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HALAMAN PERSEMBAHAN 
 

 

حِيْم حْمَنِ الره ِ الره  بِسْمِ اللَّه
Allahumma Shollii ’alaa Muhammad Wa  Aali Muhammad 

PujiُsyukurُatasُkehadiratُAllahُSWTُyangُtelahُmelimpahkanُnikmat-Nyaُ

sertaُ memberikanُ kesempatanُ hinggaُ sayaُ dapatُ menyelesaikanُ skripsiُ ini.ُ

SholawatُsertaُsalamُsemogaُtetapُtercurahkanُkepadaُBagindaُNabiُMuhammadُ

SAW.ُ danُ Ahlulbait-nya.ُ Alhamdulillahُ skripsiُ iniُ dapatُ terselesaikan,ُ Sayaُ

persembahkanُkaryaُsederhanaُiniُkepada: 

 

Teristimewa Abi dan Bunda serta Umi 

Skripsi ini saya persembahkan sepenuhnya kepada kalian terutama kepada Abi 

satu-satunya orang paling hebat yang ada dalam hidup saya. Banyak kalimat 

yang ingin saya ucapkan untuk Abi, namun saya tidak dapat menuliskannya satu 

persatu kecuali kata terimakasih sebanyak-banyaknya.Tak lupa kepada Bunda 

hebat saya yang telah merawat dan membesarkan saya sehingga saya tidak 

pernah merasa kekurangan dalam hal apapun. Tak lupa besar ucapan terima 

kasih juga kepada Umi yang telah melahirkan saya. Mereka lah alasan bertahan 

di setiap kesusahan yang ada di hidup saya, yang membuat segalanya menjadi 

mungkin sehingga saya bisa sampai pada tahap di mana skripsi ini dinyatakan 

selesai. Terima kasih atas kasih sayang, bimbingan, pengorbanan dan do’a yang 

tiada henti. Semoga Allah cukupkan segalanya sehingga saya dapat meraih 

kesuksesan dalam membahagiakan Abi,Bunda serta Umi. Semoga Allah selalu 

limpahkan kesehatan, keberkahan hidup dan menjaga kita semua dengan sebaik-

baik penjagaan. 

 

Saudara dan ahabat-sahabat terkasih 

Skripsi ini saya persembahkan untuk mereka, saudara serta sahabat-sahabatku 

tercinta. Terimakasih atas dukungan dalam segala hal yang selalu kalian berikan 

sehingga saya dapat menyelesaikan tugas hingga akhir dalam fase perkuliahan 

ini. Terimakasih sudah menemani di semua masa terutama selama 4 tahun ini, 

terimakasih untuk telinga dan pundak yang selalu kalian berikan, semoga Allah 

jaga selalu hubungan baik kita untuk masa yang panjang. 

 

UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta 

Terima kasih telah menjadi salah satu jalan bagi saya dalam bertumbuh, 

berkembang, dan berproses untuk meraih masa depan yang saya impikan  
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PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 
 

Transliterasiُ kata-kataُ arabُ yangُ dipakaiُ dalamُ penyusunanُ skripsiُ iniُ

berpedomanُ padaُ Suratُ Keputusanُ Bersamaُ Menteriُ Agamaُ danُ Menteriُ

Pendidikanُ danُ Kebudayaanُ Republikُ Indonesiaُ Nomor:ُ 158/1987ُ danُ

0543b/U/1987. 

A. Konsonan Tunggal 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Keterangan 

 Alīf Tidak dilambangkan Tidak dilambangkan ا

 Ba’ B Be ب

 Ta’ T Te ت

 ṡa’ Ṡ ث
S (dengan titik di atas) 

 Jīm J Je ج

 Hâ’ Ḥ ح
Ha (dengan titik dibawah) 

 Kha’ Kh K dan h خ

 Dāl D De د

 Żāl Ż ذ
Z (dengan titik di atas) 

 Ra’ R Er ر

 Za’ Z Zet ز

 Sīn S Es س

 Syīn Sy Es dan ye ش

 Sâd Ṣ ص
Es (dengan titik di bawah) 

 Dâd Ḍ ض
De (dengan titik di bawah) 

 Tâ’ Ṭ ط
Te (dengan titik di bawah) 
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 Zâ’ Ẓ ظ
Zet (dengan titik di bawah) 

 ‘ Aīn‘ ع
Koma terbalik ke atas 

 Gaīn G غ
Ge 

 Fa’ F ف
Ef 

 Qāf Q ق
Qi 

 Kāf K ك
Ka 

 Lām L ل
‘el 

 Mīm M م
‘em 

 Nūn N ن
‘en 

 Wāwu W و
W 

 Ha’ H ه
Ha 

 ‘ Hamzah ء
Apostrof 

 Ya’ Y ي
Ye 

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap 

 Ditulis Muta’addidah مُتعََدَّدةَ

 Ditulis ‘iddah عِدَّة

 

C. Ta’ Marbuttah 

Semuaُ ta’ُ marbuttahُ ditulisُ denganُ h,ُ baikُ beradaُ padaُ kataُ tunggalُ

ataupunُ beradaُ diُ tenganُ penggabunganُ kataُ (kataُ yangُ diikutiُ olehُ kataُ

sandangُ“al”).ُKetentuanُiniُtidakُdiperlukanُbagiُkata-kataُarabُyangُsudahُ
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terserapُdalamُbahasaُIndonesia,ُsepertiُshalat,ُzakat,ُdanُsebagainyaُkecualiُ

dikehendakiُkataُaslinya. 

 

 Ditulis Hikmah حِكْمَة

 Ditulis Jizyah جِزْيَة

كَرَامَةُ 

 الْْوُْلِيَاء

Ditulis Karāmah al-auliyā’ 

 

D. Vokal Pendek dan Penerapannya 

--- ََ --- Fathah Ditulis A 

--- َِ --- Kasrah Ditulis I 

---  َُ --- Dammah Ditulis U 

 Fathah Ditulis Fa’ala فعل 

 Kasrah Ditulis Zukira ذكر

 Dammah Ditulis Yazhabu يذهب

 

E. Vokal Panjang 

1. fathah + alif Ditulis A 

 Ditulis Jahiliyyah  جاهليه                   

2. fathah + ya‟ mati Ditulis A 

 Ditulis Tansa تنسى 

3. kasrah + ya‟ mati Ditulis I 

 Ditulis Karim كريم 

4. dhammah + wawu mati Ditulis U 

 Ditulis Furud فرود  

 

F. Vokal Rangkap 
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1. fathah + ya’ mati Ditulis Ai 

 Ditulis Bainakum بينكم 

2. fathah + wawu mati Ditulis Au 

 Ditulis Qaul قول

 

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata yang dipisahkan dengan 

Apostof 

 Ditulis A’antum أأنتم 

 Ditulis U’iddat أعدتّ 

 Ditulis La’in syakartum لئنشكرتم

 

H. Kata Sandang Alif+Lam 

1. Bilaُdiikutiُhurufُqomariyyahُmakaُditulisُmenggunakanُhurufُawalُ“al”. 

 Ditulis القرآن 
Al- Quran 

 Ditulis Al-Qiyas القياس

2. Bilaُ diikutiُ hurufُ syamsiyyahُmakaُ ditulisُ sesuaiُ denganُ hurufُ pertamaُ

syamsiyyahُtersebut. 

