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ABSTRAK

Penelitian ini menggunakan metode event study untuk mengetahui
bagaimana dampak penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta terhadap security return
variability dan bid-ask spread. Periode penelitian yang digunakan adalah 29 hari
bursa meliputi 10 hari sebelum peristiwa penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta, 9 hari
saat peristiwa penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta dan 10 hari setelah peristiwa
penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta. Populasi dalam penelitian ini adalah saham-
saham sektor properti dan real estate yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah
Indonesia. Uji statistik yang digunakan untuk menguji hipotesis adalah uji kruskal
wallis. Hasil uji kurskal wallis menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan
security return variability dan bid-ask spread sebelum, saat dan setelah penerapan
PSBB jilid 1 di Jakarta. Tidak adanya perbedaan tersebut menunjukkan bahwa
informasi yang terkandung dalam peristiwa tersebut tidak cukup kuat untuk
menghasilkan perbedaan sebelum, saat dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di
Jakarta.

Kata Kunci: Studi Peristiwa, security return variability, bid-ask spread dan
penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta
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ABSTRACT

This study uses the event study method to find out how the impact of the
implementation of PSBB volume 1 in Jakarta on security return variability and bid-
ask spread. The research period used was 29 stock exchange days covering 10 days
before the event of the implementation of PSBB volume 1 in Jakarta, 9 days when
the event of implementing PSBB volume 1 in Jakarta, and 10 days after the event
of implementing PSBB volume 1 in Jakarta. The population in this study is the
property and real estate sector stocks listed in the Indonesian Sharia Stock Index.
The statistical test used to test the hypothesis is the Kruskal Wallis test. Kurskall
Wallis test results show that there is no difference in security return variability and
bid-ask spread before, during, and after the implementation of PSBB volume 1 in
Jakarta. The absence of these differences indicates that the information contained
in these events is not strong enough to produce differences before, during, and after
the implementation of PSBB volume 1 in Jakarta.

Keyword: event study, security return variability, bid-ask spread, and
implementation of PSBB volume 1 in Jakarta
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Semua Negara di dunia menganggap ekonomi sebagai salah satu
faktor penting bagi kelangsungan hidup masyarakatnya termasuk indonesia
(Jurnal Kajian Lemhannas, 2020). Salah satu sumber perekonomian yang
sangat berpengaruh di Indonesia yaitu pasar modal. Terdapat Undang-
Undang Republik Indonesia Nomor 8 Tahun 1995 mengenai Pasar Modal
merupakan pasar yang melaksanakan aktivitas jual beli berbagai instrumen
keuangan yang bersifat jangka panjang lebih dari 1 tahun seperti obligasi,
saham, reksa dana, instrument derivative dan instrumen lain. Pasar modal
dimanfaatkan oleh perusahaan dan institusi lainnya untuk mendapatkan
dana dari masyarakat atau investor serta dimanfaatkan sebagai sarana
investasi bagi masyarakat (OJK, 2016).

Sebelum investor melakukan investasi di pasar modal perlu
dilakukan penilaian-penilaian agar kerugian dapat diminimalisir. Oleh
karena itu, terdapat dua keadaan yang mampu memengaruhi pasar modal
yaitu keadaan ekonomi dan keadaan bukan ekonomi. keadaan ekonomi
terdiri dari ekonomi mikro dan ekonomi makro. Sedangkan, keadaan bukan
ekonomi dapat berupa peristiwa-peristiwa yang bisa memberikan respon

terhadap pasar modal (Subrata & Werastuti, 2020).



Peristiwa-peristiva yang dapat mempengaruhi pasar modal
cenderung memiliki beberapa berita yang bisa berpengaruh kepada
keputusan investor untuk berinvestasi di pasar modal. Informasi yang
diperoleh investor berasal dari dalam lingkungan perusahaan maupun luar
lingkungan perusahaan. Karena banyaknya informasi yang tersebar di
kalangan investor, maka hal tersebut yang membuat harga pada masing-
masing sekuritas berbeda (vahini & Putra, 2015).

