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ANALISIS ABNORMAL RETURN DAN TRADING VOLUME 

ACTIVITY SEBELUM DAN SESUDAH PERNYATAAN 

PRESIDEN PRABOWO PADA TANGGAL 4 DESEMBER 2024 

(STUDI PADA INDEKS SEKTORAL IDX-IC DI BURSA EFEK 

INDONESIA) 

OLEH: 

RAHMA WULANDARI 

NIM. 12270121601 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk meneliti reaksi pasar modal akibat pernyataan 

presiden Prabowo pada tanggal 4 Desember 2024 secara keseluruhan dan sektoral 

dengan fokus pada indeks sektoral (IDX-IC) di Bursa Efek Indonesia. Penelitian 

ini menggunakan pendekatan event study, dan menggunakan abnormal return dan 

trading volume activity. Periode pengamatan yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah periode 15 hari sekitar tanggal peristiwa, yaitu 7 hari sebelum peristiwa, 1 

hari saat peristiwa, dan 7 hari sesudah peristiwa. Analisis yang digunakan untuk 

menguji hipotesis penelitian ini adalah analisis kuantitatif dengan metode statistik 

uji paired sample t test dan uji wilcoxon test. Secara agregat, hasil penelitian 

menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan abnormal return 

dan trading volume activity antara sebelum dan sesudah peristiwa. Secara 

sektoral, sektor keuangan menjadi satu-satunya sektor yang menunjukkan adanya 

perbedaan abnormal return dan trading volume activity yang signifikan setelah 

pernyataan presiden Prabowo. 

 

Kata Kunci: Trading Volume Activity, Abnormal Return, Pernyataan 

Presiden, Event Study 



   

 

 

ANALYSIS OF ABNORMAL RETURN AND TRADING 

VOLUME ACTIVITY BEFORE AND AFTER PRESIDENT 

PRABOWO’S STATEMENT ON DECEMBER 4, 2024 (STUDY 

ON IDX-IC SECTORAL INDICES IN INDONESIA STOCK 

EXCHANGE) 

 

BY:  

RAHMA WULANDARI  

NIM. 12270121601 

 

ABTRACT 

This study aims to examine the capital market reaction to President Prabowo's 

statement on December 4, 2024, both aggregately and sectorally, focusing on the 

sectoral indices (IDX-IC) on the Indonesia Stock Exchange. This research 

employs an event study approach, utilizing abnormal return and trading volume 

activity as key variables. The observation period spans 15 days around the event: 

7 days before the event, the day of the event, and 7 days after the event. 

Hypothesis testing was conducted through quantitative analysis using paired 

sample t-tests and Wilcoxon signed-rank tests. In aggregate, the results indicate 

that there were no significant differences in abnormal return and trading volume 

activity between the pre-event and post-event periods however. Sectorally, the 

financial sector was the only sector that showed significant differences in both 

abnormal return and trading volume activity following President Prabowo's 

statement. 

Keywords: Trading Volume Activity, Abnormal Return, President's Statement, 

Event Study 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Investasi merupakan aktivitas penanaman dana dengan menunda konsumsi 

saat ini untuk memperoleh manfaat ekonomi di masa mendatang sesuai tingkat 

keuntungan yang diharapkan. Masyarakat akan cenderung berinvestasi ketika 

memiliki dana berlebih dari peningkatan pendapatan. Berbagai instrumen dapat 

dipilih, seperti tabungan, emas, tanah, deposito, valuta asing, obligasi, hingga 

saham. Di antara berbagai instrumen tersebut, pasar modal memegang peranan 

penting karena tidak hanya menjadi sarana investasi bagi masyarakat, tetapi juga 

menyediakan sumber pendanaan bagi perusahaan dalam melakukan ekspansi dan 

pengembangan usaha. 

Secara umum, alasan utama seseorang berinvestasi adalah untuk 

memperoleh tingkat keuntungan dari dana yang ditanamkan. Investasi dapat 

dilakukan pada sektor riil maupun sektor finansial. Pada sektor riil, investasi bisa 

berupa pembelian emas, tanah, atau aset tetap lainnya. Sementara itu, pada sektor 