 ’Ditulis As-sama السّماء 

 Ditulis Asy-syams الشّمس 

 

I. Penulisan Kata-Kata dalam Rangkaian Kalimat 

 Ditulis Zawi al-furud الفروض ذوي 

 Ditulis Ahl as-sunnah أهل السنّة  
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KATA PENGANTAR 

Segalaُpujiُdan sُyukurُkehadiratُAllahُSWTُyang tُelahُmelimpahkan rُahmat,ُ

anugerah,ُ hidayah,ُ danُ karuniaُ yangُmelimpah.ُTakُ lupa,ُ sholawatُ sertaُ salamُ

selaluُtercurahkanُkepadaُAsyrof al-Kholqi Wa al-MursalinُSayyidinaُMuhammadُ

SAWُ yangُ telahُ membukaُ tabirُ kejahiliyahanُ menujuُ zamanُ yangُ terangُ

benderangُ penuhُ akanُ cahayaُ keimananُ danُ ilmuُ pengetahuanُ sepertiُ saatُ ini,ُ

sehinggaُ penulisُ dapatُ menyelesaikanُ jenjangُ perkuliahanُ terkhususُ dapatُ

menyelesaikanُkewajibanُpenyusunanُtugasُakhirُdenganُjudulُ“Analisis Reaksi 

Pasar Pada Perusahaan-Perusahaan Di Jakarta Islamic Index (JII) Terhadap 

Rangkaian Peristiwa Pemilihan Umum Presiden Dan Wakil Presiden 

Indonesia 2024”. 

SkripsiُiniُdisusunُsebagaiُsalahُsatuُsyaratُmenyelesaikanُpendidikanُStrataُ

Satuُ(S1)ُdiُProgramُStudiُManajemenُKeuanganُSyariah,ُFakultasُEkonomiُdanُ

BisnisُIslam,ُUniversitasُIslamُNegeriُSunanُKalijagaُYogyakarta.ُDalamُprosesُ

penyusunanُskripsiُini,ُpenulisُmenyadariُbanyaknyaُbantuanُdanُdukunganُdariُ

berbagaiُ pihak.ُ Olehُ karenaُ itu,ُ penulisُ menyadariُ bahwaُ sudahُ sepatutnyaُ

menyampaikanُ ucapanُ terimaُ kasihُ denganُ segalaُ rasaُ hormat,ُ ketulusanُ danُ

kerendahanُ hatiُ kepadaُ pihak-pihakُ yangُ telahُ membantuُ dalamُ prosesُ

penyelesaianُtugasُakhirُini.ُPenulisُmengucapkanُterimakasihُkepada: 

1. Bapak Prof. Noorhaidi Hasan, S.Ag., MA., M.Phil., Ph.D. selaku Rektor 

Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta. 

2. Bapak Dr. Misnen Ardiansyah, S.E., M.Si., AK., CA., ACPA. selaku 

Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam Universitas Islam Negeri 
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Sunan Kalijaga Yogyakarta. 

3. Bapak Dr. Darmawan, S.Pd., M.AB selaku Kepala Program Studi 

Manajemen Keuangan Syariah Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga 

Yogyakarta. Dan juga, saya ucapkan terimakasih kepada beliau selaku 

Penguji 1 sidang tugas akhir saya, yang telah memberikan arahan serta 

saran yang sangat berarti dalam proses penyelesaian tugas akhir ini. 

4. Ibu Shulhah Nurulaily, S.H.I., M.E.I selaku Dosen Pembimbing 

Akademik (DPA) yang telah memberikan bimbingan, arahan, dan 

motivasi selama masa perkuliahan serta dalam proses penyusunan tugas 

akhir ini. Dan juga, tak lupa saya ucapkan terimakasih kepada beliau 

selaku Penguji 2 tugas akhir saya yang telah memberikan saran dan 

masukan yang mendukung penyempurnaan tugas akhir saya. 

5. Bapak Izra Berakon, M.Sc. selaku Dosen Pembimbing Skripsi (DPS) yang 

telah memberikan ilmu, arahan, bimbingan, motivasi, nasehat, serta saran 

dalam proses penyelesaian skripsi ini. Sekali lagi, saya ucapkan 

terimakasih sebesar-besarnya dan maaf karena hasil yang saya berikan 

masih jauh dari kata sempurna. 

6. Segenap Dosen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam UIN Sunan Kalijaga 

Yogyakarta yang telah memberikan ilmu pengetahuan dan berbagai 

pengalaman baik melalui pembelajaran mata kuliah maupun pelatihan 

kepada saya, utamanya dosen Program Studi Manajemen Keuangan 

Syariah yang telah memberikan banyak sekali ilmu yang insyaAllah 

bermanfaat bagi kelanjutan jalan hidup penulis kedepannya. 
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7. Seluruh pegawai dan staff Tata Usaha Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 

yang telah membantu penyusun dalam urusan administrasi akademik 

perkuliahan sehingga dapat terorganisir dengan baik. 

8. Kepada orang yang sangat berjasa, panutan, pahlawan, cinta pertama dan 

selamanya dalam hidupku, Abi. Beliau merupakan orang paling hebat dan 

menjadi figure motivasi terbesar penulis dalam menyelesaikan jenjang 

perkuliahan serta tugas akhir ini. Beliau juga merupakan orang yang selalu 

memberikanُ do’aُ selepasُ sholatُ danُ motivasi,ُ nasihat,ُ arahan,ُ danُ

bimbingan sehingga penulis dapat menyelesaikan jenjang pendidikan 

hingga perkuliahan Strata-1 (S1) dengan nyaman dan aman. Semoga 

beliau selalu diberikan kesehatan, panjang umur, dan keberkahan hidup 

fiddini waddunya wal akhiroh. 

9. Kepada bidadari surga sekaligus sayap pelindungku, Bunda. Beliau bukan 

merupakan orang yang melahirkan penulis, namun cinta dan kasih serta 

telinga dan pundak yang beliau berikan sedari kecil, sehingga penulis 

dapat tumbuh tidak kurang sedikitpun bahkan lebih dari yang seharusnya. 

Sertaُ do’aُ yangُ selaluُ beliauُ panjatkanُ selepasُ sholatُ yangُmembantu 

kelancaran dan keberkahan hidup penulis khususnya dalam penulisan 

tugas akhir ini. Semoga Bunda selalu diberikan kesehatan, panjang umur 

yang berkah, dan keberkahan hidup fiddini waddunya wal akhiroh. 

10. Kepada pintu surgaku, Umi. Beliau merupakan orang yang telah 

melahirkan penulis sehingga penulis dapat hidup sehat di dunia ini. Beliau 

merupakanُsosokُyangُselaluُberdo’aُtanpaُlelahُsehinggaُpenulisُdapatُ
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menyelesaikan satu-persatu impian hingga jenjang pendidikan ini. 
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berkah, dan bahagia fiddini waddunya wal akhiroh. 

11. Kepada kelima saudaraku, Kak Dini, Kak Ayu, Fatih, Fadhil, dan Aisha 

yang selalu memberikan support dan arahan dikala penulis merasakan 

kebuntuan. Tak lupa, do’aُ yang selalu dipanjatkan setiap saat sehingga 

penulis dapat menyelesaikan semua jenjang pendidikan hingga tugas akhir 

Strata-1 (S1) ini. Semoga kita tetap menjadi saudara yang rukun, sukses, 

dan dapat berkumpul bersama di surga-Nya kelak. 

12. Sahabatُtercinta,ُNa’ilahُPutriُYuvianaُyangُtelahُmembersamaiُpenulisُ

dari awal perkuliahan hingga akhir. Yang selalu siap mendengarkan keluh 

kesah, pundak untuk bersandar dan menjaga kewarasan penulis hingga 

akhir. Semoga Allah balas semua kebaikannya dengan balasan yang lebih 

baik lagi, semoga dia senantiasa diberikan kesehatan dan dipermudah 

segala urusannya. Semoga tercapai cita-cita kita menjadi sukses bersama 

hingga tua nanti ya, Nai! 

