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Abstrak 

Penelitian ini merupakan penelitian event study yang bertujuan 

untuk mengetahui seberapa besar reaksi pasar modal Indonesia 

terhadap peristiwa rangkaian Pemilihan Umum 2019 dengan 

menggunakan indikator abnormal return dan trading volume activity 

pada Jakarta Islamic Index. Berdasarkan uji t-test terhadap abnormal 

return ketiga rangkaian Pemilu 2019, bahwa hanya event kedua yaitu 

peristiwa pengumuman ketetapan hasil pemilihan umum 2019 oleh 

KPU yang memiliki perbedaaan rata-rata abnormal return sebelum 

dan sesudah pelaksanaannya. Dengan demikian, dapat disimpulkan 

bahwa hanya event kedua tersebutlah yang berhasil menunjukkan 

pengaruh yang signifikan antara variabel return saham dengan 

peristiwa rangkaian Pemilihan Umum 2019. Berdasarkan uji t-test 

terhadap trading volume activity ketiga rangkaian Pemilu 2019, bahwa 

seluruh event rangkaian Pemilihan Umum 2019 memiliki perbedaaan 

rata-rata trading volume activity sebelum dan sesudah 

pelaksanaannya. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa 

keseluruhan event tersebut berhasil menunjukkan pengaruh yang 

signifikan antara variabel volume aktifitas  perdagangan saham 

dengan peristiwa rangkaian Pemilihan Umum 2019 di pasar modal 

syariah. 

Kata Kunci: event study, abnormal return, trading volume activity, JII, 

Pemilihan Umum 2019.  
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Abstract 

 

This research is an event study that aims to find out how much 

the Indonesian capital market reacts to the 2019 General Election 

events using the abnormal return and trading volume activity as the 

indicator in the Jakarta Islamic Index. Based on the t-test for the 

abnormal return in the 2019 Election events, that only the second 

event was the announcement on the results of the 2019 General 

Election by KPU which had a significant difference in the average 

abnormal return. Thus, it can be concluded that only the second event 

succeeded in showing a significant effect between the stock return 

variable and the 2019 General Election events. Based on the t-test of 

the trading volume activity in the 2019 Election events, all of the 2019 

General Election events have different average trading volume 

activities. Thus, it can be concluded that the entire events succeeded 

in showing a significant difference between the variable trading 

volume activity and the 2019 General Election event in the Islamic 

capital market. 

Keyword: event study, abnormal return, trading volume activity, JII, 

the Indonesian election 2019. 

 

 

 

 

 

  



1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah 

Pasar modal (capital market) merupakan tempat instrumen keuangan 

jangka panjang diperjual-belikan, bisa dalam bentuk modal milik sendiri 

ataupun dalam bentuk utang (Darmadji, 2001). Dalam pasar modal 

diperjualbelikan instrumen keuangan seperti, saham, obligasi, waran, dan 

berbagai produk turunan (derivatif). Menurut Tandelilin (2010), pasar 

modal mencerminkan apa yang terjadi pada perekonomian makro karena 

nilai investasi ditentukan oleh aliran kas yang diharapkan serta tingkat 

return yang disyaratkan atas investasi tersebut dan kedua faktor tersebut 

dipengaruhi oleh perubahan lingkungan makro. 

Lebih dalam mengenai perdagangan saham, gambaran pergerakan 

harga saham dalam perdagangan saham terdapat index harga saham sebagai 

indikator utama. Salah satu index yang ada di Indonesia adalah Index 

Syariah atau JII (Jakarta Islamic Index) yang merupakan indeks yang 

berdasarkan syariah Islam. Pergerakan harga-harga saham yang 

berkapitalitas besar sangat berpengaruh terhadap indeks secara signifikan 

(Darmadji, 2001). 

Menurut Tecualu dan Megge (2009) pergerakan harga saham tersebut 

dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, seperti faktor internal dan faktor 

eksternal. Faktor internal merupakan faktor yang dapat dikendalikan oleh 

perusahaan itu sendiri, meliputi antara lain: kinerja perusahaan, perubahan 

strategi perusahaan, merger, pengumuman laporan keuangan atau deviden
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perusahaan dan sebagainya. Sedangkan untuk faktor eksternal berasal dari 

pengaruh lingkungan yang di luar kendali perusahaan. 

Adapun pengaruh lingkungan eksternal yang dapat mempengaruhi 

pergerakan harga saham secara kompleks dan berpengaruh terhadap 

pertumbuhan pasar modal adalah lingkungan dari ekonomi dan politik. 

Seperti faktor makro ekonomi, seperti tingkat inflasi, economic growth, 

kebijakan sektor finansial, sampai nilai tukar mata uang, maka kondisi 

lingkungan politik, seperti adanya pergantian pemerintahan, peperangan, 

atau peristiwa lain yang berkaitan erat dengan kestabilan perekonomian 

suatu negara. 

Menurut Suryawijaya, dkk (1998), semakin penting peran bursa 

saham dalam kegiatan ekonomi, menjadikan bursa saham semakin sensitif 

terhadap peristiwa di sekitarnya, baik itu berkaitan secara langsung ataupun 

tidak secara langsung dengan peristiwa ekonomi tersebut. Reaksi dari 

peristiwa-peristiwa tersebut dapat diuji kandungan informasinya. Menurut 

Jogiyanto (1998), pengujian kandungan informasi tersebut dimaksudkan 

untuk melihat reaksi dari suatu pengumuman. Jika pengumuman tersebut 

mengandung informasi, maka diharapkan pasar akan bereaksi pada waktu 

pengumuman tersebut diterima oleh pasar. 

Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya perubahan harga dari ekuitas 

bersangkutan. Reaksi ini dapat diukur dengan menggunakan return sebagai 

nilai perubahan harga atau dengan menggunakan abnormal return. Jika 

digunakan abnormal return maka dapat dikatakan bahwa suatu 

pengumuman yang mempunyai kandungan informasi akan memberikan 
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abnormal return kepada pasar. Sebaliknya yang tidak mengandung 

informasi tidak akan memberikan abnormal return kepada pasar. Reaksi 

pasar modal terhadap informasi juga dapat dilihat melalui parameter 

pergerakan aktivitas perdagangan di pasar (trading volume activity), bila 

investor menilai suatu peristiwa mengandung informasi maka peristiwa 

tersebut akan mengakibatkan keputusan perdagangan di atas keputusan 

perdagangan yang normal. 

Salah satu kondisi politik Indonesia yang terjadi secara berkala 

dilaksanakan dan sangat mempengaruhi stabilitas ekonomi adalah pemilihan 

umum presiden yang dilaksanakan 5 tahun sekali. Pada 9 Juli 2014 

dilaksanakan pemilihan umum presiden di Indonesia. Peristiwa tersebut 

menyebabkan pergerakan indeks pada saat sebelum dan setelah pemilihan 

tersebut dilaksanakan. 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: investing.com 

Gambar 1.1 Pergerakan IHSG pada saat Pemilu 2014, 9 Juli 2014 

Grafik tersebut melihatkan bahwa ada pergerakan harga saham pada 

saat sebelum dan setelah dilaksanakannya Pemilu 2014. Terjadi peningkatan 
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yang cukup signifikan pada harga IHSG sebelum dilaksanakannya Pemilu 

2014. Setelah Pemilu, terjadi reaksi negatif yang mengakibatkan penurunan 

harga IHSG. Namun, pada 15 Juli, harga kembali mengalami peningkatan. 

Hasil ini menunjukkan bahwa pasar membutuhkan sekitar empat hari untuk 

mengembalikan keadaan pasca Pemilu. Menurut Sook Mei Leong, kepala 

riset pasar global di MUFG Bank Ltd. Yang dilansir dari situs berita online 

internasional Bloomberg, menyatakan bahwa saham Indonesia telah 

mengalami reli enam bulan sebelum dan sesudah setiap pemilihan umum 

setelah pemilihan presiden langsung diperkenalkan, dengan kenaikan 

terbesar ketika sistem tersebut pertama kali digunakan pada tahun 2004 

(Bloomberg, 2019). Hasil tersebut didukung oleh penelitian Diniar & 

Kiryanto (2015) dengan hasil bahwa Pemilihan presiden tanggal 9 Juli 2014 

memberikan perubahan terhadap abnormal return  saham dan TVA yang 

signifikan pada 5 hari sebelum dan sesudah pemilu. 

Hasil berbeda ditunjukan oleh penelitian Sihotang, dkk (2015) yang 

menemukan hasil bahwa tidak terdapat perbedaan abnormal return periode 

Sebelum dan Sesudah Pemilu Presiden 9 Juli 2014 atas saham Perusahaan 

Konstruksi, Infrastruktur & Utilitas. Sedangkan untuk tranding volume 

activity terdapat perbedaan antara trading volume activity, periode Sebelum 

dan Sesudah Pemilu Presiden 9 Juli 2014. Penilitan ini didukung oleh 

penelitian Meidawati & Harimawan (2004) dalam Pengaruh Pemilihan 

Umum Legislatif Indonesia Tahun 2004 Terhadap Return Saham dan 

Volume Perdagangan Saham LQ-45  di PT. Bursa Efek Jakarta (BEJ) 

menemukan hasil bahwa Peristiwa Pemilu Legislatif tahun 2004 
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mempengaruhi volume perdagangan saham, tetapi tidak mempengaruhi 

tingkat keuntungan saham. 