Event study merupakan sebuah study yang digunakan untuk
mengetahui aktivitas yang ditimbulkan oleh bursa akibat adanya suatu
peristiwa yang menghasilkan informasi. Informasi yang buruk dari suatu
peristiwa biasanya akan mendapatkan respon yang negatif dari investor
sedangkan informasi yang baik akan mendapatkan respon yang positif dari
investor. Oleh karena itu, peristiwa yang mempunyai informasi penting
untuk investor akan menghasilkan reaksi pasar dengan adanya perubahan
harga saham (Rica Syafitri Sirait, Wiwik Tiswiyanti & Fitrini Mansur,
2012).

Terdapat peristiwva yang mengandung informasi yang dapat
menimbulkan reaksi dari pasar modal baik dalam negeri maupun luar negeri
yaitu peristiwa pandemi Covid-19. Pada tahun 2020 awal, terdapat sebuah
virus baru jenisnya adalah SARS-CoV-2 dan penyakitnya bernama
Coronavirus Disease 2019 yang menggemparkan seluruh dunia. Awal
penemuan virus ini pada akhir Desember 2019 di Wuhan, China dan ada 65

Negara yang sudah terkena Covid-19 termasuk Indonesia (Otalora, 2020).



Pandemic Covid-19 yang terjadi telah mengubah tatanan ekonomi
tidak hanya di Indonesia melainkan di seluruh dunia. Covid-19 menyebar
dengan cepat di seluruh dunia dan mempengaruhi keadaan pasar modal di
Indonesia. Hal tersebut terjadi karena informasi mengenai Covid-19 sangat
cepat tersebar di seluruh dunia. Karena informasi dapat tersebar dengan
cepat mengakibatkan investor mengalami kepanikan sehingga berpengaruh
terhadap pasar modal secara harian (Saputro, 2020).

Pemerintah Indonesia pertama kali mengumumkan bahwa terdapat
warga Indonesia yang tertular Covid-19 pada tanggal 2 Maret 2020. Dengan
adanya pengumuman tersebut membuat seluruh masyarakat Indonesia
menjadi panik. Oleh karena itu, pemerintah melakukan usaha untuk
mengendalikan Covid-19 di indonesia agar tidak menyebar dan bisa
terkendali. Upaya yang dilakukan pemerintah yaitu menghimbau agar
masyarakat menerapkan physical distancing, menggunakan masker,
meliburkan sekolah, mengimplementasikan work form home atau bekerja
dari rumah dan sebagainya. Dengan adanya kebijakan tersebut, banyak
masyarakat yang terkena panic buying sehingga melakukan penimbunan
barang. Oleh karena itu, ekonomi di Indonesia ikut terkena dampak akibat

pandemic Covid-19 (Nurmasari, 2020).



Berdasarkan jumlah yang terpapar Covid-19 dari tanggal 2 Maret
sampai tanggal 09 April sebanyak 3.293 dan yang sembuh dari Covid-19
sebanyak 252 orang®. Hal tersebut yang membuat pemerintah melalui
kepala daerah provinsi DKI Jakarta, Anies Baswedan mengeluarkan
kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar yang selanjutnya disingkat
PSBB jilid 1 di DKI Jakarta mulai tanggal 10 April sampai 23 April 2020
untuk mengendalikan penyebaran Covid-19. Menurut Menteri Kesehatan
Terawan Agus Putranto mengatakan bahwa kebijakan PSBB pertama kali
dilakukan di Jakarta dengan mempertimbangkan ekonomi, aspek kesehatan
dan keselamatan warga karena Jakarta merupakan pusat penyebaran Covid-
192,

Pasal 1 PMK No. 9 Tahun 2020 implementasi kebijakan PSBB yang
diterapkan pemerintah yaitu melakukan pembatasan kegiatan di suatu
wilayah bukan menghentikan segala kegiatan masyarakat. Kemudian,
menurut Peraturan Menteri Kesehatan (Permenkes) Nomor 9 Tahun 2020
Pasal 13 beberapa aktivitas yang dibatasi yaitu kegiatan belajar mengajar
dilakukan secara jarak jauh dengan tempat kerja terbatas melainkan instansi
yang memberikan pelayanan umum seperti pertahanan dan keamanan, serta
keperluan dasar lainnya. Kemudian, pemerintah juga melakukan

pembatasan kegiatan keagamaan di rumah dan membatasi partisipasi

! Danu Damarjati, “Data Corona Terkait Indonesia, 9 April 2020 Pukul 16.30 WIB” diakses dari
https://news.detik.com/berita/d-4971437/data-corona-terkait-indonesia-9-april-2020-pukul-1630-
wib/1 pada tanggal 15 Desember 2020 pukul 19.15 WIB