13. Sahabat tercinta, Fira, Vika, Wafi, Romi, Ahmad yang juga telah 

membersamai penulis dari awal perkuliahan, yang juga selalu menjadi 

garda terdepan bagi penulis. Semoga Allah balas semua kebaikan yang 

telah diberikan kepada penulis dengan balasan yang jauh lebih baik lagi, 
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14. Sahabat tercinta, Sifa Rohmatika yang merupakan sosok yang belum lama 

dikenal oleh penulis, namun telah memberikan banyak jasa dalam 

kehidupan perkuliahan penulis, khususnya dalam menyelesaikan tugas 

akhir ini. Semoga Allah berikan kelancaran dalam segala urusannya, dan 

Allah jaga hubungan baik kita hingga tua nanti. 

15. Terakhir kepada Salwa Dina Kharista, penulis dari penelitian ini yang 

telah berjuang atas semua yang telah terjadi dari awal perkuliahan hingga 

akhir. Terima kasih sudah bertahan untuk jalan terjal yang telah dilalui, 

terus berproses untuk semua hal baik yang kamu impikan. Jangan senang, 

ini baru permulaan, jalanmu masih panjang! 

Semogaُ segalaُ kebaikanُ yangُ diberikanُ dariُ berbagaiُ pihakُmendapatkanُ

balasanُdanُkeberkahanُdariُAllahُSWT.ُDemikianُadanyaُpenelitianُiniُsemogaُ

mampuُ memberikanُ manfaatُ bagiُ penyusunُ danُ jugaُ pembacanya.ُ Penyusunُ

menyadariُbahwaُhasilُpenelitianُiniُtidaklahُsempurnaُsehinggaُkritikُdanُsaranُ

sangatُpenyusunُharapkan. 

Yogyakarta,ُ18ُFebruariُ2025 

Penulis 

 
SalwaُDinaُKharista 

NIM.ُ21108030120 
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ABSTRAK 

Penelitianُ iniُ bertujuanُ menganalisisُ reaksiُ pasarُ modalُ Indonesia,ُ

khususnyaُperusahaanُJakartaُIslamicُIndexُ(JII),ُterhadapُtigaُperistiwaُPemiluُ

Presidenُ (Pilpres)ُ 2024:ُ Penentuanُ Bakalُ Calonُ Presidenُ danُWakilُ Presiden,ُ

PengumumanُPemenangُolehُKPU,ُdanُPelantikanُPresidenُdanُWakilُPresiden.ُ

Metodeُevent studyُdigunakanُuntukُmengujiُpengaruhُAbnormal Returnُ(AR)ُdanُ

Trading Volume Activityُ (TVA)ُsebagaiُ indikatorُ reaksiُpasar.ُDataُharianُhargaُ

sahamُdanُvolumeُperdaganganُJIIُdianalisisُmenggunakanُstatistikُdeskriptif,ُujiُ

normalitas,ُFriedman Test,ُdanُWilcoxon Signed Ranks Test.ُHasilُFriedman Testُ

menunjukkanُbahwaُhipotesisُARُditolak,ُsementaraُTVAُditerima,ُmenandakanُ

tidakُadaُperbedaanُsignifikanُpadaُAR,ُtetapiُterdapatُperbedaanُsignifikanُpadaُ

TVAُ diُ sekitarُ tanggalُ peristiwa.ُ Wilcoxon Signed Ranks Testُ menunjukkanُ

penolakanُ hipotesisُ ARُ padaُ seluruhُ peristiwaُ danُ TVAُ hanyaُ menunjukkanُ

perbedaanُsignifikanُpadaُperistiwaُPelantikanُPresidenُdanُWakilُPresiden.ُ 

Kata Kunci:ُReaksiُPasar,ُJakartaُIslamicُIndexُ(JII),ُPemiluُPresidenُdanُWakilُ

Presidenُ2024,ُEvent Study, Abnormal Return, Trading Volume Activity.ُ  
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ABSTRACT 

 
This study aims to analyze the reaction of the Indonesian capital market, 

specifically companies listed on the Jakarta Islamic Index (JII), to three events of 

the 2024 Presidential Election (Pilpres): the determination of presidential and vice-

presidential candidates, the announcement of the winners by the General Elections 

Commission (KPU), and the inauguration of the president and vice president. The 

event study method was used to test the influence of Abnormal Return (AR) and 

Trading Volume Activity (TVA) as indicators of market reaction. Daily stock price 

and trading volume data from the JII were analyzed using descriptive statistics, 

normality tests, the Friedman Test, and the Wilcoxon Signed Ranks Test. The results 

of the Friedman Test indicate that the hypothesis for AR was rejected, while the 

hypothesis for TVA was accepted, signifying no significant difference in AR, but a 

significant difference in TVA around the event dates. The Wilcoxon Signed Ranks 

Test showed the rejection of the AR hypothesis for all events. TVA only showed a 

significant difference at the presidential and vice-presidential inauguration event. 

 

Keywords: Market Reaction, Jakarta Islamic Index (JII), 2024 Presidential and 

Vice-Presidential Election, Event Study, Abnormal Return, Trading Volume Activity. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Isu ekonomi kini mengatakan bahwa perekonomian Indonesia sedang tidak 

baik-baik saja. Berita yang dilansir dari salah satu akun media sosial (X) yaitu 

Alpha (2024) mengatakan bahwa saat ini Indonesia sedang mengalami 

beberapa masalah ekonomi seperti deflasi lima bulan beruntun, turunnya 

indeks PMI (industri manufaktur) sejak Mei 2024, gelombang PHK di industri 

padat karya seperti industri tekstil dan beberapa industri lainnya, serta kelas 

menengah turun 10 juta jiwa dalam lima tahun terakhir, serta maraknya judi 

online dan beberapa isu perekonomian lainnya. Selain itu, menurut akun 

Tempo (2024) dan Ahkaf (2024) mengatakan dampak gonjang-ganjing politik 

pada iklim investasi yang berpotensi anjlok akibat dari situasi politik yang 

terjadi. Saat ini menurut Tempo (2024) nilai investasi terus tumbuh namun 

dampaknya tidak optimal dari segi ekonomi. Ditandai dengan pertumbuhan 

ekonomi stagnan di angka 5% dan serapan tenaga kerja minim. Bersumber dari 

beberapa isu ekonomi tersebut, penulis menarik arah penulisan pada seberapa 

penting peristiwa politik yang terjadi saat ini yaitu terfokus pada rangkaian 

peristiwa Pilpres 2024 terhadap reaksi pasar modal di Indonesia khususnya 

Jakarta Islamic Index.  

Proses demokratis Pilpres ini didefinisikan dalam UU Republik Indonesia 

nomor 7 tahun 2017 sebagai sarana kedaulatan rakyat dengan pelaksanaan 
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yang Luber Jurdil (Wicaksono et al. 2024). Komisi Pemilihan Umum (KPU) 

beserta Badan Pengawas Pemilu menyelenggarakan Pemilihan Presiden dan 

Wakil Presiden setiap lima tahun. Pada 14 Februari 2024, warga negara 

Indonesia berhak menggunakan hak pilih mereka dalam Pemilu 2024 (Safira 

et al. 2024). Dalam sistem demokrasi Indonesia, pemilihan umum adalah salah 

satu bentuk ekspresi demokrasi yang krusial, dimana masyarakat mempunyai 

hak terlibat pada proses pembuatan, pengembangan, serta penetapan UU, 

secara langsung maupun perwakilan (Nuna et al. 2019; Safira et al. 2024). 

Pemilu merupakan peristiwa unik dikarenakan tanggal pemilu telah diketahui 

sebelumnya serta hasilnya tidak pasti. Terdapat beberapa studi menunjukkan 

harga di pasar keuangan mengalami fluktuasi dikarenakan hasil pengumuman 

peristiwa politik (Khan et al. 2017; Kholidah Nur, et al. 2022).  