finansial, salah satu bentuk investasi dapat dilakukan melalui pasar modal. Di 

pasar modal, investor memiliki berbagai pilihan instrumen, seperti saham, 

obligasi, surat utang negara, dan produk keuangan lainnya yang sudah dikenal 

luas oleh masyarakat. Pasar modal memungkinkan berbagai instrumen keuangan 

jangka panjang untuk diperjualbelikan, baik yang diterbitkan oleh pemerintah 

maupun oleh pihak swasta.Surat berharga yang pertama kali diterbitkan 

perusahaan akan dijual di pasar primer, sedangkan surat berharga yang sudah 
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beredar kemudian diperdagangkan di pasar sekunder (Hartono, 2010). Hal ini 

memperlihatkan bahwa pasar modal memegang peran penting dalam 

perekonomian karena menjadi sarana yang mempertemukan pihak yang 

membutuhkan dana dengan pihak yang memiliki dana lebih. Dengan demikian, 

pasar modal mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, karena investor 

dapat memilih alternatif investasi yang memberikan return paling optimal. 

Peningkatan kesadaran masyarakat mengenai pentingnya berinvestasi 

merupakan perkembangan positif, karena semakin banyak dana yang dialokasikan 

untuk investasi dapat membantu mendorong perputaran roda perekonomian 

Indonesia. Jika jumlah penduduk Indonesia yang besar dapat didukung dengan 

kualitas SDM yang baik serta adanya edukasi tentang pentingnya investasi, cara 

berinvestasi, dan peran pasar modal, maka masyarakat akan semakin mengenal 

berbagai produk pasar modal sehingga pasar modal Indonesia akan lebih kuat 

dalam menghadapi guncangan ekonomi eksternal. 

Peningkatkan kesadaran Masyarakat terhadap pentingnya berinvestasi,  

merupakan perkembangan yang positif bagi perekonomian nasional. Semakin 

besar proporsi dana masyarakat yang dialokasikan ke dalam instrumen investasi, 

semakin besar pula potensi penguatan pasar keuangan dan perputaran eknomi. 

Upaya peningkatan literasi dan inklusi keuangan di Indonesia telah dilakukan oleh 

berbagai otoritas dan lembaga pasar keuangan, seperti Bursa Efek Indonesia (BEI) 

dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK), melalui penyelenggaraan program edukasi 

pasar modal dan strategi nasional literasi keuangan. Program-program tersebut 
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bertujuan untuk meningkatkan pemahaman masyarakat terhadap instrumen 

investasi serta meluas partisipasi investor di pasar modal.  

Efektivitas upaya peningkatan literasi dan inklusi keuangan tercermin dari 

meningkatnya jumlah investor pasar modal di Indonesia. data menunjukkan 

bahwa  jumlah investor saham mengalami peningkatan dari 6.381.444 Single 

Investor Identification (SID) pada akhir tahun 2024 menjadi 7.001.268 SID pada 

Mei 2025 (Antara News, 2025), sementara total investor pasar modal menembus 

16 juta SID pada tahun 2025 (OJK & KSEI, 2025). Peningkatan ini 

mengindikasikan adanya perbaikan pemahaman masyarakat terhadap investasi di 

pasar modal. 

Dalam pengambilan keputusan investasi, investor dituntut untuk mampu 

mengolah informasi yang relevan dan akurat guna meminimalkan risiko dan 

memaksimalkan tingkat pengembalian. Harga saham pada dasarnya merefleksikan 

seluruh informasi yang tersedia di pasar. Hal ini sejalan dengan Teori Pasar 

Efisien (Efficient Market Hypothesis) yang dikemukakan oleh (Fama, 1970), yang 

menyatakan bahwa harga saham akan merespon secara cepat setiap informasi baru 

yang masuk ke pasar, baik yang bersifat positif maupun negatif . Tandelilin 

(2010) menambahkan bahwa pasar yang efisien adalah pasar yang harga 

sahamnya telah mencerminkan seluruh informasi yang tersedia, sehingga investor 

tidak dapat secara konsisten memperoleh keuntungan abnormal hanya 

berdasarkan informasi tertentu. Selaras dengan pandangan tersebut, Setyawan 

(2006) menyatakan bahwa harga saham cenderung meningkat ketika pasar 
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menerima informasi positif (good news), dan  menurun ketika muncul informasi 

negatif (bad news). 

Informasi merupakan elemen penting yang tidak dapat dipisahkan dari 

aktivitas investor di pasar modal. Dengan adanya informasi yang relevan, investor 

dapat menilai risiko serta expected return dari suatu sekuritas sehingga mampu 

merumuskan keputusan dan strategi investasi yang tepat guna memperoleh tingkat 

pengembalian optimal. Setiap peristiwa yang terjadi di sekitar pasar modal, baik 

yang bersifat ekonomi maupun non-ekonomi, pada dasarnya mengandung 

informasi sehingga keberadaannya tidak terlepas dari pasar modal. 