2 Tirto Dirhantoro, “Tiga Alasan Menkes Terawan Setujui Jakarta Terapkan PSBB Demi Cegah
Pandemi Covid-19” diakses dari https://www.kompas.tv/article/74947/3-hal-yang-jadi-alasan-
pemerintah-setujui-jakarta-terapkan-psbb, pada tanggal 15 Desember 2020 pukul 20.00 WIB
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keluarga, menjauhkan semua orang, dan membatasi kegiatan di tempat atau
fasilitas umum kecuali supermarket, bahan bakar, gas alam dan energi, serta
tempat-tempat yang menyediakan kebutuhan pokok, membatasi urusan
sosial budaya, membatasi penggunaan alat transportasi, beserta melakukan
pembatasan yang terlibat dalam segi pertahanan dan keamanan (Permenkes
Nomor 9 Tahun 2020).

Dengan adanya kebijakan PSBB jilid 1 yang diterapkan oleh
pemerintah pada tanggal 10 sampai 23 April 2020 dengan membatasi
aktivitas masyarakat termasuk aktivitas perekonomian, maka hal tersebut
cukup berdampak terhadap perusahaan-perusahaan sektor properti dan real
estate yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah Indonesia (1SSI). Berikut
adalah harga-harga saham pada perusahaan sektor properti dan real estate
yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) sebelum, saat
dan sesudah penerapan PSBB jilid 1 di jakarta untuk mengendalikan
penyebaran Covid-19.

Terdapat 50 harga saham perusahaan-perusahaan sektor properti dan
real estate yang terdaftar pada ISSI. Dapat diketahui bahwa sebelum, saat
dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta rata-rata perusahaan
mengalami pergerakan harga saham yang berfluktuatif sebanyak 34
perusahaan. Kemudian, terdapat 1 perusahaan yang harga sahamnya naik
secara konsisten pada saat sebelum, saat dan setelah penerapan PSBB jilid
1 di Jakarta. Adapun perusahaan yang harga sahamnya naik secara konsisten

yaitu Lippo Cikarang Tbk. Kemudian, terdapat 7 perusahaan yang harga



sahamnya turun secara konsisten pada saat sebelum, saat dan setelah
penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta. Adapun perusahaan yang mengalami
penurunan harga saham secara konsisten yaitu Bumi Serpong Damai Tbk,
Cahayasakti Investindo Sukses Thk, Diamond Citra Propertindo Tbk, Star
Pacific Tbk, Bima Sakti Pertiwi Tbk, Pollux Properti Indonesia Thk dan
Summarecon Agung Tbk. Sesudah itu, ada 8 perusahaan yang harga
sahamnya tidak naik dan tidak turun pada saat sebelum, saat dan setelah
penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta. Adapun perusahaan yang tidak
mengalami kenaikan maupun penurunan harga saham yaitu Bhakti Agung
Propertindo Tbk, Bumi Citra Permai Tbk, Sentul City Tbk, Fortune Mate
Indonesia Thk, Gading Development Thk, Metropolitan Kentjana Tbk,
Ristia Bintang Mahkotasejati Tbk dan Sitara Propertindo Tbk.

Adanya penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta selain membuat harga
saham perusahaan-perusahaan sektor properti dan real estate bergerak
sangat fluktuatif, penerapan PSBB jilid 1 di jakarta juga memperlambat
perkembangan ekonomi di Indonesia yang berakibat pada penurunan
kemampuan membayar masyarakat pada pembiayaan sektor properti dan
real estate. Adapun akad-akad yang terdapat pada pembiayaan sektor
properti dan real estate yaitu murabahah, ijarah muntahiya bittamlik,
musyarakah mutanagisah dan ishtishna. Karena adanya penurunan
kemampuan membayar, risiko yang dihasilkan yaitu nasabah akan
terlambat melakukan pembayaran kepada bank. Karena adanya lambat