Dampak pemilihan umum terhadap perekonomian merupakan salah satu 

aspek penting yang diperhatikan. Pemerintah telah memberlakukan UU RI No. 

8 Tahun 1995 untuk menunjang perkembangan pasar saham. Peraturan ini 

mencakup aturan terkait kewajiban perusahaan publik dalam melaporkan data 

yang dibutuhkan oleh pelaku pasar modal, termasuk reaksi pasar terhadap 

informasi perusahaan. Penelitian ini akan fokus pada seberapa penting pemilu 

presiden dan wakil presiden berpengaruh terhadap pasar modal. Indonesia akan 

mengadakan pemilihan presiden secara serentak pada 14 Februari 2024, yang 

berbeda secara signifikan dari Pemilu 2014 dan 2019 yang hanya memiliki dua 

calon presiden. Anies Rasyid Baswedan dan Muhaimin Iskandar mewakili 

Partai PKS, sementara Prabowo Subianto dan Gibran Rakabuming Raka 
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berasal dari Partai Gerindra. Disisi lain, Ganjar Pranowo berpasangan dengan 

Mahfud MD dari Partai PDI Perjuangan adalah tiga pasangan calon presiden 

yang maju dalam pemilu 2024. Investor pasar modal sangat memperhatikan 

perubahan dalam bidang politik, ekonomi, keamanan, dan aspek-aspek selama 

periode pemilu. Para investor kemungkinan telah merancang strategi untuk 

melindungi nilai portofolio yang dimiliki. Situasi ini mumnculkan pertanyaan 

apakah pasar akan merespons peristiwa politik yang terjadi khususnya 

rangkaian kejadian seputar pemilihan presiden 2024, atau apakah pemilihan 

tersebut memiliki dampak yang signifikan bagi pelaku pasar modal sehingga 

memicu respons pasar. 

Sektor saham yang paling terdampak oleh pemilu presiden dan wakil 

presiden 2024 menurut artikel oleh Hariyanto (2024) meliputi sektor 

konsumen, ritel, transportasi dan logistik, perbankan, serta media dan 

telekomunikasi. Peredaran uang selama masa pemilu di Indonesia umumnya 

terkonsentrasi pada sektor-sektor ini. Saham-saham yang prospektif menjelang 

Pemilu 2024 juga diprediksi terfokus pada kelima sektor tersebut. Selain itu, 

sektor perhotelan berpotensi mengalami peningkatan karena bertambahnya 

rapat dan pertemuan yang bernuansa politis. Agenda calon presiden yang 

terkait dengan sektor tertentu dapat meningkatkan daya tarik saham di sektor 

tersebut. Misalnya, saham-saham di kemenangan Jokowi dalam pilpres 2019 

memiliki pengaruh paling besar ke saham-saham Badan Usaha Milik Negara 

(BUMN) karena dinilai Jokowi memiliki program pembangunan yang ingin 

dilanjutkan. Beberapa analis juga mengatakan bahwa sektor konstruksi bisa 
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menjadi primadona. Tak hanya sektor konstruksi, sektor perkapalan, keuangan, 

dan telekomunikasi juga dinilai dapat berdampak positif pada pemilu 

sebelumnya (Pratama 2020). Paslon presiden dan wakil presiden 2024 juga 

diprediksi akan mempengaruhi sektor-sektor tertentu sesuai visi dan misi 

masing-masing kandidat. 

Calon Presiden Ganjar Pranowo berkomitmen untuk melanjutkan berbagai 

program kerja Presiden Jokowi. Sejalan dengan hal tersebut, sektor-sektor 

saham yang diperkirakan akan menguat jika ia terpilih antara lain konstruksi, 

infrastruktur, pertanian, dan pertambangan. Sementara itu, Calon Presiden 

Anies Baswedan berfokus pada pengembangan Sumber Daya Manusia (SDM). 

Apabila Anies Baswedan memenangkan pemilihan, sektor-sektor yang 

berpotensi mengalami pertumbuhan signifikan meliputi kesehatan, pendidikan, 

layanan jasa, saham-saham syariah, serta infrastruktur dan konstruksi. Calon 

Presiden Prabowo Subianto memiliki pengalaman luas dalam sektor 

pertambangan, perkebunan, dan pertahanan. Oleh karena itu, sektor-sektor 

saham tersebut diperkirakan akan menjadi favorit di pasar jika Prabowo 

Subianto berhasil memenangkan kepemimpinan Indonesia (Hariyanto, 2024). 

Investasi dan keuntungan juga dibahas dalam pandangan Islam. Pandangan 

ini termuat dalam Q.S. An-Nahl ayat 14 artinya “...ُdan supaya kamu mencari 

(keuntungan) dari karunia- Nya, dan supaya kamu bersyukur.”ُDenganُadanyaُ

ayat tersebut, Islam tidak hanya memperbolehkan umatnya untuk mencari 

keuntungan, tetapi juga mendorong mereka untuk melakukannya dengan cara 

yang halal dan bertanggung jawab. Dengan demikian, investasi termasuk yang 
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dilakukan di pasar modal, dipandang sebagai salah satu cara untuk mengelola 

harta dengan baik, asalkan dilaksanakan sesuai dengan kaidah-kaidah syariah 

dan tidak melanggar nilai-nilai moral yang diajarkan dalam Islam.  

Kepercayaan investor dapat mempengaruhi reaksi pasar yang merupakan 

reaksi pada suatu berita yang beredar serta menimbulkan adanya perubahan di 

pasar, khususnya pasar modal (Naseriman et al. 2022). Data diperlukan untuk 

mempengaruhi pergerakan harga sekuritas di pasar modal, dikarenakan data 

mampu menggambarkan tentang keadaan di masa lalu, sekarang, serta masa 

depan (Hoe et al. 2017). Brigham dan Houston (2007) menyatakan bahwa 

informasi yang dirilis dapat berfungsi sebagai sinyal bagi pelaku pasar untuk 

membuat keputusan investasi. Apabila pasar memberikan reaksi secara cepat 

serta akurat dalam menyesuaikan harga keseimbangan baru berdasarkan 

keterangan suatu peristiwa, sehingga pasar tersebut dianggap efisien 

(Yudiawan et al. 2020). Fama (1970), mengungkapkan efisiensi pasar menjadi 

tiga jenis, sebagai berikut: 

1. Efisiensi pasar bentuk lemah (weak form); 

2. Efisiensi pasar bentuk setengah kuat (semistrong form); 

3. Efisiensin pasar bentuk kuat (strong form). 

Suatu pasar disebut efisien ketika harga-hargaُ sekuritasُ “sepenuhnya 

mencerminkan”ُ informasiُ sebenarnya (Fama 1970). Dalam defisinisi lain, 

Beaver (1989) menjelaskan pasar dianggap efisien terkait dengan pada sistem 

informasi apabila harga sekuritas berperilaku seolah-olah semua orang 

memperhatikan informasi tersebut (Hartono 2019: 616). Menurut (Fama 1970) 
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untuk mengevaluasi bagaimana pasar bereaksi terhadap peristiwa, informasi 

dapat dianalisis melalui penelitian peristiwa (event study). Studi peristiwa 

didefinisikan oleh Bowman (1983) sebagai penelitian yang meneliti bagaimana 

harga sekuritas berperilaku pada saat terjadinya suatu peristiwa atau rilis 

informasi (Hartono, 2023). Ditegaskan oleh Jogiyanto (2010) bahwa karena 

harga saham dapat diperoleh pada saat terjadinya peristiwa, penelitian 

peristiwa menjadi alat untuk mengevaluasi pengaruh peristiwa tersebut 

terhadap harga saham perusahaan pada waktu yang sama. 