Akan tetapi, Pamungkas, dkk (2015) dalam penelitian Pengaruh 

Pemilu Presiden Indonesia Tahun 2014 Terhadap Abnormal Return dan 

Trading Volume Activity pada Indeks Kompas100 menunjukan bahwa hasil 

uji perbedaan rata-rata abnormal return dan trading volume activity sebelum 

dan setelah pemilu presiden Indonesia menunjukkan terdapat perbedaan 

rata-rata antara sebelum dan setelah pemilu presiden Indonesia. 

Tidak hanya terjadi di Indonesia, pemilihan umum presiden berlaku 

pada semua negara yang menerapkan sistem pemerintahan demokrasi. 

Seperti halnya di Amerika Serikat. Pada 8 November 2016 Amerika Serikat 

melakukan pemilihan presiden dan Donald J. Trump terpilih sebagai 

Presiden ke-45 Amerika Serikat dan mengejutkan Amerika Serikat dan para 

investor. 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: Wagner, 2018 

Gambar 1.2 Pergerakan Saham di Amerika Serikat pada saat 

Pemilu 8 November 2016 
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Grafik tersebut menujukan abnormal return di sekitar pemilihan 

Presiden pada 8 November 2016. Angka ini menunjukkan rata-rata 

tertimbang, median, dan kuartil pengembalian yang disesuaikan CAPM 

sehari sebelum pemilihan, hari pemilihan, dan sepuluh hari perdagangan 

setelah pemilihan. Patut diperhatikan (meskipun tidak mengejutkan) bahwa 

penyebaran abnormal return berubah setelah pemilihan jauh melebihi yang 

sebelumnya. Namun, pada 15 November, penyebaran itu telah kembali ke 

tingkat sebelum pemilihan. Hasil ini menunjukkan bahwa pasar 

membutuhkan sekitar empat hari perdagangan untuk mencerna informasi 

yang terkait dengan hasil pemilihan.  

Beberapa bulan yang lalu, tepatnya pada 17 April 2019 Indonesia 

melaksanakan pemilihan umum serentak untuk legislatif dan eksekutif. Pada 

tahun politik ini, banyak sekali peristiwa yang sangat menarik perhatian 

negara dan investor. Seperti adanya perbedaan perhitungan quick count 

pemilihan, penolakan hasil keputusan KPU sampai terjadi gugatan ke 

Mahkamah Konstitusi. Dilansir dari CCN Indonesia, lembaga pemeringkat 

internasional Moody’s Investor Servive menyebut hasil hitung cepat (quick 

count) yang dilakukan beberapa lembaga survei mendukung investasi dan 

stabilitas pertumbuhan ekonomi Indonesia yang akan berdampak pula 

terhadap stabilitas pasar keuangan. 

Selain itu, Kementerian Perindustrian meyakini laju pertumbuhan 

industri dan iklim usaha yang membaik. Hal ini ditandai dengan respon 

pasar yang baik yang ditunjukkan dengan IHSG yang konsisten menguat 

sejak awal perdagangan (Ipotnews, 2019). Terakhir, setelah adanya gugatan 



7 
 

 
 

ke Mahkamah Konstitusi terkait keputusan Pemilu 2019, keputusan yang 

disampaikan dinilai akan memberi kepastian bagi investor. Direktur Panin 

Asset Management menyatakan bahwa dalam jangka pendek sentimen ini 

membawa kondisi bagus bagi IHSG (Kontan.co.id, 2019). 

Berdasarkan perhitungan statistik, IHSG mencatat pertumbuhan 

positif setahun penuh selama pemilihan presiden pada tahun 2004, 2009, 

dan 2014, masing-masing sebesar 44,56%, 86,98% dan 22,29%. Dilansir 

dari The Jakarta Post, dengan melihat fakta dan data historis pemilu 

sebelumnya, Direktur Manajemen Aset Sucorinvest merekomendasikan 

untuk berinvestasi pada sektor ekuitas di tahun politik ini dan diperkirakan 

IHSG akan mengalami kenaikan mencapai 6.800 hingga 7.000 pada akhir 

tahun. 

Dilihat dari beberapa penelitian sebelumnya dan menggunakan 

informasi yang didapatkan, penelitian ini mempunyai perbedaan dari 

sebelumnya. Penelitian ini akan meneliti tentang dampak Pemilihan Umum 

2019 terhadap pasar modal syariah dengan peristiwa yang digunakan ialah 

beberapa rangkaian Pemilihan Umum 2019. Tidak hanya pada hari 

pelaksanaan Pemilu, penelitian ini juga menggunakan penyampaian 

keputusan Pemilu oleh KPU dan hasil keputusan MK sebagai peristiwa 

yang diamati. Selain itu, penelitian ini juga memeliki perbedaan dari 

sebelumnya karena penelitian ini bertujuan untuk mencari event mana yang 

mempunyai kandungan informasi terbesar dari rangkaian Pemilihan Umum 

2019 ini. Berdasarkan permasalahan tersebut, maka penulis tertarik untuk 

meneliti “PENGARUH PERISTIWA PEMILIHAN UMUM 2019 
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TERHADAP PERGERAKAN PASAR MODAL SYARIAH (STUDI 

KASUS PADA JAKARTA ISLAMIC INDEX)”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan di atas, dapat dirumuskan 

permasalahan yang utama dalam penelitian ini yaitu : 

1. Apakah terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan 

setelah serta saat dari peristiwa rangkaian Pemilu 2019, yang meliputi 

peristiwa pemilihan umum 2019, peristiwa pengumuman ketetapan 

hasil Pemilihan Umum 2019 oleh KPU, peristiwa pengumuman 

keputusan Mahkamah Konstitusi atas gugatan Pemilihan Umum 2019  

pada saham perusahaan yang terdaftar di JII? 

2. Apakah terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum 

dan setelah serta saat dari peristiwa rangkaian Pemilu 2019, yang 

meliputi peristiwa pemilihan umum 2019, peristiwa pengumuman 

ketetapan hasil Pemilihan Umum 2019 oleh KPU, peristiwa 

pengumuman keputusan Mahkamah Konstitusi atas gugatan 

Pemilihan Umum 2019  pada saham perusahaan yang terdaftar di JII? 

C. Tujuan Penelitian 

Dari pokok permasalahan yang disampaikan, maka tujuan penelitian 

ini adalah untuk mengetahui adanya perbedaan:   

1. Rata-rata abnormal return sebelum dan setelah serta saat dari 

peristiwa rangkaian Pemilu 2019, yang meliputi peristiwa pemilihan 

umum 2019, peristiwa pengumuman ketetapan hasil Pemilihan Umum 

2019 oleh KPU, peristiwa pengumuman keputusan Mahkamah 
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Konstitusi atas gugatan Pemilihan Umum 2019 pada saham 

perusahaan yang terdaftar di JII. 

2. Rata-rata trading volume activity sebelum dan setelah serta saat dari 

peristiwa rangkaian Pemilu 2019, yang meliputi peristiwa pemilihan 

umum 2019, peristiwa pengumuman ketetapan hasil Pemilihan Umum 

2019 oleh KPU, peristiwa pengumuman keputusan Mahkamah 

Konstitusi atas gugatan Pemilihan Umum 2019 pada saham 

perusahaan yang terdaftar di JII. 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat dalam bentuk : 

1. Manfaat teoritis 

Berdasarkan manfaat teoritis, penelitian ini dapat diharapkan lebih 

menambah wawasan akademisi, pengusaha, dan investor mengenai 

peristiwa politik dan pengaruhnya bagi saham perusahaan. 

2. Manfaat praktis 

a. Bagi Peneliti 

Peneliti jadi mengetahui dampak yang terjadi dari peristiwa politik 

yang dilaksanakan di Indonesia, khususnya dampak terhadap pasar 

modal syariah. Selain itu juga sebagai pengaplikasian secara nyata 

atas pengetahuan yang telah diperoleh selama mengikuti 

perkuliahan. 

b. Bagi Akademisi 

Penelitian ini dapat menjadi bahan referensi dan acuan tambahan 

bagi penelitian selanjutnya yang akan melakukan penelitian 



10 
 

 
 

tentang event study dari peristiwa politik khusus Pemilu di 

Indonesia. 

c. Bagi Pelaku Pasar 

Penelitian ini dapat menjadi informasi pada pelaku pasar, 

khususnya investor agar dapat mengambil keputusan pada 

peristiwa politik yang terjadi agar menjadi event yang tepat dalam 

mengambil atau melepas saham sehingga menjadi keuntungan 

untuk investor. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam skripsi ini terdiri dari lima bab. Garis 

besar dari pembahasan masing-masing bab dijelaskan sebagai berikut: 

Bab pertama adalah pendahuluan. Dalam pendahuluan ada empat poin 

yang dibahas yaitu latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian dan 

manfaat penelitian. Dalam latar belakang memuat tentang latar belakang 

dari permasalahan yang diambil, rujukan dan perbedaannya dengan 

penelitian terdahulu, peristiwa dan informasi yang terjadi saat ini yang 

menjadi celah pembaharuan dan urgensi dari penelitian ini. Dari poin-poin 

tersebut kemudian dibuat suatu masalah yang kemudian dirumuskan dalam 

rumusam masalah yang akan menjadi tujuan dari penelitian ini dan manfaat 

yang akan diberikan dari penelitian ini.  