bayar tersebut, berdasarkan fatwa Dewan Syari’ah Nasional No:17/DSN-



MUI/1X/2000 menegaskan bahwa bagi nasabah yang belum mampu
membayar disebabkan karena force majeure tidak boleh dikenakan sanksi
(Dewan Syari'ah Nasional, 2000). Seperti yang diketahui bahwa penyebab
force majeure yaitu keadaan yang disebabkan karena peristiwa alam yang
tidak dapat dihindari oleh setiap orang karena bersifat alamiah tanpa ada
unsur yang disengaja (Rasuh, 2016). Oleh karena itu, adanya penerapan
PSBB jilid 1 sebagai keputusan pemerintah untuk mengurangi penyebaran
Covid-19 yang merupakan peristiwa yang tidak dapat dihindari, maka
pergerakan uang masuk ke bank menjadi terhambat sehingga dapat
merugikan sektor properti dan real estate terutama pada sistem keuangan
syariah.

Menurut (Fikka Azelea Jayanti, 2014) pengujian kandungan
informasi pada suatu peristiwa digunakan untuk mendeteksi respon pasar
terhadap suatu kejadian. Apabila kejadian tersebut memiliki kandungan
berita, maka investor berharap pasar akan merespon jika terdapat kabar
mengenai suatu kejadian yang tersampaikan oleh pasar. Pengukuran pada
respon ini bisa dengan Security Return Variability. Fungsi dari Security
Return Variability (SRV) yaitu memeriksa apakah pasar mengumpulkan
dan mengevaluasi informasi tersebut sehingga mengakibatkan adanya
perubahan pada return periode pengamatan sebelum dan sesudah peristiwa
yang pengukurannya berasal dari variasi tingkat keuntungan saham. Karena

itu pasar menanggapi informasi yang dapat menyebabkan return berubah.



Respon atas pasar modal juga bisa ditentukan melalui munculnya
perubahan nilai penyebaran harga beli dan harga jual saham yaitu bid-ask
spread. Variabel bid-ask spread dapat dilihat ketika mengukur jumlah
spread untuk menentukan respon pasar tentang penyebaran berita. Besarnya
spread akan mempengaruhi tingkat likuiditas saham tersebut. Kalau
bertambah besar spread maka bertambah besar kemungkinan untuk
menerima kerugian, kemudian jika nilai spread berkurang maka saham
tersebut akan likuid, akhirnya minat pasar akan berkembang karena harga
saham pada periode selanjutnya meningkat. (Purwadi, 2020).

Penelitian mengenai pengaruh suatu peristiwa tentu sudah banyak
dilakukan oleh peneliti-peneliti lain dengan berbagai peristiwa yang
berbeda yang menggunakan variabel security return variability dan bid-ask
spread. Namun, terdapat satu penelitian yang membahas mengenai
peristiwa Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) jilid Il pada masa
pandemic covid-19 yang memakai variabel abnormal return dan trading
volume activity yaitu (Ismanto et al., 2020) yang mendapati perbedaan yang
signifikan pada nilai rata-rata abnormal return saat peristiwa sebelum dan
sesudah pengumuman PSBB (Pembatasan Sosial Skala Besar) DKI Jakarta
Jilid 11, sedangkan hasil dari pengujian trading volume activity (TVA)
menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan pada rata-rata
volume perdagangan sebelum dan sesudah peristiwa pada perusahaan yang

terdaftar di indeks LQ45.



Karena penelitian terdahulu mengenai peristiwa penerapan PSBB di
masa pandemic masih sangat sedikit, oleh karena itu penulis menambahkan
penelitian terdahulu yang membahas mengenai efek dari suatu kejadian
terhadap variabel security return variability dan bid-ask spread. Penelitian
yang dilakukan oleh (Fikka Azelea Jayanti, 2014) dan (Rundengan et al.,
2017) menunjukkan bahwa ada perbedaan variabel security return
variability pada saat sebelum dan sesudah peristiwa. Sedangkan penelitian
yang dilakukan oleh (Yulianti & Rizkiyah, 2020), (A’La & Asandimitra,
2017) dan (Ratnaningsih, 2020) menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan
variabel security return variability pada saat sebelum dan sesudah peristiwa.
Kemudian (Madani et al.,, 2020) dan (Listyaningsih et al., 2020)
menunjukkan bahwa ada perbedaan sebelum dan sesudah peristiwa pada
variable bid-ask spread. Sedangkan pada penelitian yang dilakukan oleh
(Purwadi, 2020), (Luh et al., 2020) dan (Sari, 2016) menunjukkan bahwa
tidak ada perbedaan variabel bid-ask spread pada saat sebelum dan sesudah
peristiwa.