Reaksi pasar dapat dilakukan penilaian sesuai dengan Abnormal Return 

(Naseriman et al. 2022). Abnormal Return merupakan perbedaan lebih atas 

nilai actual return dan expected return. Dimana actual return atau imbal hasil 

realisasi merupakan imbal hasil sebenarnya diperoleh dari periode tertentu. 

Sementara expected return merupakan imbal hasil yang diprediksi akan 

diperoleh oleh investor dalam jangka waktu tertentu (Octora et al. 2024). 

Dalam konteks pemilihan presiden Indonesia 2024 pada penelitian ini, reaksi 

pasar bisa ditunjukkan melalui perubahan harga saham di perusahaan-

perusahaan JII. Jika sinyal politik memberikan gambaran positif tentang masa 

depan ekonomi dan politik, maka respons pasar akan terlihat melalui 

peningkatan harga saham. Sebaliknya, jika sinyal politik memberikan 

gambaran negatif, maka respons pasar akan tercermin dalam penurunan harga 

saham (Hartono, 2019). Misalnya, jika calon presiden mengumumkan rencana 

investasi besar-besaran dalam infrastruktur, maka respons pasar mungkin akan 

terlihat melalui peningkatan harga saham perusahaan yang terkait dengan 
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industri konstruksi. Sebaliknya, jika calon presiden mengumumkan rencana 

penurunan pajak, maka reaksi pasar bisa tercermin dalam kenaikan harga 

saham perusahaan sektor manufaktur (Naseriman et al. 2022).  

Dampak dari Abnormal Return ini sangat penting bagi investor. Abnormal 

Return memberikan sinyal tentang kesehatan dan prospek perusahaan. Investor 

bisa memanfaatkan informasi tersebut dalam menentukan keputusan investasi 

secara lebih baik, seperti membeli saham saat ada Abnormal Return positif atau 

menjual saham saat terjadi Abnormal Return negatif. Selain itu, Abnormal 

Return dapat mempengaruhi likuiditas saham. Misalnya, peningkatan aktivitas 

perdagangan sering kali terjadi setelah pengumuman yang menghasilkan 

Abnormal Return. Manfaat lainnya bagi investor adalah bahwa analisis 

Abnormal Return dapat membantu dalam memahami efisiensi pasar. Jika 

Abnormal Return terjadi secara konsisten setelah peristiwa tertentu, ini 

menunjukkan bahwa pasar mungkin tidak sepenuhnya efisien dalam menyerap 

informasi. Dengan demikian, investor dapat mengidentifikasi pola dan strategi 

investasi yang lebih efektif berdasarkan reaksi pasar terhadap peristiwa 

tertentu. 

Reaksi pasar juga bisa dinilai menggunakan Trading Volume Activity 

(Kristian et al. 2015). Aktivitas perdagangan saham dimanfaatkan dalam analis 

teknikal untuk menilai tingkat likuditas perdagangan saham. Aktivitas 

perdagangan saham (TVA) dianalisis untuk mengamati respons pasar saham 

terhadap suatu berita dengan mempertimbangkan parameter pergerakan yang 

terjadi di pasar. Selain itu, ini adalah untuk mendapatkan pandangan yang lebih 
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lengkap tentang respons pasar. Informasi yang diberikan menguntungkan jika 

TVA naik setelah suatu kejadian. Di sisi lain, data publik bersifat negatif jika 

TVA turun (Mansur et al. 2014). Perubahan harga sekuritas disebabkan oleh 

respons investor terhadap informasi yang dipublikasikan, yang ditunjukkan 

oleh AR dan TVA yang tidak biasa.  

Sampel entitas penelitian ini termuat pada Jakarta Islamic Index (JII). JII 

merupakan indeks saham dari bisnis-bisnis ber-standar investasi syariah, dan 

berfungsi sebagai standar untuk mengevaluasi keberhasilan investasi saham 

berbasis syariah. Dewan Syariah Nasional dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 

adalah dua regulator yang mengawasi JII. Maka dari itu, diharapkan kinerja 

anggota JII bisa secara maksimal serta menggambarkan terkait hubungan 

pengaruh pemilihan presiden Indonesia 2024 terhadap kinerja keuangan dan 

reaksi pasar (Pratiwi et al. 2021). JII meliputi 30 perusahaan yang dilakukan 

seleksi pada setiap enam bulan sekali. Setiap periode perusahaan yang tidak 

terpenuhi kriteria akan dihapus serta diganti entitas lain. Hal ini karena 

perusahaan tersebut tidak melaksanakan kinerja keuangan perusahaan secara 

baik (Arya Rahman, 2020).  

Pada tahun-tahun sebelumnya, peristiwa politik seperti pemilu telah 

menunjukkan dampak signifikan terhadap kinerja pasar modal di Indonesia. 

Misalnya, pada penelitian terdahulu menurut (Listyaningsih et al. 2020) 

menemukan bahwa peristiwa Pemilu Presiden dan Legislatif 2019 Indonesia 

mempengaruhi pasar saham Indonesia. Perubahan politik termasuk hasil 

pemilihan presiden, dapat berdampak besar pada pasar modal dan kondisi 
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ekonomi suatu negara. Stabilitas politik menguntungkan bagi para investor 

karena investor merasa lebih sedikit risiko di pasar di mana kondisi politik 

stabil (Manzoor, 2013; Kholidah Nur, et al. 2022). Sebaliknya, ketidakstabilan 

situasi politik dapat mengganggu perekonomian, karena investor cenderung 

ragu untuk berinvestasi akibat potensi risiko yang lebih tinggi yang mungkin 

muncul. Informasi tersebut berperan dalam mempengaruhi pengambilan 

keputusan investasi, dengan harapan dapat memberikan imbal hasil yang sesuai 

di waktu mendatang. Investor cenderung menunggu hasil pemilu sebelum 

melakukan investasi, sehingga menimbulkan volatilitas pasar. Peristiwa 

tersebut menimbulkan pergerakan indeks ketika sebelum dan sesudah pemilu 

dilaksanakan. 

 

ُُُ  

SumberُDataboxُ(Jayaniُ2019) 

Gambar 1. 1 Pergerakan IHSG Pasca Pemilu 1999-2019 

Grafik di atas menunjukkan adanya pergerakan harga saham pasca pemilu 

sejak tahun 1999-2019 di Indonesia. Sejak reformasi, Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) mengarah adanya tren positif setelah pemilu. Hal tersebut 
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menjelaskan hasil pemilu berdasarkan ekspektasi pelaku pasar. IHSG sempat 

terjadi volatilitas pada pileg dan pilpres putaran pertama tahun 2004. Salah satu 

akibat faktor kekhawatiran saat pilpres menjadikan kinerja ekonomi kurang 

baik, tetapi setelah pemilu IHSG tetap mengalami kenaikan. Kenaikan 

menembus 44,56% dari level 2003. Kepemimpinan nasional relatif kuat pada 

tahun 2009, sehingga IHSG meningkat 86,98% dari tahun 2008. Tren kinerja 

ekonomi mengalami penurunan pada tahun 2014, tetapi IHSG masih positif. 

Kenaikan IHSG sebesar 22,29% dibandingkan tahun 2013. Kemudian pada 

2019, IHSG kembali menguat 0,4% sehari pasca pemilu serentak. Secara year 

to date, IHSG naik 5,05%. Peneliti Indef Izuddin Al Farras menjelaskan adanya 

perubahan positif dari investor yang semula wait and see, percaya Indonesia 

dapat menjaga stabilitas sosial serta politik melalui Pemilu damai. Hasil hitung 

cepat sejumlah lembaga survei mengunggulkan pertahanan Joko Widodo-

Ma'ruf Amin yang diyakini investor dapat menjaga arah kebijakan ekonomi 

periode selanjutnya (Jayani, 2019).  

