristiwa tersebut. 

Penelitian tersebut hasilnya didukung oleh penelitin lainnya yang dilakukan oleh Rizal 

(2017), Sutanto dkk. (2019), Sukmaningrum dkk. (2019), dan Hafidz dan Isbanah (2020) 

terkait dengan political event yang hasilnya menunjukkan bahwa tidak adanya perbedaan 

pada abnormal return serta trading volume activity sebelum dan setelah peristiwa politik. 

Namun penelitian lainnya yang dilakukan oleh Hutami (2014), Sihotang dan Mekel (2015), 

dan Maghfirani (2019) terkait dengan peristiwa pemilihan presiden pada tahun 2014 

menunjukkan hasil yang berbeda yaitu tidak adanya perbedaan pada abnormal return 

sebelum dan setelah peristiwa, tetapi adanya perbedaan pada trading volume activity 

sebelum dan sesudah peristiwa. Kemudian penelitian lainnya yang dilakukan oleh Hasib 

dkk. (2017) terkait dengan peristiwa politik yang hasilnya menunjukkan adanya perbedaan 

abnormal return serta trading volume activity sebelum dan setelah peristiwa. Sedangkan 
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penelitian yang dilakukan oleh Ratnaningsih (2020) dengan peristiwa pemilu presiden pada 

tahun 2019 hasilnya menunjukkan bahwa ada perbedaan pada abnormal return sebelum dan 

setelah peristiwa, tetapi tidak adanya perbedaan pada trading volume activity sebelum dan 

setelah peristiwa.  

Sehingga berdasarkan penjelasan di atas, maka penelitian ini akan melakukan studi 

peristiwa tentang keterkaitan antara peristiwa pengumuman hasil pemilu presiden pada 

tahun 2019 terhadap abnormal return dan trading volume activity pada saham-saham yang 

tercatat di indeks Jakarta Islamic Index (JII). Penelitian ini dilakukan untuk menguji 

kekuatan dari sebuah informasi pada sebuah pengumuman (event) terhadap aktivitas di pasar 

modal atau untuk mengamati reaksi pasar atas suatu peristiwa. Adapun perbedaan dalam 

penelitian ini dengan penelitian-penelitian terdahulu yaitu terletak pada perbedaan 

peristiwanya yang berkaitan dengan peristiwa politik, tahun penelitiannya, indeks yang 

digunakan, serta hasil penelitian yang ditunjukkan dengan perbedaan hasil atau research gap 

pada penelitian terdahulu dengan event yang berkaitan dengan peristiwa politik. Sehingga 

berdasarkan pada penjelasan diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 

dengan judul “DAMPAK PENGUMUMAN HASIL PEMILU PRESIDEN REPUBLIK 

INDONESIA TAHUN 2019 TERHADAP ABNORMAL RETURN DAN TRADING 

VOLUME ACTIVITY DI BURSA EFEK INDONESIA (Studi Kasus pada Perusahaan 

yang Terdaftar di Jakarta Islamic Index)”. 

B. RUMUSAN MASALAH 

Peristiwa politik, salah satunya pemilihan presiden menjadi salah satu peristiwa yang 

dapat memengaruhi fluktuasi harga saham serta volume transaksi perdagangan saham di 

pasar modal. Kondisi tersebut dikarenakan peristiwa politik berkaitan dengan kestabilan 
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perekonomian di suatu negara. Adapun peristiwa yang ingin diteliti dalam penelitian ini 

yaitu peristiwa pengumuman hasil pemilu presiden Indonesia tahun 2019 pada tanggal 21 

Mei 2019. Peristiwa ini dipilih karena pemilihan umum Presiden Republik Indonesia 

menjadi salah satu event yang berskala nasional sehingga akan memberikan dampak yang 

luas, salah satunya terhadap iklim investasi di Indonesia. Sehingga untuk melihat apakah 

peristiwa tersebut mengandung informasi dan akan menimbulkan reaksi pasar dapat dilihat 

dengan melakukan studi peristiwa pada saham-saham perusahaan yang tercatat dalam 

Jakarta Islamic Index (JII). 

Sehingga dengan berdasar pada latar belakang tersebut, maka masalah yang 

dirumuskan dalam penelitian ini yaitu: 

1. Apakah terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman hasil 

pemilu presiden pada tahun 2019? 