Bab kedua berisi teori-teori yang sesuai dengan penelitian yang 

menjadi dasar landasan penelitian. Teori yang digunakan pada dan jelaskan 

seperti teori risiko politik, pasar modal, teori efisiensi pasar, studi peristiwa, 

return taknormal, volume aktifitas perdagangan saham, dan indeks syariah. 
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Pada bab ini juga diuraikan penelitian terdahulu yang relevan dengan objek 

penelitian yang berguna untuk penyusunan hipotesis.  

Bab ketiga membahas jenis penelitian, metode pengumpulan data, 

populasi dan sampel, variabel penelitian, periode pengamatan, dan teknik 

analisis data. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

studi peristiwa dengan periode pengamatan selama 15 hari. Populasi dalam 

penelitian ini merupakan perusahaan sekutitas yang terdapat di pasar modal 

syariah dengan menggunakan sampel perusahaan sekuritas yang terlisting di 

Jakarta Islamic Index pada periode pengamatan penelitian. 

Bab keempat  berisikan   hasil   penelitian   dan   juga   pembahasan   

setiap variabelnya, yang menguraikan hasil dari penelitian berupa analisis 

deskriptif dan uji hipotesis serta  pembahasan  dari  hasil  data  yang  

diolah.  Penjelasan  dalam  bab  ini merupakan jawaban dari pertanyaan 

yang muncul dalam rumusan masalah.  

Bab terakhir berisi beberapa kesimpulan yang diambil dari dari 

penelitian ini. Terdapat beberapa rekomendasi dari hasil penelitian yang 

dapat dimanfaatkan oleh berbagai pihak. Selain itu, peneliti juga 

menyampaikan kekurangan yang ada dalam penelitian ini sebagai bahan 

analisis lebih lanjut di masa yang akan datang serta saran yang dapat 

digunakan untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis yang penulis lakukan dalam 

menguji pengaruh rangkaian peristiwa Pemilihan Umum 2019 terhadap 

abnormal return dan trading volume activity, dapat ditarik kesimpulan 

bahwa: 

1. Berdasarkan uji t-test terhadap abnormal return ketiga rangkaian 

Pemilu 2019, bahwa hanya event kedua yaitu peristiwa pengumuman 

ketetapan hasil pemilihan umum 2019 oleh KPU yang memiliki 

perbedaaan rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah 

pelaksanaannya. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa hanya 

event kedua tersebutlah yang berhasil menunjukkan pengaruh yang 

signifikan antara variabel return saham dengan peristiwa rangkaian 

Pemilihan Umum 2019. Maka dari itu H1a dan H1c ditolak, 

sedangkan H1b diterima. Serta berdasarkan uji Anova yang dilakukan 

bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan dari ketiga event yang 

diteliti tersebut. Maka dari itu H1d ditolak. 

2. Berdasarkan uji t-test terhadap trading volume activity ketiga 

rangkaian Pemilu 2019, bahwa seluruh event rangkaian Pemilihan 

Umum 2019 memiliki perbedaaan rata-rata trading volume activity 

sebelum dan sesudah pelaksanaannya. Dengan demikian, dapat 

disimpulkan bahwa keseluruhan event tersebut berhasil menunjukkan 

pengaruh yang signifikan antara variabel volume aktifitas
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perdagangan saham dengan peristiwa rangkaian Pemilihan Umum 

2019 di pasar modal syariah. Maka dari itu H2a, H2b, dan H2c 

diterima. Serta berdasarkan uji Anova yang dilakukan bahwa tidak ada 

perbedaan yang signifikan dari ketiga event yang diteliti tersebut. 

Maka dari itu H2d ditolak. 

B. Rekomendasi dan Kontribusi Penelitian 

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan tentang pengaruh 

rangkain peristiwa Pemilihan Umum 2019 terhadap pasar modal syariah, 

peneliti memberikan saran terhadap beberapa pihak yang terkait sebagai 

berikut: 

1. Penelitian ini memberikan konstribusi kepada pemerintah bahwa 

rangkaian peristiwa politik termasuk pemilihan umum mempunyai 

kandungan informasi yang diterima oleh pasar. Maka dari itu dengan 

berbagai kebijakan dan upayanya, diharapkan pemerintah ikut serta 

dalam memitigasi risiko adanya spekulasi harga dan keuntungan. 

2. Penelitian ini dapat menjadi informasi bagi investor agar dapat 

mengambil keputusan atas peristiwa politik yang terjadi agar menjadi 

event yang tepat dalam mengambil atau melepas saham sehingga 

dapat memaksimalkan keuntungan yang didapatkan. 

C. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian yang dilakukan ini jauh dari kata sempurna. Peneliti 

menyadari bahwa penelitian ini memiliki  beberapa keterbatasan sebagai 

berikut: 
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1. Penelitian ini hanya menggunakan 15 hari periode pengamatan. 

2. Penelitian ini hanya menggunakan 27 sampel perusahaan sekuritas 

yang terdaftar dalam pasar modal syariah atau index syariah. 

3. Penelitian ini hanya menggunakan satu metode perhitungan abnormal 

return. 

4. Penelitian ini tidak mengelompokan perusahaan sekuritas berdasarkan 

industri perusahaan masing-masing. 

5. Penelitian ini tidak membahas faktor lain yang dapat mempengaruhi 

pergerakan pasar modal dan faktor lain yang dipengaruhi oleh 

rangkaian peristiwa Pemilihan Umum 2019. 

D. Saran 

Berdasarkan penelitian tersebut, ada beberapa saran yang diberikan 

penulis untuk penelitian selanjutnya, yaitu sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya menggunakan 27 perusahaan sekuritas sebagai 

sampel, maka dari itu untuk penelitian selanjutnya diharapkan 

menggunakan sampel dengan jumlah yang lebih banyak dengan 

menggunakan index yang cakupannya lebih luas agar hasil dari 

penelitian lebih mendekati keadaan populasi yang sebenarnya. 

2. Penelitian selanjutnya diharapkan menggunakan metode perhitungan 

abnormal return yang lain, seperti mean-adjusted model dan market 

model sebagai pembanding agar hasil penelitian tersebut lebih akurat. 

3. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengelompokkan sampel 

sesuai industri, karena pengaruh suatu informasi terhadap industri-

industri tersebut berbeda-beda, untuk hasil yang lebih signifikan.
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Lampiran 

Lampiran 1.  Daftar Perusahaan Sampel 

No. Kode Nama Saham 

1 ADRO Adaro Energy Tbk. 

2 AKRA AKR Corporindo Tbk. 

3 ANTM Aneka Tambang Tbk. 

4 ASII Astra International Tbk. 

5 BRPT Barito Pacific Tbk. 

6 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 

7 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk. 

8 CTRA Ciputra Development Tbk. 

9 EXCL XL Axiata Tbk. 

10 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 

11 INCO Vale Indonesia Tbk. 

12 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 

13 INDY Indika Energy Tbk. 

14 INTP Indocement Tunggal Prakarsa Tbk. 

15 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk. 

16 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 

17 KLBF Kalbe Farma Tbk. 

18 LPPF Matahari Department Store Tbk. 

19 PTBA Bukit Asam Tbk. 

20 PTPP PP (Persero) Tbk. 

21 SCMA Surya Citra Media Tbk. 

22 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 

23 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. 

24 UNTR United Tractors Tbk. 

25 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 

26 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk. 