Pada penelitian ini, peneliti mengambil peristiwa penerapan PSBB
jilid 1 di Jakarta karena dari pendapat Bhima Yudhistira AdhiNegara selaku
ekonom Institute for Development of Economics and Finance (INDEF)
menuturkan bahwa dengan menerapkan PSBB di Jakarta akan berakibat

pada perekonomian nasional mengingat bahwa 70% uang berputar terjadi



di Jakarta®. Kemudian, penelitian ini dilakukan karena terdapat perbedaan
hasil penelitian serta variabel penelitian yang dilakukan pada penelitian
terdahulu, sehingga penelitian ini meneliti peristiwa penerapan PSBB jilid
1 di Jakarta yang menggunakan variabel security return variability dan bid-
ask spread untuk melengkapi penelitian sebelumnya.

Berdasarkan penjelasan latar belakang dan hasil penelitian
sebelumnya yang memperlihatkan perbedaan respon pasar tentang peristiwa
yang terjadi, sehingga peneliti terdorong untuk meneliti bagaimana respon
pasar terhadap peristiwa penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta dengan
menganalisa perbedaan average security return variability dan average bid-
ask spread sebelum, saat dan setelah peristiwa penerapan PSBB jilid 1 di
Jakarta maka peneliti tertarik untuk membuat penelitian dengan judul
“ANALISIS DAMPAK PENERAPAN PSBB JILID 1 DI JAKARTA
TERHADAP SECURITY RETURN VARIABILITY DAN BID-ASK
SPREAD (STUDI KASUS PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI

DAN REAL ESTATE YANG TERDAFTAR PADA ISSI)”

% Vadhia Lidyana, “Dampak PSBB ke Ekonomi dan Pesan Untuk Anies” diakses dari
https://finance.detik.com/berita-ekonomi-bisnis/d-4969028/dampak-psbb-ke-ekonomi-dan-pesan-
untuk-anies/2, pada tanggal 19 Desember 2020 Pukul 10.27 WIB
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B. Rumusan Masalah

Bersumber pada penyampaian latar belakang, sehingga perumusan

masalah sebagai berikut:

1. Bagaimana dampak sebelum, saat dan sesudah penerapan PSBB jilid 1
di Jakarta terhadap average Security Return Variability pada perusahaan
sektor properti dan real estate yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah
Indonesia?

2. Bagaimana dampak sebelum, saat dan sesudah penerapan PSBB jilid 1
di Jakarta terhadap average Bid-ask Spread pada perusahaan sektor
properti dan real estate yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah

Indonesia?

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
Adapun tujuan dari penelitian ini berdasarkan rumusan masalah yang
sudah dibuat sebelumnya adalah:

1. Untuk mengetahui dampak sebelum, saat dan sesudah penerapan PSBB
jilid 1 di Jakarta terhadap rata-rata Security Return Variability pada
perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar pada Indeks
Saham Syariah Indonesia.

2. Untuk mengetahui dampak sebelum, saat dan sesudah penerapan PSBB
jilid 1 di Jakarta terhadap rata-rata Bid-Ask Spread pada perusahaan
sektor property dan real estate yang terdaftar pada Indeks Saham

Syariah Indonesia.
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Adapun kegunaan pada hasil penelitian ini yaitu:
1. Bagi Peneliti/Akademis
Diharapkan dapat menambah pengetahuan serta dapat
membantu dalam pengembangan pembelajaran mengenai peristiwa
non ekonomi terhadap pasar modal di Indonesia
2. Bagi Investor
Dapat menjadikan penelitian ini sebagai bahan peninjauan
serta dapat memberikan informasi untuk strategi investasi dengan

memerhatikan suatu peristiwa non ekonomi

D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
sebagai berikut:

Pada Bab | pendahuluan bertujuan untuk menyampaikan gambaran
secara detail mengenai penelitian yang penulis lakukan. Dalam menulis bab
pendahuluan penting dilakukan karena pada bab pendahuluan dapat
diketahui ke arah mana suatu penelitian dibuat. Oleh karena itu, penjelasan
pada bab pendahuluan yaitu latar belakang penelitian, rumusan masalah,
tujuan penelitian, dan manfaat penelitian mengenai dampak penerapan
PSBB jilid | di Jakarta terhadap security return variability dan bid-ask
spread.