2. Apakah terdapat perbedaan trading volume activity sebelum dan sesudah pengumuman 

hasil pemilu presiden pada tahun 2019? 

C. TUJUAN PENELITIAN 

Berdasarkan pada perumusan masalah yang sudah dijelaskan sebelumnya, penelitian 

ini memiliki beberapa tujuan yaitu sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui ada atau tidak perbedaan pada abnormal return sebelum dan sesudah 

pengumuman hasil pemilu presiden pada tahun 2019. 

2. Untuk mengetahui ada atau tidak perbedaan trading volume activity sebelum dan 

sesudah pengumuman hasil pemilu president pada tahun 2019. 
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D. MANFAAT PENELITIAN 

Terdapat beberapa manfaat yang diharapkan dari penelitian yang dilakukan ini yaitu 

sebagai berikut: 

1. Bagi Penulis 

 Penelitian yang dilakukan ini diharapkan sebagai sarana dalam memperbanyak 

pengetahuan terkait pasar modal serta hal-hal yang memangaruhi pasar modal apabila 

suatu peristiwa terjadi. 

2. Bagi Akademisi 

Penelitian yang dilakukan ini diharapkan akan memberikan tambahan informasi 

tentang pengaruh dari suatu peristiwa non-ekonomi disamping peristiwa ekonomi 

terhadap pasar modal. 

3. Bagi Investor 

Penelitian yang dilakukan ini diharapkan bisa menambah informasi dan menjadi 

salah satu pertimbangan dalam pengambilan keputusan investor untuk investasi dengan 

memerhatikan peristiwa atau faktor non-ekonomi selain faktor ekonomi apabila 

peristiwa serupa terjadi. 

E. SISTEMATIKA PEMBAHASAN 

Sistematika pembahasan yang terdapat dalam penelitian ini yaitu terdiri atas lima 

bagian yang saling berkaitan dengan uraian secara garis besar yang dijelaskan sebagai 

berikut: 

Bab I Pendahuluan 

Bab pertama yang dibahas dalam penelitian ini yaitu pendahuluan yang 

menjelaskan tentang dasar dan alasan dilakukannya penelitian ini. Pada pendahuluan terdiri 
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dari lima bagian yaitu latar belakang masalah yang menjelaskan pengaruh pengumuman 

hasil pemilu presiden 2019 terhadap abnormal return dan trading volume activity pada 

saham-saham perusahaan yang tercatat pada indeks JII. Selanjutnya dijabarkan dalam 

rumusan masalah, tujuan dari penelitian, serta manfaat dari penelitian ini yang diharapkan 

oleh peneliti. 

Bab II Landasan Teori  

Bagian kedua membahas tentang teori-teori yang dijadikan sebagai teori dasar 

dalam penelitian yang akan dilakukan. Adapun teori-teori yang menjadi dasar dalam 

penelitian yang akan dilakukan ini antara lain yaitu signaling theory, teori efisiensi pasar, 

teori tentang pasar modal serta pasar modal syariah, return tak normal (abnormal return), 

trading volume activity, serta teori tentang studi peristiwa (event study). Kemudian, selain 

penjelasan teori pada bagian kedua juga dijabarkan terkait penelitian-penelitian terdahulu 

yang berkaitan dengan objek penelitian yang kemudian dipakai dalam penyusunan 

hipotesis. Sehingga hipotesis yang diajukan harus dengan berdasarkan pada teori yang 

berkaitan dan penelitian terdahulu. Setelah hipotesis terbentuk, kemudian menyusun 

kerangka pemikiran. 

Bab III Metode Penelitian 

Bagian ketiga dalam penelitian yang akan dilakukan ini membahas tentang 

rancangan penelitian seperti jenis data, sumber data, populasi, sampel, periode 

pengamatan, metode analisis, dan variabel serta definisi operasional variabel yang 

digunakan pada penelitian ini. Adapun metodologi penelitian yang digunakan dalam 

penelitian ini yaitu studi peristiwa (event study). Kemudian untuk sampel dalam penelitian 
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ini yaitu saham-saham perusahaan yang tercatat dalam daftar Jakarta Islamic Index (JII) 

pada waktu pengumuman Desember 2018 – Mei 2019 yang datanya berupa data sekunder. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan 

Bagian keempat membahas tentang jawaban dari masalah yang telah dirumuskan. 