 
Sumberُ(Febrianaُetُal.ُ2024) 

Gambar 1. 2 Pergerakan IHSG Sekitar Pemilu 2024 
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Pada penelitian (Febriana et al. 2024) IHSG akibat Pilpres 2024 

menunjukkan fluktuasi harga sekuritas sebelum dan sesudah pemilu. Terjadi 

penurunan dari 2 hingga 5 Februari (dari 5.137,33 menjadi 5.097,47), diikuti 

kenaikan dari tanggal 6 hingga 12 Februari (5.132,93 menjadi 5.193,57). 

Selanjutnya, terjadi penurunan dari 16 hingga 21 Februari (5.167,17, sehari 

sebelum pemilu 14 Februari 2024) dan kenaikan dari 15 hingga 21 Februari 

(5.220,30, sehari setelah pemilu). 

Menurut artikel yang ditulis oleh Kontan (2024) yang menyatakan bahwa 

data IHSG Indonesia 2024 ditutup menguat 43,33 poin atau naik 0,60% ke 

level 7.287,19 pada penutupan perdagangan Jumat (8/11/2024). VP Marketing, 

Strategy and Planning PT Kiwoom Sekuritas Indonesia, Oktavianus Audi 

menyebutkan IHSG pada sepekan terakhir bergerak tertekan akibat beberapa 

sentimen pasar. Namun dalam sepekan IHSG tercatat turun 2,91%. Hal ini 

disebabkan oleh faktor sentimen pasar lainnya, seperti: 

1. Dampak pemilu Amerika Serikat (AS) yang dimenangkan Donald Trump 

lebih condong mampu memberikan dorongan terhadap penguatan indeks 

dollar AS serta memberikan peningkatan ketidakpastian ekonomi global 

sehingga terjadi penahanan suku bunga Fed Fund Rate pada jangka waktu 

lebih panjang dibandingkan ekspektasi pasar. 

2. Rilis kinerja emiten kuartal III-2024, terlebih mencatat berada di bawah 

ekspektasi pasar," kata Audi kepada Kontan (2024), Jumat (8/11). 
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3. Rilis data pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) Indonesia sebesar 

4,95% yoy di kuartal III-2024 yang berarti berada di bawah target sebesar 

5% yoy (Kontan 2024). 

Berikut merupakan salah satu bukti chart pergerakan saham harian suatu 

emiten (BBRI) yang terlihat turun akibat adanya peristiwa pemilu Amerika 

Serikat: 

 

Sumberُ(Kontanُ2024) 

Gambar 1. 3 BBRI Chart 2024 

Jika harga saham berfluktuasi tinggi sepanjang hari dan tidak secara akurat 

mencerminkan semua informasi yang dapat diakses oleh investor, maka pasar 

tidak efisien. Ketidakpastian dan pergerakan saham yang tidak menentu ini 

adalah tanda bahwa ada Abnormal Return. Jika setelah mengendalikan risiko, 

tidak ada individu atau institusi yang mampu meraih keuntungan abnormal 

dengan strategi trading yang saat ini digunakan, maka pasar dianggap efisien. 

Hal tersebut menunjukkan harga pasar telah memberikan seluruh informasi 

yang tersedia (stock prices reflect all available information) (Wahyuni, 2019). 
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Pilpres 2024 merupakan kondisi politik yang memiliki konsekuensi besar 

dan dapat mempengaruhi berbagai aspek kehidupan masyarakat, termasuk 

ekonomi, terutama respon pasar terhadap entitas-entitas di Jakarta Islamic 

Index (JII). Perbedaan penelitian ini dengan studi sebelumnya adalah terletak 

pada peristiwa pemilu 2024 terdapat ketidakpastian politik akibat pelaksanaan 

pemilihan presiden dilaksanakan bersamaan dengan pilkada, sehingga 

menyebabkan kompleksitas situasi politik yang membuat investor ragu akan 

stabilitas kebijakan ekonomi. Selain itu, penelitian ini juga menggunakan 

peristiwa Penetapan Calon Presiden dan Wakil presiden pada 13 November 

2023, Pengumuman Resmi Pemenang Presiden dan Wakil Presiden 2024 oleh 

KPU pada tanggal 20 Maret 2024, serta Pelantikan Presiden dan Wakil 

Presiden pada tanggal 20 Oktober 2024 terhadap saham perusahaan yang 

terdaftar di JII. Mengingat perkembangan tersebut, tujuan dari studi ini adalah 

untuk melakukan pengujian secara menyeluruh bagaimana peristiwa politik 

mempengaruhi ekonomi dan sistem keuangan Indonesia, dengan fokus khusus 

pada signifikansi rangkaian pemilihan presiden dan wakil presiden Indonesia 

tahun 2024 terhadap efektivitas pasar pada sekuritas-sekuitas perusahaan di JII.  

Temuan dari penelitian ini sangat relevan bagi pemangku kepentingan, 

terutama menjelang pemilu mendatang. Dengan menganalisis bagaimana pasar 

bereaksi terhadap peristiwa pemilu sebelumnya, investor dapat lebih siap 

dalam mengambil keputusan investasi. Misalnya, jika ada pola penurunan 

harga saham menjelang pemilu, investor bisa mempertimbangkan untuk 

mengurangi risiko. Selain itu, hasil dari penelitian ini bisa memberikan 
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wawasan bagi para analis pasar untuk meramalkan kinerja saham di masa 

depan, sehingga dapat memberikan rekomendasi yang lebih baik. Dengan 

demikian, pemahaman yang lebih dalam tentang hubungan antara politik dan 

pasar ini dapat membantu semua pihak dalam mengelola risiko dan 

merencanakan strategi yang lebih efektif. Maka dari itu, penulis tertarik untuk 

melakukan penelitian berjudulُ “ANALISIS REAKSI PASAR PADA 

PERUSAHAAN-PERUSAHAAN DI JAKARTA ISLAMIC INDEX (JII) 

TERHADAP RANGKAIAN PERISTIWA PEMILIHAN UMUM 

PRESIDEN DAN WAKIL PRESIDEN INDONESIA 2024” 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah terdapat perbedaan rata-rata Abnormal Return pada rangkaian 

peristiwa Pemilu Presiden dan Wakil presiden Indonesia 2024, yang 

meliputi peristiwa  Penentuan Pasangan Calon Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pengumuman Pemenang Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pelantikan Presiden dan Wakil Presiden 2024 pada saham 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)? 

2. Apakah terdapat perbedaan rata-rata Trading Volume Activity pada 

rangkaian peristiwa Pemilu Presiden dan Wakil presiden Indonesia 2024, 

yang meliputi peristiwa  Penentuan Pasangan Calon Presiden dan Wakil 

Presiden 2024, peristiwa Pengumuman Pemenang Presiden dan Wakil 

Presiden 2024, peristiwa Pelantikan Presiden dan Wakil Presiden 2024 pada 

saham perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII)? 
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C. Tujuan Penelitian 

1. Menganalisis perbedaan rata-rata Abnormal Return pada rangkaian 

peristiwa Pemilu Presiden dan Wakil presiden Indonesia 2024, yang 

meliputi peristiwa  Penentuan Pasangan Calon Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pengumuman Pemenang Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pelantikan Presiden dan Wakil Presiden 2024 pada saham 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 

2. Menganalisis perbedaan rata-rata Trading Volume Activity pada rangkaian 

peristiwa Pemilu Presiden dan Wakil presiden Indonesia 2024, yang 

meliputi peristiwa  Penentuan Pasangan Calon Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pengumuman Pemenang Presiden dan Wakil Presiden 

2024, peristiwa Pelantikan Presiden dan Wakil Presiden 2024 pada saham 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII). 

D. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat studi ini sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

Terdapat manfaat teoritis yang substansial dalam mempelajari 

bagaimana pasar merespons kejadian pemilihan presiden dan wakil presiden 

Indonesia tahun 2024 pada semua entitas di Jakarta Islamic Index (JII). 

Penelitian ini berusaha meningkatkan kesadaran akan pentingnya peristiwa 

politik, khususnya rangkaian Pemilu 2024 dengan pendekatan Abnormal 

Return serta Trading Volume Activity. Studi ini bisa menawarkan perspektif 

baru tentang bagaimana investor bereaksi terhadap faktor-faktor politik 
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yang mempengaruhi pilihan investasi dengan memeriksa pergeseran pasar 

yang menyertai pemilihan umum. Selain itu, fokus dari studi ini digunakan 

untuk menemukan variasi penting dalam respons pasar sebelum maupun 

sesudah setiap peristiwa yang sedang diteliti. 

Temuan dari penelitian ini diharapkan bisa berkontribusi untuk 

pengembangan model analisis lebih baik untuk memprediksi dampak 

perubahan politik terhadap reaksi pasar, khususnya bagi perusahaan-

perusahaan di JII. Penelitian ini tidak hanya akan menyediakan informasi 

yang berguna bagi akademisi dan praktisi di bidang ekonomi dan politik, 

tetapi juga memperkaya literatur yang ada mengenai hubungan antara 

peristiwa politik dan pasar modal. Dengan menganalisis dampak rangkaian 

kejadian yang berlangsung selama pemilihan presiden dan wakil presiden 

di Indonesia 2024 terhadap reaksi pasar. Selain itu, penelitian ini diharapkan 

meningkatkan pengetahuan lebih dalam mengenai bagaimana kinerja saham 

perusahaan dapat dipengaruhi oleh sektor eksternal, begitu juga peristiwa 

politik. Temuan dari penelitian ini akan menjadi acuan berharga bagi 

peneliti lain yang ingin mengeksplorasi interaksi antara faktor-faktor politik 

dan ekonomi di negara berkembang serta memahami lebih dalam tentang 

peran penting kinerja saham dalam konteks investasi. 

2. Manfaat Praktis 

Ada beberapa manfaat yang dapat diperoleh dari mempelajari 

bagaimana pasar merespons peristiwa seputar penentuan presiden dan wakil 

presiden Indonesia tahun 2024 untuk perusahaan-perusahaan yang termasuk 
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di Jakarta Islamic Index (JII). Salah satunya adalah membantu perusahaan-

perusahaan tersebut dalam merumuskan strategi bisnis yang lebih adaptif 

terhadap dinamika politik dan ekonomi yang terjadi selama periode 

pemilihan. Dengan pemahaman lebih komprehensif mengenai pola reaksi 

pasar dari peristiwa politik yang terjadi serta efeknya pada abnormal return 

serta trading volume activity, dimana perusahaan bisa lebih siap 

menghadapi situasi yang tidak terduga dan mengoptimalkan keputusan 

investasi pada masing-masing perusahaan. Selain itu, penelitian ini juga 

memberikan wawasan penting terkait bagaimana perusahaan mampu 

melakukan komunikasi lebih efektif dengan pemangku kepentingan, baik 

investor maupun masyarakat. Dengan memahami bagaimana opini publik 

mempengaruhi reaksi pasar selama masa pemilihan memungkinkan 

perusahaan untuk menjelaskan strategi perusahaan dengan lebih baik dan 

membangun kepercayaan di kalangan investor dan konsumen. 

Temuan dari penelitian ini diharapkan memberikan informasi berharga 

bagi berbagai pemangku kepentingan, seperti investor, analis keuangan, dan 

pembuat kebijakan. Investor bisa memanfaatkan hasil penelitian untuk 

membuat keputusan investasi yang lebih tepat dengan mempertimbangkan 

dampak politik pada kinerja perusahaan terdaftar di JII. Analis keuangan 

dapat menggunakan informasi ini untuk memberikan rekomendasi yang 

lebih akurat mengenai saham-saham unggulan di JII. Hasil penelitian ini 

harus dipertimbangkan oleh pembuat kebijakan dalam merumuskan 

kebijakan yang mendukung stabilitas pasar modal dan pengembangan 
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investasi yang berkelanjutan di Indonesia. Dengan demikian, penelitian ini 

berpotensi memberikan dampak positif bagi perkembangan politik, 

ekonomi, dan keuangan nasional. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematikaُ penulisanُ iniُ bertujuanُ untukُ memudahkanُ dalamُ

memberikanُ pemecahanُ sertaُ penyelesaianُ masalah.ُ Sistematikaُ penulisanُ

padaُpenelitianُini,ُyaitu: 

BAB I PENDAHULUAN   

StrukturُmasalahُpenelitianُiniُdibahasُpadaُBabُI,ُyangُmencakupُtopik-

topikُ sebagaiُ berikut:ُ latarُ belakang,ُ rumusanُ masalah,ُ tujuanُ penelitian,ُ

manfaatُpenelitian,ُsertaُsistematikaُpenulisan.ُُ 

BAB II LANDASAN TEORI   

Ringkasanُ dariُ landasanُ teori,ُ penyusunanُ hipotesis,ُ danُ modelُ atauُ

kerangkaُpenelitianُsebagaiُpanduanُdalamُpenelitianُiniُdisajikanُpadaُBabُ

II. 

BAB III METODE PENELITIANُُ 

PendekatanُpenelitianُakanُdijelaskanُpadaُBabُIII.ُJenisُpenelitian,ُdata,ُ

metodologiُpenelitian,ُvariabelُpenelitian,ُsertaُprosedurُpengujianُhipotesisُ

akanُdijelaskanُdalamُbabُini.ُُ 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASANُُ 

Babُ IVُberisiُdeskripsiُobyekُpenelitian,ُhasilُ analisisُ danُpembahasanُ

secaraُmendalamُdariُpengujianُpenelitianُsertaُmenerangkanُimplikasiُdariُ

hasilُeksplorasi.ُ 
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ُBAB V PENUTUPُُ 

BabُVُmeliputiُkesimpulanُeksplorasiُatauُpenelitian.ُBabُiniُmencakupُ

kesimpulan,ُimplikasi,ُsertaُsaranُuntukُpenelitianُselanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Penelitian ini dilakukan melalui pendekatan event study dalam 

menganalisis reaksi pasar menggunakan variabel Trading Volume Activity 

(TVA) dan abnormal return (AR). Periode pengamatan selama 15 hari, yang 

meliputi 7 hari sebelum peristiwa, 1 hari saat peristiwa, dan 7 hari setelah 

peristiwa. Perusahaan yang terdaftar di JII selama periode pemilihan presiden 

dan wakil presiden 2024 menjadi sampel penelitian.  

Berdasarkan pengujian hasil statistik deskriptif dan analisis grafik 

menunjukkan adanya fluktuasi kecil pada abnormal return dan trading volume 

activity di sekitar peristiwa Pemilu 2024. Hal ini menggambarkan peristiwa 

Pemilu 2024 tetap memberikan dampak tertentu pada dinamika perdagangan 

saham di JII, meskipun tidak signifikan secara statistik untuk AR. Oleh karena 

itu, dilakukan pengujian statistik untuk membuktikan pengaruh peristiwa ini 

terhadap pasar modal khususnya Jakarta Islamic Index di Indonesia secara 

signifikan. 