27 WSBP Waskita Beton Precast Tbk. 



xxiv 
 

 
 

ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 08-Apr -0,00297 0,00044 -0,01471 -0,01601 0,02183 -0,01162 0,03839 -0,01648 -0,04925 -0,00725 -0,01778 -0,00673 -0,00128 -0,01580

-6 09-Apr 0,02498 0,00752 0,02500 0,02014 0,00699 0,01144 0,03461 0,04539 0,00132 0,02304 -0,00311 0,01362 0,02817 0,02569

-5 10-Apr 0,00144 0,01789 -0,00846 -0,00286 0,02244 -0,03712 0,00799 -0,00406 0,00514 0,00381 -0,01549 -0,00950 -0,01730 -0,00260

-4 11-Apr -0,00408 0,00806 0,01045 -0,01628 0,00885 0,00449 -0,04107 -0,01808 0,02826 -0,02826 0,04606 -0,03725 0,00926 -0,00345

-3 12-Apr -0,00240 -0,01827 -0,02371 0,00078 0,02276 0,01118 -0,02925 -0,00829 0,04363 -0,00258 0,00414 0,02646 -0,01566 -0,03970

-2 15-Apr -0,01347 -0,01077 0,00888 0,01027 -0,00738 -0,02466 0,02862 0,01241 -0,02076 -0,00144 0,01204 0,00705 -0,00518 -0,00809

-1 16-Apr 0,00693 -0,00290 0,00770 0,02055 -0,00474 0,02579 0,03434 0,03224 -0,01164 -0,00041 -0,02097 -0,00204 -0,00522 0,03206

1 18-Apr 0,00091 0,00356 0,00259 0,01215 -0,00949 0,00695 0,00148 0,04043 0,02818 0,00404 -0,01720 -0,00398 -0,01363 0,00818

2 22-Apr -0,02246 0,00884 -0,03238 -0,04182 -0,02587 0,00552 0,01919 -0,05216 -0,02439 -0,01000 -0,00090 -0,00299 -0,01051 -0,02547

3 23-Apr 0,01818 0,00924 0,03610 0,01752 0,00077 0,01920 0,00929 0,04072 0,03724 0,01591 0,02163 0,00511 0,03865 0,00424

4 24-Apr 0,00308 -0,01466 -0,00307 -0,00013 0,00660 -0,00136 -0,05204 -0,04624 -0,02593 -0,00015 -0,01724 0,00882 0,02087 -0,00066

5 25-Apr -0,02169 -0,00957 -0,01660 -0,01200 -0,00286 -0,03812 -0,07035 -0,03323 -0,01190 -0,01727 -0,03064 -0,02489 -0,01964 0,00051

6 26-Apr -0,00242 -0,02307 0,00839 0,01356 -0,00679 0,01538 0,01556 0,00036 -0,00307 0,00937 0,02536 0,02578 -0,00035 0,01721

7 29-Apr 0,01398 0,02367 -0,00018 -0,00588 -0,03310 0,01293 0,00324 0,00698 0,00317 0,01122 0,01411 0,00052 -0,00818 0,00789

Day Tanggal
Abnormal Return

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 08-Apr -0,03729 -0,00947 0,00702 -0,03571 0,00617 -0,03185 -0,01291 -0,00898 -0,02382 -0,01959 -0,00508 -0,03602 -0,01950 -0,01208

-6 09-Apr 0,00705 0,02311 0,00662 0,00301 0,00827 0,03138 0,02995 0,04573 0,00389 0,01848 0,02061 0,02768 0,01542 0,018741

-5 10-Apr -0,00185 -0,03441 -0,00321 -0,02038 -0,01398 0,01236 0,04869 0,01267 -0,00119 -0,01591 0,00824 -0,02720 -0,00429 -0,00293

-4 11-Apr 0,02152 0,00577 -0,00792 -0,00729 -0,00047 -0,01844 -0,02635 -0,02980 -0,00537 -0,01891 -0,00373 -0,01160 -0,00760 -0,00531

-3 12-Apr 0,02094 -0,00373 -0,00741 -0,02868 0,00819 -0,02019 -0,01299 -0,05767 -0,01336 -0,00609 0,01528 -0,02300 0,02194 -0,0051

-2 15-Apr -0,00864 0,01887 -0,00363 -0,02081 -0,01447 0,02437 -0,00656 -0,01704 0,00413 0,01960 -0,00049 0,03600 0,01964 0,001425

-1 16-Apr -0,01074 -0,00254 0,00400 -0,03508 0,00711 0,03600 0,00691 0,03810 0,01158 0,00884 0,01852 0,03759 0,01885 0,00929

1 18-Apr -0,00490 -0,01518 -0,00704 0,00687 -0,01343 0,00990 -0,01079 0,03072 0,00618 0,00167 0,00460 0,01585 0,00363 0,003416

2 22-Apr -0,00104 -0,01368 -0,00967 0,03562 0,02620 -0,03316 -0,03004 -0,04063 -0,01730 -0,00141 -0,01729 -0,02504 -0,00468 -0,01287

3 23-Apr 0,01891 0,00179 0,01773 0,01579 0,00489 0,01516 -0,01647 0,04071 0,01932 0,03225 0,02634 0,01543 0,00447 0,017412

4 24-Apr 0,01041 0,01650 0,00317 -0,00460 0,01707 -0,02450 0,01186 -0,01951 0,00372 0,01995 -0,00711 -0,02381 -0,01382 -0,00492

5 25-Apr -0,00344 -0,00588 -0,02181 0,03008 -0,01893 -0,04086 -0,00775 -0,00774 -0,00214 -0,00707 -0,04090 -0,03812 -0,03271 -0,01872

6 26-Apr 0,00566 0,01084 0,03022 0,05716 -0,00162 0,01966 -0,00372 0,02619 0,02456 -0,00335 -0,01390 0,00815 0,00033 0,009462

7 29-Apr -0,01658 0,00804 -0,00808 0,00403 -0,01499 0,02017 0,03016 -0,01276 -0,01022 -0,02844 -0,00508 0,04409 -0,00170 0,002186

Day Tanggal AAR 1
Abnormal Return

Lampiran 2. Daftar Abnormal Returm Event 1 
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ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 10-Mei -0,01627 -0,02050 0,01863 -0,00246 0,01027 -0,01811 -0,01113 0,02361 -0,01158 0,01416 -0,00459 0,00199 0,00040 -0,01026

-6 13-Mei -0,01006 -0,01926 -0,01833 -0,02158 0,01436 -0,03968 -0,01997 -0,05926 -0,05485 -0,02116 -0,02836 -0,03662 0,00361 -0,02299

-5 14-Mei -0,00134 -0,00475 -0,02059 0,00367 -0,03136 0,00968 -0,02275 0,03482 0,01736 0,00287 -0,00292 0,00263 -0,00101 0,02195

-4 15-Mei -0,00051 0,00195 -0,01357 -0,00968 -0,00045 -0,00833 -0,03773 -0,03944 -0,04173 -0,01387 -0,02218 -0,01941 -0,05919 -0,03392

-3 16-Mei -0,04163 0,00308 -0,00845 -0,00935 0,00232 -0,01433 -0,00425 0,01378 -0,01056 -0,00134 0,00575 -0,01213 -0,01802 -0,01862

-2 17-Mei 0,01065 -0,01130 -0,02252 -0,01511 0,01993 -0,03503 -0,01428 -0,02029 -0,00697 -0,02227 -0,02993 -0,01706 0,03426 -0,05383

-1 20-Mei -0,00135 -0,01652 0,02226 0,02617 0,00410 0,02536 0,06840 -0,00179 0,04411 0,00712 0,00307 0,03675 0,00830 0,00970

0 21-Mei 0,04929 0,04799 0,03646 0,01188 0,01283 0,01667 -0,03616 0,00591 0,01007 0,02549 0,03214 0,00440 0,05149 0,01917

1 22-Mei -0,00051 0,02430 0,00061 -0,00251 0,01556 -0,00008 0,01294 0,00591 -0,00874 -0,01390 0,02754 0,00040 -0,00023 -0,00138

2 23-Mei 0,03528 -0,01290 0,04200 0,01167 0,00184 0,04400 0,03907 0,04406 0,03973 0,02258 0,01185 0,02411 0,04948 0,03282

3 24-Mei -0,04011 0,00260 -0,02695 -0,01268 0,00024 -0,01612 -0,02264 0,01179 -0,00310 -0,00575 -0,00117 -0,02839 -0,01859 -0,01786

4 27-Mei -0,00056 0,01566 0,01187 -0,01298 0,01300 0,01321 -0,00529 0,00556 0,00571 0,00648 0,02092 0,03330 0,01390 0,03315

5 28-Mei 0,00423 0,02173 -0,02632 -0,00886 0,06161 -0,02322 -0,01039 -0,07456 -0,00379 -0,00588 -0,01310 -0,01851 -0,02707 0,01215

6 29-Mei -0,00051 -0,02745 -0,00636 0,01500 -0,06047 0,02288 0,03389 0,02719 0,04122 -0,00083 -0,00324 -0,00745 -0,02093 -0,00912

7 31-Mei 0,01342 -0,00465 0,01124 0,02680 -0,06378 0,02309 0,03030 0,02269 -0,01688 0,00630 0,00422 0,03597 -0,01638 0,03904

Day Tanggal
Abnormal Return

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 10-Mei 0,02551 0,00208 -0,01244 -0,00807 -0,00982 -0,00458 -0,02203 0,01906 -0,00802 0,00716 0,02182 -0,00612 -0,01488 -0,00134

-6 13-Mei 0,01718 -0,04381 0,00243 0,01130 -0,04458 -0,06400 -0,03705 -0,06648 -0,00441 -0,02569 -0,01421 -0,06496 -0,03257 -0,02596

-5 14-Mei -0,00231 0,03260 -0,01827 -0,03089 0,04157 -0,00683 -0,01012 0,01430 0,00697 0,00356 -0,01231 0,000688 0,001818 0,00107