Adapun jawaban tersebut merupakan hasil dari pengolahan data penelitian serta penjelasan 

dari hasilnya. 

Bab V Penutup 

Pada bagian kelima yang menjadi bagian terakhir akan memaparkan kesimpulan 

dari hasil dan pembahasan pada bagian keempat. Selain itu, pada bagian ini juga 

memaparkan beberapa masukan dari peneliti kepada peneliti lain yang akan melakukan 

penelitian terkait ataupun kepada pihak-pihak lain yang berkaitan dengan penelitian ini 

sehingga untuk penelitian berikutnya akan lebih baik. 
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BAB V  

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk melihat dan menganalisis ada atau tidaknya 

perbedaan pada abnormal return dan trading volume activity sebelum dan 

sesudah adanya pengumuman hasil pemilu presiden pada tahun 2019 yang 

terjadi pada tanggal 21 Mei 2019. Berdasarkan pada hasil uji hipotesis yang 

telak dilakukan, maka dapat di ambil kesimpulan bahwa berdasarkan pada hasil 

uji hipotesis pada hipotesis pertama pada abnormal return periode sebelum dan 

sesudah pengumuman hasil pemilu presiden pada tahun 2019, menunjukkan 

bahwa secara statistik tidak terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan 

sesudah pengumuman tersebut. Hal tersebut menunjukkan bahwa investor 

tidak memberikan respon dengan adanya peristiwa tersebut. Sehingga 

peristiwa pengumuman hasil pemilu presiden pada tahun 2019 sebagai sumber 

informasi primer dalam penelitian ini tidak menggerakkan pasar sehingga akan 

memberikan abnormal return yang berbeda sesudah pengumuman tersebut. 

Berdasarkan hasil dari uji hipotesis kedua pada trading volume activity 

periode sebelum dan sesudah peristiwa pengumuman hasil pemilu presiden 

pada tahun 2019, menunjukkan bahwa secara statistik tidak terdapat perbedaan 

trading volume activity sebelum dan sesudah peristiwa tersebut. Sehingga 

sebagai sumber informasi utama dalam penelitian ini, pengumuman hasil 

pemilu presiden pada tahun 2019 tidak dapat menggerakkan investor sehingga 
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akan mendorong investor untuk meningkatkan volume aktivitas transaksi 

saham sesudah pengumuman. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian yang dilakukan ini jauh dari kata sempurna, dan peneliti 

menyadari bahwa penelitian yang dilakukan ini memiliki beberapa keterbatasan, 

yaitu: 

1. Penelitian yang dilakukan hanya menggunakan satu metode dalam 

melakukan estimasi return yaitu market adjusted model. 

2. Dalam penelitian yang dilakukan sampel yang digunakan hanya 30 

perusahaan yang terdaftar dalam indeks JII dan tidak dikelompokkan 

berdasarkan industri perusahaan masing-masing. 

3. Penelitian yang dilakukan hanya melakukan 11 hari periode pengamatan 

dan hanya pada satu informasi peristiwa. 

C. Saran 

Berdasarkan penelitian tersebut, terdapat beberapa saran dari penulis untuk 

penelitian selanjutnya terkait peristiwa yang berkaitan, yaitu: 

1. Penelitian berikutnya dapat melaksanakan perbandingan untuk melihat 

reaksi pasar dengan menggunakan beberapa indicator saham yang terdapat 

pada BEI supaya dalam melihat reaksi pasar lebih tergambarkan atas suatu 

pengumuman menjadi. 

2. Penelitian selanjutnya dalam melakukan estimasi return bisa menggunakan 

modal lainnya selain model market adjusted model yaitu bisa dengan model 

estimasi statistik maupun model estimasi ekonomi. 
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3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan sampel berdasarkan 

industri yang sama karena pengaruh suatu informasi atas peristiwa terhadap 

setiap industri berbeda-beda sehingga akan mendapatkan hasil yang lebih 

spesifik. 

4. Untuk investor atau praktisi pasar modal dalam membuat keputusan untuk 

investasi diharapkan dapat dengan mempertimbangkan informasi-informasi 

yang diberikan oleh perusahaan (internal) ataupun informasi ekternal seperti 

informasi tentang kondisi ekonomi dan politik negara. 
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