Hasil pengujian statistik menggunakan Wilcoxon Signed Ranks Test 

menjelaskan secara umum tidak ada perbedaan signifikan pada abnormal 

return (AR) sebelum dan sesudah rangkaian peristiwa Pemilu 2024. Hal ini 

dibuktikan dengan hasil uji Wilcoxon untuk AR pada ketiga event (penentuan 

pasangan calon, pengumuman pemenang, dan pelantikan) yang menunjukkan 

nilai Asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05. Namun, 
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untuk trading volume activity (TVA) ditemukan perbedaan signifikan pada 

peristiwa pelantikan Presiden dan Wakil Presiden 2024 (event 3). Hal tersebut 

dibuktikan dengan hasil uji Wilcoxon untuk TVA event 3 dengan nilai Asymp. 

Sig. (2-tailed) sebesar 0,018, lebih kecil dari tingkat signifikansi 0,05. 

Rata-rata Abnormal Return (AR) untuk ketiga kejadian pemilu 2024 yang 

diteliti tidak berbeda secara signifikan satu sama lain, sesuai dengan hasil uji 

Friedman untuk AR. Nilai Asymp. Sig. sebesar 0,368 > tingkat signifikansi 

0,05 mendukung hal ini. Sementara itu, rata-rata trading volume activity (TVA) 

untuk ketiga peristiwa tersebut berbeda secara signifikan, sesuai dengan 

temuan uji Friedman untuk TVA, yang ditunjukkan oleh fakta bahwa tingkat 

signifikansi 0,05 lebih besar dari nilai Asymp. Sig. sebesar 0,000. Hal ini 

menunjukkan selama rangkaian peristiwa Pemilu 2024, volume perdagangan 

terjadi perubahan signifikan meskipun harga saham tidak terlalu terpengaruh. 

B. Saran 

1. Akademisi 

Penelitian ini membuka peluang bagi pengembangan studi lebih 

lanjut terkait reaksi pasar modal syariah terhadap peristiwa politik. Peneliti 

selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan penelitian dengan 

menambahkan variabel-variabel lain seperti faktor makroekonomi (inflasi, 

suku bunga, nilai tukar) atau indikator pasar lainnya (bid-ask spread, 

likuiditas pasar) guna mendapatkan gambaran yang lebih komprehensif. 

Selain itu, memperpanjang periode pengamatan dan membandingkan 

reaksi pasar antara indeks syariah dengan indeks konvensional dapat 
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memberikan wawasan yang lebih mendalam tentang karakteristik unik 

pasar modal syariah. 

Penggunaan metode analisis yang lebih canggih, seperti GARCH 

(Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity), juga 

direkomendasikan untuk menangkap volatilitas return saham selama 

periode peristiwa politik atau peristiwa lainnya dengan lebih akurat. Model 

GARCH merupakan teknik ekonometrika yang dapat mengestimasi 

volatilitas dari data keuangan, memungkinkan peneliti untuk menganalisis 

perubahan volatilitas return saham dari waktu ke waktu dengan lebih 

presisi. Dengan melakukan hal-hal tersebut, diharapkan penelitian 

selanjutnya bisa memperoleh hasil lebih komprehensif serta berkontribusi 

signifikan pada pemahaman kita tentang dinamika pasar modal syariah di 

Indonesia, khususnya dalam konteks peristiwa politik berskala nasional. 

2. Praktisi 

Berdasarkan hasil penelitian ini, beberapa implikasi praktis yang 

menjadi pertimbangan para pelaku pasar modal syariah, khususnya 

investor, manajer investasi, dan analis yang berinvestasi atau terlibat 

dalam transaksi saham di Jakarta Islamic Index (JII). Temuan-temuan dari 

studi ini memberikan wawasan penting tentang bagaimana pasar modal 

syariah bereaksi terhadap peristiwa politik berskala nasional, yang bisa 

dimanfaatkan dalam mengoptimalkan strategi investasi serta pengambilan 

keputusan. 
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Bagi investor dan pelaku pasar modal syariah, penelitian ini 

membuktikan pasar modal syariah, khususnya JII, cenderung tidak 

bereaksi berlebihan pada peristiwa politik jangka pendek. Hal ini 

mengindikasikan bahwa strategi investasi jangka panjang yang berfokus 

pada fundamental perusahaan mungkin lebih sesuai untuk pasar ini. 

Namun, perbedaan reaksi volume perdagangan antar peristiwa politik 

menunjukkan bahwa investor perlu tetap waspada dan menyesuaikan 

strategi trading mereka, terutama selama periode peristiwa politik penting 

seperti pelantikan presiden. 

Bagi manajer investasi dan analis, penelitian ini menekankan 

pentingnya mempertimbangkan faktor politik dalam analisis pasar, namun 

juga menunjukkan bahwa pasar syariah mungkin lebih tahan terhadap 

gejolak politik dibandingkan pasar konvensional. Sementara itu, bagi 

regulator dan pembuat kebijakan, temuan ini dijadikan pertimbangan 

ketika merumuskan kebijakan terkait pasar modal syariah, terutama dalam 

konteks menjaga stabilitas pasar selama periode politik yang dinamis. 

Dengan memahami karakteristik unik pasar modal syariah ini, para 

praktisi dapat mengoptimalkan strategi mereka dan berkontribusi pada 

pengembangan pasar modal syariah yang lebih stabil dan berkelanjutan di 

Indonesia. 
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C. Keterbatasan Penelitian 

Pentingُuntukُmempertimbangkanُberbagaiُketerbatasanُdariُpenelitianُ

ini.ُ Pertama,ُ kesimpulanُ dariُ penelitianُ iniُ mungkinُ tidakُ berlakuُ untukُ

seluruhُ pasarُ modalُ syariahُ maupunُ konvensionalُ diُ Indonesiaُ karenaُ

penelitianُ iniُ hanyaُ mengamatiُ perusahaan-perusahaanُ yangُ terdaftarُ diُ

Jakartaُ Islamicُ Indexُ (JII)ُ selamaُ periodeُ penelitian.ُ Kedua,ُ periodeُ

pengamatanُstudiُiniُhanyaُ15ُhariُuntukُsetiapُperistiwaُpemiluُ2024-tujuhُ

hariُsebelum,ُsatuُhariُselama,ُdanُtujuhُhariُsetelahُperistiwaُtersebut-yangُ

berartiُ mungkinُ tidakُ menangkapُ dampakُ jangkaُ panjangُ dariُ peristiwaُ

tersebutُterhadapُpasarُmodal.ُKetiga,ُpenelitianُiniُhanyaُmenggunakanُduaُ

variabelُ dalamُ pengukuranُ reaksiُ pasarُ yaituُ abnormal returnُ (AR)ُ danُ

trading volume activityُ (TVA),ُ tanpaُmempertimbangkanُ faktor-faktorُ lainُ

sepertiُ volatilitasُ hargaُ sahamُ atauُ likuiditasُ pasarُ yangُ mungkinُ jugaُ

terpengaruhُolehُperistiwaُpolitik.ُTerakhir,ُpenelitian iُniُhanyaُmenggunakanُ

ujiُstatistikُdeskriptif,ُujiُnormalitas,ُsertaُujiُbeda,ُsehinggaُmungkinُtidakُ

dapatُmenangkapُkompleksitasُhubunganُantaraُperistiwaُpolitikُdanُreaksiُ

pasarُ secaraُ menyeluruh.ُ Penelitianُ selanjutnyaُ dapatُ mempertimbangkanُ

penggunaanُmetodeُanalisisُyangُlebihُcanggihُsepertiُmodelُGARCHُuntukُ

menganalisisُvolatilitasُreturnُsahamُselamaُperiodeُperistiwaُpolitik. 
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