-4 15-Mei -0,02210 -0,02932 -0,02631 -0,01422 -0,04926 -0,07596 -0,04113 -0,01566 -0,02843 -0,00490 -0,02208 -0,05723 -0,02447 -0,02626

-3 16-Mei -0,01475 -0,01020 -0,01155 0,00935 -0,02333 0,01197 0,02911 0,00883 0,00326 -0,01492 0,00676 -0,02068 -0,02068 -0,00595

-2 17-Mei -0,05094 -0,01855 -0,02663 0,01204 -0,02097 0,03931 0,00046 -0,01789 -0,02845 0,00074 -0,00790 0,038696 0,006474 -0,00953

-1 20-Mei -0,00089 0,04598 0,05590 0,01512 0,02248 0,03065 0,02069 0,06042 0,02302 -0,01132 0,01411 0,025382 0,017647 0,02055

0 21-Mei 0,04600 0,00802 0,01038 0,01278 0,00117 0,02004 -0,01150 -0,04239 -0,00147 0,01112 -0,00027 0,044949 0,001777 0,01438

1 22-Mei -0,00213 -0,00612 -0,00836 -0,01942 0,01530 -0,00419 -0,00172 -0,00388 -0,01828 -0,01125 -0,00915 -0,01633 0,001777 -0,00088

2 23-Mei 0,00664 0,03563 0,01415 0,02093 0,01164 0,01725 0,00157 0,00303 0,03187 0,04804 0,02203 0,027048 0,043888 0,02479

3 24-Mei -0,01510 -0,00738 -0,02345 -0,00408 -0,00662 -0,01258 0,00546 -0,01153 -0,00072 -0,01913 -0,00727 -0,03253 -0,02486 -0,01254

4 27-Mei -0,00650 0,00188 -0,00216 -0,00559 -0,00014 0,00021 0,00538 0,04826 0,01307 -0,00859 -0,01206 0,035801 0,010338 0,00866

5 28-Mei -0,00478 -0,05902 0,01499 -0,00814 0,04225 -0,00071 0,01488 -0,03292 -0,03531 -0,02029 -0,01787 0,003626 0,032762 -0,00676

6 29-Mei 0,01247 0,02158 -0,00079 0,01012 0,00117 0,00386 -0,01766 0,00960 0,02263 0,02537 0,02122 0,025108 -0,01853 0,00444

7 31-Mei 0,01168 0,02663 0,03211 -0,00121 0,01915 0,04555 0,06366 0,02726 0,02429 0,02012 0,01718 -0,00345 0,019503 0,01533

Day Tanggal AAR 2
Abnormal Return

Lampiran 3. Daftar Abnormal Returm Event 2 
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ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 18-Jun 0,00237 -0,00756 0,006481 0,016256 0,01013 0,044291 -0,02978 0,059546 0,01895 0,016725 -0,01261 0,021067 -0,02951 -0,03609

-6 19-Jun 0,003492 0,009237 0,010389 0,012992 -0,00241 0,041085 0,012032 0,026107 0,003384 -0,00177 0,04747 -0,00144 -0,00918 0,041226

-5 20-Jun -0,01304 0,000348 0,009723 -0,00439 -0,04818 0,028427 -0,01222 -0,00759 0,015226 0,002218 0,00263 -0,00712 -0,02177 -0,04095

-4 21-Jun -0,02213 -0,00152 0,003306 -0,00879 0,006148 -0,00505 -0,03608 0,046663 -0,01678 -0,01112 -0,00624 0,012098 -0,0161 0,016205

-3 24-Jun 0,007985 -0,02659 -0,01152 -0,01315 -0,0029 -0,01548 -0,01094 -0,05313 -0,01455 -0,00806 0,009968 -0,00383 -0,02082 -0,01331

-2 25-Jun 0,060882 0,002688 0,058218 0,002169 -0,00456 -0,04474 -0,01442 -0,04866 0,001758 0,004764 0,052568 -0,0107 0,212443 0,005505

-1 26-Jun 0,029394 -0,00233 -0,01678 -0,00427 0,016534 0,037287 -0,01235 -0,00367 0,032239 0,005971 0,001681 -0,00243 -0,0128 -5,7E-05

0 27-Jun 0,013054 -0,00221 0,003265 0,019263 -0,01987 0,008644 0,055173 0,047161 0,001758 0,009653 0,031483 0,007166 0,000509 0,024019

1 28-Jun -0,0417 0,004156 0,000251 0,001433 -0,00392 -0,01162 -0,02946 0,009976 0,007562 -0,00209 -0,02866 0,001819 -0,03331 -0,0302

2 01-Jul 0,03399 -0,00314 -0,01151 -0,01862 0,02067 -0,0115 -0,02727 -0,00327 -0,00918 -0,00452 -0,00604 0,005376 0,02775 0,025386

3 02-Jul -0,01915 0,029291 -0,01461 -0,00805 0,034547 -0,01429 0,048062 -0,01615 -0,00833 -0,00025 -0,02642 0,00704 -0,0343 0,038482

4 03-Jul -0,04833 0,016906 -0,03299 -0,00126 -0,00751 -0,00777 -0,00186 -0,02074 -0,03261 -0,00025 -0,0507 -0,00352 -0,02887 -0,00065

5 04-Jul 0,03504 0,004481 0,000925 -0,00303 0,005893 0,013978 -0,02758 0,020858 -0,0041 -0,00302 -0,00034 -0,00735 0,020076 -0,01258

6 05-Jul -0,01313 -0,02431 -0,01866 -0,01435 -0,00508 -0,01923 0,08959 -0,01942 0,015626 -0,00069 -0,02584 -0,00754 -0,0155 -0,01101

7 08-Jul -0,02873 0,000552 0,016773 0,023806 0,000507 -0,04403 -0,00291 -0,03768 -0,01096 -0,00755 0,011063 -0,01063 -0,03862 -0,00597

Day Tanggal
Abnormal Return

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 18-Jun 0,006373 0,003463 0,046373 -0,01122 0,015068 0,040604 0,015979 -0,01878 0,012628 0,004591 0,016455 -0,0023 0,003175 0,007877

-6 19-Jun -0,00474 0,011233 0,000447 0,037632 0,006314 0,017677 -0,00918 -0,00425 0,013725 0,003067 0,000497 0,011486 0,010318 0,010623

-5 20-Jun -0,00234 0,038683 -0,0075 -0,00447 -0,01112 0,036742 -0,01533 -0,01597 -0,01881 0,000759 0,005195 0,009232 0,02403 -0,00213

-4 21-Jun 0,004464 -0,00874 -0,00536 0,014877 0,009036 -0,00097 -0,04131 0,011349 0,00784 0,007601 -0,00975 -0,01802 -0,00633 -0,00277

-3 24-Jun -0,00048 0,001082 0,005003 -0,02528 -0,0112 0,007774 -0,00378 -0,0107 -0,02143 -0,00098 -0,01444 0,00304 -0,01139 -0,0096

-2 25-Jun 0,054816 -0,00352 0,009471 0,007209 0,059729 -0,01652 0,023581 0,012421 0,003439 0,013429 0,013083 0,000899 -0,00565 0,016678

-1 26-Jun -0,01337 0,008059 -0,00296 0,014597 -0,01046 -0,01705 0,014017 0,012569 -0,00195 0,007759 -0,00245 0,005165 -0,00737 0,002777

0 27-Jun 0,003355 0,005066 -0,01097 -0,00449 -0,01098 0,023859 0,029504 0,014402 0,023193 0,010603 0,001405 0,034515 0,014375 0,01233

1 28-Jun -0,02006 -0,01888 -0,00407 0,004734 -0,02121 -0,02116 -0,02429 -0,02502 -0,00632 -0,00527 -0,00416 -0,00774 -0,01065 -0,01185

2 01-Jul 0,008334 0,011643 -0,01426 -0,00394 0,012365 -0,01192 0,006757 0,05451 0,000919 0,01239 -0,00736 -0,00344 -0,00557 0,002909

3 02-Jul -0,03366 0,005066 -0,00072 0,029981 -0,01405 -0,01249 0,017091 0,01711 0,003014 -0,01146 0,002512 0,013069 -0,00567 0,000951

4 03-Jul 0,000575 -0,01203 -0,00417 -0,03609 -0,00754 -0,01267 -0,00123 -0,00077 -0,00643 -0,00717 -0,00304 -0,02773 -0,0057 -0,01275

5 04-Jul -0,00627 -0,00314 -0,00528 -0,01682 0,012339 -0,02451 0,002628 -0,01389 -0,00405 -0,0206 0,001162 -0,0095 -0,00147 -0,00171

6 05-Jul 0,031852 -0,02262 -0,00236 -0,00225 -0,00582 -0,00682 -0,01404 -0,00361 -0,00053 0,009886 -0,00173 -0,02762 -0,00187 -0,00434

7 08-Jul -0,02884 -0,01537 -0,00365 -0,00449 -0,02248 -0,00254 -0,00041 -0,02937 -0,00525 -0,02461 0,002632 0,01895 0,009791 -0,00889