Pada Bab Il landasan teori merupakan suatu hal yang penting dalam
penelitian karena untuk membantu peneliti dalam menyusun hipotesis,

membuat instrumen dan menjelaskan variabel-variabel penelitian sejalan
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dengan rumusan masalah yang telah ditentukan sebelumnya. Landasan
teori pada penelitian ini yaitu grand theory yang terdiri dari signalling
theory dan teori efisiensi pasar. Kemudian terdapat teori yang menjelaskan
mengenai penerapan PSBB jilid I di Jakarta, security return variability, bid-
ask spread dan indeks saham syariah indonesia. Penjelasan pada ada bab ini
adalah penelitian-penelitian terdahulu yang mempunyai hubungan terhadap
objek penelitian yang dapat digunakan dalam pengembangan hipotesis.

Pada Bab 111 metode penelitian sangat penting karena pada metode
penelitian ikut memastikan apakah terlaksana atau tidak tujuan suatu
penelitian. Pada bab metode penelitian ini terdiri atas rancangan penelitian,
jenis dan sumber data, populasi dan sampel, periode pengamatan, definisi
operasioanal variabel dan penggunaan metode analisis pada penelitian ini.

Pada Bab IV hasil dan pembahasan yang memuat hasil penelitian
dan pembahasan sangat penting karena berkaitan dengan inti dari laporan
penelitian yang menguraikan seluruh hasil penelitian. Oleh karena itu,
peneliti menguraikan seluruh hasil penelitian, tinjauan pustaka dan
metodologi yang digunakan. Dengan kata lain, bab ini akan menjelaskan
mengenai jawaban dari hipotesis atau rumusan masalah yang terdapat pada
penelitian ini. Jawaban yang diperoleh merupakan hasil pengolahan data
penelitian.

Pada Bab V Penutup berisi kesimpulan dan saran. Menulis
kesimpulan menjadi penting karena untuk memberikan kesempatan dan

informasi kepada pembaca agar pembaca dapat memperoleh secara cepat
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mengenai hasil akhir dari penelitian yang dilakukan. Kemudian, saran pada
penelitian menjadi penting bagi peneliti untuk memajukan studi kasus
penelitian. Dengan adanya saran, maka pembaca dapat menganalisis

kekurangan yang ada pada penelitian.
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BAB V

PENUTUP

A. Simpulan
Berlandaskan hasil dari data analisa dan penguraian bahasan pada bab
satu sampai bab empat dengan menjadikan perumusan hipotesis sebagai
acuan dan nilai signifikansi sebesar 0,05 atau 5%, maka penulis berhasil
mengambil simpulan dari penelitian ini yaitu:

1. Tidak ada perbedaan average security return variability sebelum, saat
dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta pada perusahaan sektor
properti dan real estate yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah
Indonesia karena nilai signifikansi lebih dari 0,05 yaitu 0,457. Selain
tingkat signifikansi lebih dari 0,05, penyebab tidak adanya perbedaan
sebelum, saat dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta karena tidak
ada perbedaan respon pasar sebelum, saat dan setelah PSBB jilid 1 di
Jakarta.

2. Tidak ada perbedaan average security return variability sebelum, saat
dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta pada perusahaan sektor
properti dan real estate yang terdaftar pada Indeks Saham Syariah
Indonesia karena nilai signifikansi lebih dari 0,05 yaitu 0,892. Selain
tingkat signifikansi lebih dari 0,05, tidak adanya perbedaan sebelum,
saat dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di jakarta disebabkan karena
investor melakukan aksi wait and see pada rentang waktu pengamatan

yaitu sebelum, saat dan setelah penerapan PSBB jilid 1 di Jakarta.
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B. Saran
Berdasarkan penelitian ini, penulis memberikan saran untuk peneliti
berikutnya yaitu:

1. Dapat melakukan penelitian yang sejenis dengan menambah variabel
yang memiliki dampak dari adanya peristiwa yang dapat memengaruhi
langsung pada perusahaan yang diteliti agar hasilnya lebih akurat seperti
variabel frekuensi perdagangan.

2. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan periode yang tidak terlalu
lama untuk menghindari adanya hasil yang bias akibat dari adanya

peristiwa-peristiwa yang lain yang tidak diteliti.
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