Day Tanggal AAR
Abnormal Return

Lampiran 4. Daftar Abnormal Returm Event 3 
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ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 08-Apr 0,00152 0,00130 0,00242 0,00059 0,00914 0,00038 0,00040 0,00148 0,00067 0,00066 0,00063 0,00058 0,00315 0,00012

-6 09-Apr 0,00232 0,00090 0,00172 0,00077 0,00667 0,00055 0,00052 0,00262 0,00058 0,00046 0,00076 0,00045 0,00324 0,00016

-5 10-Apr 0,00095 0,00118 0,00154 0,00046 0,00804 0,00074 0,00032 0,00054 0,00047 0,00053 0,00094 0,00053 0,00168 0,00013

-4 11-Apr 0,00060 0,00142 0,00125 0,00042 0,00770 0,00049 0,00027 0,00063 0,00116 0,00055 0,00090 0,00255 0,00095 0,00013

-3 12-Apr 0,00047 0,00123 0,00138 0,00030 0,00804 0,00050 0,00043 0,00092 0,00237 0,00049 0,00028 0,00186 0,00098 0,00028

-2 15-Apr 0,00084 0,00111 0,00128 0,00074 0,00954 0,00118 0,00053 0,00147 0,00099 0,00063 0,00059 0,00214 0,00112 0,00031

-1 16-Apr 0,00186 0,00118 0,00113 0,00093 0,00848 0,00079 0,00038 0,00184 0,00184 0,00080 0,00120 0,00090 0,00180 0,00027

1 18-Apr 0,00144 0,00160 0,00173 0,00219 0,00757 0,00164 0,00055 0,00544 0,00316 0,00084 0,00188 0,00231 0,00242 0,00076

2 22-Apr 0,00104 0,00130 0,00314 0,00084 0,00603 0,00105 0,00038 0,00187 0,00323 0,00039 0,00060 0,00081 0,00089 0,00031

3 23-Apr 0,00137 0,00113 0,00228 0,00075 0,00860 0,00077 0,00027 0,00076 0,00267 0,00063 0,00067 0,00060 0,00197 0,00096

4 24-Apr 0,00101 0,00070 0,00119 0,00054 0,00940 0,00060 0,00098 0,00209 0,00106 0,00039 0,00105 0,00056 0,00382 0,00041

5 25-Apr 0,00078 0,00138 0,00119 0,00086 0,00768 0,00091 0,00134 0,00221 0,00065 0,00073 0,00101 0,00086 0,00142 0,00084

6 26-Apr 0,00049 0,00157 0,00141 0,00078 0,00911 0,00042 0,00094 0,00054 0,00068 0,00080 0,00065 0,00065 0,00108 0,00036

7 29-Apr 0,00118 0,00147 0,00110 0,00082 0,01092 0,00036 0,00067 0,00086 0,00121 0,00067 0,00053 0,00054 0,00082 0,00035

Day Tanggal
Trading Volume Activity

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 08-Apr 0,00255 0,00063 0,00014 0,00261 0,00101 0,00239 0,00027 0,00069 0,00074 0,00086 0,00011 0,00271 0,00419 0,00155

-6 09-Apr 0,00177 0,00096 0,00013 0,00232 0,00052 0,00406 0,00050 0,00106 0,00089 0,00066 0,00009 0,00295 0,00262 0,00149

-5 10-Apr 0,00210 0,00103 0,00013 0,00187 0,00080 0,00714 0,00204 0,00062 0,00053 0,00068 0,00010 0,00267 0,00135 0,00145

-4 11-Apr 0,00136 0,00019 0,00010 0,00146 0,00034 0,00287 0,00047 0,00066 0,00052 0,00080 0,00008 0,00174 0,00144 0,00115

-3 12-Apr 0,00163 0,00028 0,00057 0,00109 0,00038 0,00134 0,00012 0,00093 0,00046 0,00052 0,00008 0,00185 0,00595 0,00129

-2 15-Apr 0,00139 0,00062 0,00063 0,00557 0,00114 0,00467 0,00067 0,00197 0,00045 0,00076 0,00023 0,00463 0,00769 0,00196

-1 16-Apr 0,00123 0,00060 0,00036 0,00716 0,00107 0,00770 0,00032 0,00148 0,00063 0,00108 0,00025 0,00799 0,01027 0,00235

1 18-Apr 0,00167 0,00182 0,00083 0,00783 0,00120 0,01845 0,00041 0,00157 0,00120 0,00212 0,00030 0,01368 0,01096 0,00354

2 22-Apr 0,00054 0,00109 0,00039 0,00452 0,00087 0,00540 0,00029 0,00078 0,00049 0,00078 0,00029 0,00354 0,00278 0,00162

3 23-Apr 0,00121 0,00061 0,00034 0,00427 0,00108 0,00307 0,00041 0,00057 0,00087 0,00173 0,00019 0,00213 0,00646 0,00172

4 24-Apr 0,00081 0,00186 0,00021 0,00160 0,00213 0,00307 0,00056 0,00086 0,00077 0,00158 0,00039 0,00234 0,00687 0,00174

5 25-Apr 0,00085 0,00105 0,00058 0,00510 0,00451 0,00366 0,00032 0,00133 0,00053 0,00159 0,00071 0,00349 0,00418 0,00184

6 26-Apr 0,00053 0,00098 0,00025 0,00935 0,00206 0,00317 0,00023 0,00157 0,00067 0,00138 0,00066 0,00264 0,00208 0,00167

7 29-Apr 0,00096 0,00095 0,00018 0,00612 0,00192 0,00428 0,00057 0,00097 0,00051 0,00091 0,00064 0,00530 0,00279 0,00176

Day Tanggal ATVA 1
Trading Volume Activity

Lampiran 5.  Daftar Trading Volume Activity Event 1 
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Lampiran 6. Daftar Trading Volume Activity Event 2 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 10-Mei 0,00143 0,00112 0,00239 0,00092 0,00622 0,00066 0,00103 0,00118 0,00141 0,00073 0,00083 0,00099 0,00100 0,00102

-6 13-Mei 0,00120 0,00123 0,00190 0,00067 0,00688 0,00075 0,00054 0,00090 0,00133 0,00043 0,00068 0,00101 0,00149 0,00078

-5 14-Mei 0,00146 0,00072 0,00277 0,00118 0,01737 0,00057 0,00077 0,00159 0,00143 0,00050 0,00108 0,00163 0,00178 0,00058

-4 15-Mei 0,00205 0,00089 0,00417 0,00076 0,00937 0,00070 0,00054 0,00085 0,00140 0,00054 0,00090 0,00098 0,00317 0,00060

-3 16-Mei 0,00129 0,00113 0,00220 0,00117 0,00741 0,00088 0,00080 0,00121 0,00063 0,00046 0,00135 0,00087 0,00315 0,00047

-2 17-Mei 0,00123 0,00070 0,00151 0,00062 0,00888 0,00051 0,00058 0,00071 0,00070 0,00026 0,00068 0,00078 0,00324 0,00075

-1 20-Mei 0,00084 0,00142 0,00208 0,00071 0,00865 0,00044 0,00068 0,00090 0,00088 0,00024 0,00040 0,00084 0,00125 0,00059

0 21-Mei 0,00172 0,00225 0,00274 0,00087 0,00667 0,00053 0,00061 0,00190 0,00049 0,00026 0,00106 0,00110 0,00181 0,00062

1 22-Mei 0,00059 0,00164 0,00205 0,00057 0,01168 0,00011 0,00038 0,00060 0,00019 0,00019 0,00057 0,00067 0,00091 0,00024

2 23-Mei 0,00153 0,00255 0,00260 0,00065 0,01138 0,00038 0,00047 0,00194 0,00095 0,00034 0,00078 0,00060 0,00197 0,00033

3 24-Mei 0,00100 0,00120 0,00353 0,00055 0,00641 0,00029 0,00070 0,00183 0,00068 0,00018 0,00085 0,00049 0,00356 0,00039

4 27-Mei 0,00067 0,00161 0,00313 0,00052 0,00955 0,00034 0,00073 0,00197 0,00090 0,00024 0,00124 0,00089 0,00198 0,00058

5 28-Mei 0,00214 0,00217 0,00236 0,00190 0,09252 0,00116 0,00262 0,00249 0,00041 0,00098 0,00098 0,00209 0,00300 0,00105

6 29-Mei 0,00140 0,00220 0,00160 0,00071 0,01528 0,00024 0,00055 0,00174 0,00090 0,00034 0,00048 0,00092 0,00135 0,00050

7 31-Mei 0,00145 0,00225 0,00139 0,00115 0,01657 0,00133 0,00110 0,00176 0,00191 0,00061 0,00050 0,00159 0,00128 0,00124

Day Tanggal
Trading Volume Activity

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 10-Mei 0,00206 0,00054 0,00050 0,00272 0,00323 0,00345 0,00087 0,00411 0,00067 0,00125 0,00043 0,00306 0,00391 0,00177

-6 13-Mei 0,00219 0,00094 0,00055 0,00452 0,00401 0,00487 0,00057 0,00144 0,00048 0,00076 0,00018 0,00161 0,00223 0,00164

-5 14-Mei 0,00106 0,00092 0,00068 0,00407 0,00477 0,01312 0,00059 0,00153 0,00078 0,00088 0,00032 0,00402 0,00204 0,00253

-4 15-Mei 0,00084 0,00044 0,00063 0,00359 0,00310 0,01106 0,00075 0,00209 0,00058 0,00080 0,00042 0,00341 0,00226 0,00211

-3 16-Mei 0,00132 0,00045 0,00056 0,00155 0,00266 0,00567 0,00146 0,00154 0,00108 0,00137 0,00049 0,00367 0,00134 0,00171

-2 17-Mei 0,00094 0,00033 0,00071 0,00169 0,00317 0,01297 0,00056 0,00124 0,00095 0,00101 0,00036 0,00661 0,00090 0,00195

-1 20-Mei 0,00124 0,00073 0,00053 0,00197 0,00417 0,00570 0,00047 0,00112 0,00083 0,00160 0,00032 0,00368 0,00149 0,00162

0 21-Mei 0,00068 0,00095 0,00027 0,00451 0,00304 0,00535 0,00034 0,00182 0,00107 0,00185 0,00033 0,00427 0,00179 0,00181

1 22-Mei 0,00039 0,00026 0,00021 0,00184 0,00203 0,00123 0,00019 0,00038 0,00064 0,00058 0,00014 0,00138 0,00077 0,00113

2 23-Mei 0,00100 0,00038 0,00032 0,00188 0,00385 0,00860 0,00060 0,00102 0,00114 0,00103 0,00027 0,00476 0,00177 0,00197

3 24-Mei 0,00110 0,00058 0,00022 0,00213 0,00278 0,00330 0,00045 0,00073 0,00088 0,00070 0,00017 0,00208 0,00092 0,00140

4 27-Mei 0,00035 0,00099 0,00037 0,00162 0,00176 0,00494 0,00040 0,00139 0,00088 0,00071 0,00024 0,00280 0,00109 0,00155

5 28-Mei 0,00043 0,00348 0,00139 0,00364 0,00549 0,00529 0,00163 0,00197 0,00325 0,00236 0,00176 0,00338 0,00261 0,00565

6 29-Mei 0,00103 0,00085 0,00062 0,00374 0,00240 0,00228 0,00056 0,00131 0,00124 0,00092 0,00039 0,00293 0,00175 0,00179

7 31-Mei 0,00106 0,00146 0,00102 0,00228 0,00373 0,00471 0,00142 0,00159 0,00196 0,00130 0,00042 0,00223 0,00171 0,00219

Day Tanggal ATVA 2
Trading Volume Activity
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Lampiran 7. Daftar Trading Volume Activity Event 3 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

ADRO AKRA ANTM ASII BRPT BSDE CPIN CTRA EXCL ICBP INCO INDF INDY INTP

-7 18-Jun 0,00058 0,00167 0,00103 0,00043 0,00612 0,00094 0,00070 0,00353 0,00057 0,00139 0,00042 0,00136 0,00125 0,00034

-6 19-Jun 0,00084 0,00231 0,00201 0,00078 0,00650 0,00171 0,00075 0,00389 0,00071 0,00040 0,00062 0,00049 0,00116 0,00049

-5 20-Jun 0,00102 0,00226 0,00381 0,00067 0,00846 0,00233 0,00062 0,00344 0,00094 0,00040 0,00062 0,00078 0,00123 0,00070

-4 21-Jun 0,00217 0,00195 0,00341 0,00179 0,00747 0,00116 0,00115 0,00216 0,00081 0,00109 0,00040 0,00178 0,00108 0,00124

-3 24-Jun 0,00046 0,00195 0,00155 0,00059 0,00380 0,00078 0,00035 0,00108 0,00028 0,00017 0,00038 0,00045 0,00124 0,00024

-2 25-Jun 0,00330 0,00161 0,01010 0,00058 0,00455 0,00075 0,00042 0,00236 0,00045 0,00211 0,00130 0,00041 0,01869 0,00053

-1 26-Jun 0,00521 0,00155 0,00437 0,00050 0,00469 0,00059 0,00026 0,00192 0,00038 0,00037 0,00064 0,00048 0,02276 0,00037

0 27-Jun 0,00228 0,00165 0,00269 0,00062 0,00519 0,00083 0,00158 0,00305 0,00045 0,00036 0,00111 0,00064 0,00905 0,00042

1 28-Jun 0,00086 0,00138 0,00546 0,00055 0,00653 0,00076 0,00105 0,00368 0,00153 0,00044 0,00050 0,00051 0,00272 0,00056

2 01-Jul 0,00257 0,00251 0,00468 0,00070 0,00612 0,00067 0,00063 0,00455 0,00067 0,00016 0,00181 0,00043 0,01119 0,00066

3 02-Jul 0,00192 0,00238 0,00142 0,00075 0,00650 0,00051 0,00137 0,00202 0,00044 0,00025 0,00035 0,00071 0,00619 0,00066

4 03-Jul 0,00157 0,00312 0,00345 0,00075 0,00601 0,00076 0,00115 0,00171 0,00074 0,00026 0,00172 0,00055 0,00237 0,00049

5 04-Jul 0,00247 0,00182 0,00176 0,00062 0,00623 0,00048 0,00083 0,00244 0,00070 0,00010 0,00079 0,00016 0,00758 0,00029

6 05-Jul 0,00221 0,00108 0,00113 0,00042 0,00432 0,00047 0,00203 0,00094 0,00083 0,00042 0,00066 0,00035 0,00976 0,00031

7 08-Jul 0,00079 0,00139 0,00199 0,00052 0,00530 0,00067 0,00134 0,00209 0,00030 0,00028 0,00072 0,00023 0,00246 0,00018

Day Tanggal
Trading Volume Activity

ITMG JSMR KLBF LPPF PTBA PTPP SCMA SMGR TLKM UNTR UNVR WIKA WSBP

-7 18-Jun 0,00114 0,00061 0,00054 0,00435 0,00247 0,00429 0,00040 0,00160 0,00067 0,00111 0,00035 0,00358 0,00064 0,00156

-6 19-Jun 0,00121 0,00222 0,00065 0,00666 0,00205 0,00501 0,00036 0,00119 0,00101 0,00123 0,00030 0,00504 0,00097 0,00187

-5 20-Jun 0,00106 0,00398 0,00050 0,00451 0,00153 0,00911 0,00034 0,00216 0,00058 0,00094 0,00033 0,00289 0,00384 0,00219

-4 21-Jun 0,00177 0,00270 0,00122 0,00405 0,00242 0,00226 0,00147 0,00284 0,00156 0,00187 0,00074 0,00167 0,00116 0,00198

-3 24-Jun 0,00128 0,00089 0,00012 0,00393 0,00083 0,00321 0,00018 0,00074 0,00051 0,00065 0,00027 0,00214 0,00073 0,00107

-2 25-Jun 0,00214 0,00091 0,00017 0,00339 0,00608 0,00276 0,00021 0,00079 0,00043 0,00093 0,00021 0,00231 0,00085 0,00253

-1 26-Jun 0,00226 0,00048 0,00019 0,00471 0,00677 0,00367 0,00022 0,00081 0,00057 0,00092 0,00021 0,00196 0,00134 0,00253

0 27-Jun 0,00070 0,00112 0,00029 0,00336 0,00278 0,00552 0,00040 0,00117 0,00095 0,00110 0,00032 0,00422 0,00195 0,00199

1 28-Jun 0,00068 0,00123 0,00031 0,00271 0,00230 0,00341 0,00029 0,00094 0,00131 0,00103 0,00034 0,00254 0,00125 0,00166

2 01-Jul 0,00090 0,00167 0,00015 0,00189 0,00402 0,00240 0,00029 0,00269 0,00080 0,00127 0,00026 0,00207 0,00135 0,00211

3 02-Jul 0,00136 0,00062 0,00038 0,00403 0,00321 0,00357 0,00036 0,00190 0,00089 0,00086 0,00017 0,00420 0,00105 0,00178

4 03-Jul 0,00130 0,00046 0,00032 0,00244 0,00220 0,00217 0,00041 0,00082 0,00064 0,00065 0,00022 0,00154 0,00090 0,00143

5 04-Jul 0,00069 0,00022 0,00035 0,00219 0,00141 0,00465 0,00021 0,00070 0,00039 0,00096 0,00021 0,00129 0,00106 0,00150

6 05-Jul 0,00100 0,00045 0,00032 0,00104 0,00376 0,00228 0,00037 0,00075 0,00051 0,00103 0,00020 0,00123 0,00112 0,00144

7 08-Jul 0,00049 0,00057 0,00016 0,00122 0,00386 0,00366 0,00016 0,00052 0,00058 0,00089 0,00015 0,00168 0,00088 0,00123

Day Tanggal ATVA 3
Trading Volume Activity



xxx 
 

 
 

Lampiran 8. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 

Descriptive Statistics Event 1 

 
N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

AAR Sebelum 7 -,01208 ,01874 ,0005757 ,01037549 

AAR Sesudah 7 -,01872 ,01741 -,0005757 ,01256353 

TVA Sebelum 7 ,00115 ,00235 ,0016057 ,00041384 

TVA Sesudah 7 ,00162 ,00354 ,0019843 ,00068949 

Valid N (listwise) 7     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

AAR Sebelum 7 -,02626 ,02055 -,0067743 ,01629795 

AAR Sesudah 7 -,01254 ,02479 ,0047200 ,01285844 

TVA Sebelum 7 ,00162 ,00253 ,0019019 ,00032646 

TVA Sesudah 7 ,00113 ,00565 ,0022377 ,00154596 

Valid N (listwise) 7     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

AAR Sebelum 7 -,00960 ,01668 ,0033513 ,00900440 

AAR Sesudah 7 -,01275 ,00291 -,0050954 ,00620715 

TVA Sebelum 7 ,00107 ,00253 ,0019614 ,00052651 

TVA Sesudah 7 ,00123 ,00211 ,0015929 ,00028785 

Valid N (listwise) 7     
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Lampiran 9.  Hasil Uji Normalitas 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 AR Event 1 AR Event 2 AR Event 3 

Normal Parameters
a,b

 Mean ,0000000 ,0000000 ,0000081 

Std. Deviation ,01108568 ,01528245 ,00898422 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,104 ,093 ,109 

Positive ,104 ,089 ,109 

Negative -,102 -,093 -,081 

Test Statistic ,104 ,093 ,109 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d

 ,200
c,d

 ,200
c,d

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 TVA Event 1 TVA Event 2 TVA Event 3 

Normal 

Parameters
a,b

 

Mean ,0017950 ,0020547 ,0017913 

Std. Deviation ,00058055 ,00104952 ,00043738 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,255 ,315 ,102 

Positive ,255 ,315 ,102 

Negative -,133 -,200 -,088 

Test Statistic ,255 ,315 ,102 

Asymp. Sig. (2-tailed) ,014
c
 ,000

c
 ,200

c,d
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Lampiran 10. Hasil Uji T-Test Abnormal Return 

 

One-Sample Test 

 

 

t Df 
Sig. (2-

tailed) 
Keterangan 

Average 

Abnormal Return 

H-7 -3,423 26 ,002 Signifikan -0,01208 

H-6 7,563 26 ,000 Signifikan 0,01874 

H-5 -,848 26 ,404 Tidak Signifikan -0,00293 

H-4 -1,396 26 ,175 Tidak Signifikan -0,00531 

H-3 -1,186 26 ,246 Tidak Signifikan -0,00510 

H-2 ,455 26 ,653 Tidak Signifikan 0,00142 

H-1 2,554 26 ,017 Signifikan 0,00929 

H+1 1,278 26 ,213 Tidak Signifikan 0,00342 

H+2 -3,208 26 ,004 Signifikan -0,01287 

H+3 6,478 26 ,000 Signifikan 0,01741 

H+4 -1,373 26 ,181 Tidak Signifikan -0,00492 

H+5 -5,160 26 ,000 Signifikan -0,01872 

H+6 3,019 26 ,006 Signifikan 0,00946 

H+7 ,670 26 ,508 Tidak Signifikan 0,00219 

One-Sample Test 

 T Df 

Sig. (2-

tailed) Keterangan 

Average 

Abnormal Return 

H-7 -,489 26 ,629 Tidak Signifikan -0,00134 

H-6 -5,562 26 ,000 Signifikan -0,02596 

H-5 ,305 26 ,762 Tidak Signifikan 0,00107 

H-4 -7,054 26 ,000 Signifikan -0,02626 

H-3 -2,102 26 ,045 Signifikan -0,00595 

H-2 -2,057 26 ,050 Signifikan -0,00953 

H-1 5,030 26 ,000 Signifikan 0,02055 

H0 3,202 26 ,004 Signifikan 0,01438 

H+1 -,389 26 ,701 Tidak Signifikan -0,00088 

H+2 7,674 26 ,000 Signifikan 0,02479 

H+3 -5,256 26 ,000 Signifikan -0,01254 

H+4 2,947 26 ,007 Signifikan 0,00866 

H+5 -1,224 26 ,232 Tidak Signifikan -0,00676 

H+6 1,050 26 ,303 Tidak Signifikan 0,00444 

H+7 3,320 26 ,003 Signifikan 0,01533 
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Lampiran 10. (cont) 

One-Sample Test 

 

 

T Df 
Sig. (2-

tailed) 
Keterangan 

Average 

Abnormal Return 

H-7 1,771 26 ,088 Tidak Signifikan 0,00787698 

H-6 3,530 26 ,002 Signifikan 0,01062338 

H-5 -,551 26 ,587 Tidak Signifikan -0,00213204 

H-4 -,826 26 ,416 Tidak Signifikan -0,00276707 

H-3 -3,762 26 ,001 Signifikan -0,00959730 

H-2 1,799 26 ,084 Tidak Signifikan 0,01667842 

H-1 1,000 26 ,326 Tidak Signifikan 0,00277658 

H-0 3,675 26 ,001 Signifikan 0,01232970 

H+1 -4,367 26 ,000 Signifikan -0,01184637 

H+2 ,846 26 ,405 Tidak Signifikan 0,00290940 

H+3 ,227 26 ,822 Tidak Signifikan 0,00095071 

H+4 -4,053 26 ,000 Signifikan -0,01274619 

H+5 -,635 26 ,531 Tidak Signifikan -0,00170960 

H+6 -,984 26 ,334 Tidak Signifikan -0,00433674 

H+7 -2,567 26 ,016 Signifikan -0,00888891 
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Lampiran 11. Hasil Uji T-Test trading Volume Activity 

One-Sample Test 

 
t Df 

Sig. (2-

tailed) 
Keterangan 

Average Trading 

Volume Activity 

H-7 4,342 26 ,000 Signifikan 0,00155 

H-6 5,191 26 ,000 Signifikan 0,00149 

H-5 3,976 26 ,000 Signifikan 0,00145 

H-4 4,024 26 ,000 Signifikan 0,00115 

H-3 3,768 26 ,001 Signifikan 0,00129 

H-2 4,301 26 ,000 Signifikan 0,00196 

H-1 4,111 26 ,000 Signifikan 0,00235 

H+1 4,129 26 ,000 Signifikan 0,00354 

H+2 5,109 26 ,000 Signifikan 0,00162 

H+3 4,575 26 ,000 Signifikan 0,00172 

H+4 4,362 26 ,000 Signifikan 0,00174 

H+5 5,404 26 ,000 Signifikan 0,00184 

H+6 3,772 26 ,001 Signifikan 0,00167 

H+7 3,875 26 ,001 Signifikan 0,00176 

One-Sample Test 

 
T Df 

Sig. (2-

tailed) 
Keterangan 

Average Trading 

Volume Activity 

H-7 6,476 26 ,000 Signifikan 0,00177 

H-6 5,287 26 ,000 Signifikan 0,00164 

H-5 3,378 26 ,002 Signifikan 0,00253 

H-4 4,211 26 ,000 Signifikan 0,00211 

H-3 5,487 26 ,000 Signifikan 0,00171 

H-2 3,434 26 ,002 Signifikan 0,00195 

H-1 4,449 26 ,000 Signifikan 0,00162 

H-0 5,657 26 ,000 Signifikan 0,00181 

H+1 2,674 26 ,013 Signifikan 0,00113 

H+2 3,945 26 ,001 Signifikan 0,00197 

H+3 5,043 26 ,000 Signifikan 0,00140 

H+4 4,215 26 ,000 Signifikan 0,00155 

H+5 1,687 26 ,104 Tidak Signifikan 0,00565 

H+6 3,282 26 ,003 Signifikan 0,00179 

H+7 3,772 26 ,001 Signifikan 0,00219 
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Lampiran 11. (cont) 

One-Sample Test 

 
T df 

Sig. (2-

tailed) 
Keterangan 

Average Trading 

Volume Activity 

H-7 5,368 26 ,000 Signifikan 0,00156 

H-6 5,209 26 ,000 Signifikan 0,00187 

H-5 4,945 26 ,000 Signifikan 0,00219 

H-4 7,492 26 ,000 Signifikan 0,00198 

H-3 5,180 26 ,000 Signifikan 0,00107 

H-2 3,373 26 ,002 Signifikan 0,00253 

H-1 2,946 26 ,007 Signifikan 0,00253 

H-0 5,069 26 ,000 Signifikan 0,00199 

H+1 5,461 26 ,000 Signifikan 0,00166 

H+2 4,607 26 ,000 Signifikan 0,00211 

H+3 5,269 26 ,000 Signifikan 0,00178 

H+4 5,847 26 ,000 Signifikan 0,00143 

H+5 4,206 26 ,000 Signifikan 0,00150 

H+6 3,857 26 ,001 Signifikan 0,00144 

H+7 4,939 26 ,000 Signifikan 0,00123 
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