Penelitian Zaqi, (2006) menyatakan bahwa semakin penting peran bursa 

saham dalam kegiatan ekonomi, membuat bursa saham semakin sensitive 

terhadap peristiwa disekitarnya, baik berkaitan ataupun tidak berkaitan secara 

langsung dengan peristiwa ekonomi. Pasar modal tidak dapat dilepaskan dari 

berbagai faktor yang dapat mempengaruhinya antara lain faktor internal ekonomi 

dan faktor eksternal ekonomi. Faktor ekonomi meliputi tingkat inflasi, tingkat 

suku bunga deposito, pembagian deviden, kesulitan keuangan sedangkan faktor 

non ekonomi meliputi peristiwa politik dan keamanan Negara (Chan Hengky. 

Anastasia dan Memarista, 2014) 

Peristiwa politik memiliki karakteristik yang berbeda dengan peristiwa 

ekonomi murni, karena sering kali mengandung unsur persepsi, interpretasi, dan 

emosi yang dapat memengaruhi perilaku investor. Dalam pasar modal, pernyataan 

pejabat publik, khususnya kepala negara, memiliki bobot informasi yang tinggi 

karena dianggap mencerminkan sikap, arah kebijakan, dan preferensi pemerintah 



   

 

5 
 
      
 

terhadap sektor ekonomi tertentu. Oleh karena itu, komunikasi politik yang 

disampaikan secara terbuka dapat memicu respons pasar meskipun tidak disertai 

perubahan kebijakan formal. 

Fenomena utama yang menjadi fokus penelitian ini adalah pernyataan 

Presiden Republik Indonesia Prabowo Subianto pada 4 Desember 2024, yang 

menyamakan aktivitas bermain saham bagi rakyat kecil dengan praktik perjudian. 

Pernyataan ini disampaikan dalam forum resmi dan viral di media sosial serta 

diberitakan luas oleh media nasional, dengan substansi yang mengkritik 

ketimpangan peluang antara investor besar (institusional) dan investor ritel (rakyat 

kecil), di mana yang terakhir dianggap rentan terhadap spekulasi berisiko tinggi 

mirip judi. Pernyataan dari kepala negara dipandang memiliki bobot kredibilitas 

tinggi dan dapat membentuk sentimen pasar secara instan, terutama di kalangan 

investor ritel yang mendominasi (sekitar 77% transaksi harian di BEI). Artinya, 

pernyataan ini berpotensi menciptakan persepsi negatif bahwa investasi saham 

bukanlah aktivitas produktif melainkan spekulatif, sehingga memicu ketakutan, 

aksi jual massal, penurunan kepercayaan, dan volatilitas abnormal return serta 

trading volume activity (TVA) di indeks sektoral IDX-IC (Deduktif.id, 2024).  

Dalam struktur pasar modal Indonesia, investor memiliki peran yang 

semakin besar seiring dengan meningkatnya literasi dan inklusi keuangan. 

Namun, karakteristik sebagian investor, khususnya investor ritel yang cenderung 

sensitif terhadap sentimen pasar, opini publik, dan pemberitaan media. Hal ini 

menyebabkan pernyataan politik yang bernuansa negatif terhadap investasi saham 

berpotensi menimbulkan kekhawatiran, ketidakpastian, serta perubahan ekspektasi 
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investor terhadap resiko pasar modal. Kondisi tersebut dapat mendorong 

terjadinya aksi jual, penundaan keputusan investasi, maupun peningkatan aktivitas 

perdagangan sebagai bentuk penyesuaian portofolio. Temuan ini memperkuat 

bahwa pernyataan Presiden bukan hanya sebuah isu politik, tetapi juga mampu 

membentuk sentimen pasar melalui perubahan persepsi investor. 

Tabel 1. 1  Perubahan IHSG dan Indeks Sebelum dan Sesudah Pernyataan 

Presiden Prabowo 

No. Nama Indeks (Sektor) 
Perubahan (%) 

3 DES 4 DES 5 DES 

1 IHSG +1.82% +1.82%  -0.18% 

2 ISSI +0.24% +1.39% +0.24% 

3 IDX Sektor Energi (IDXENERGY) +1.24% +1.36% +0.49% 

4 IDX Sektor Barang Baku (IDXBASIC) +1.11% +3.39% +0.22% 

5 IDX Sektor Perindustrian (IDXINDUST) +0.86% +0.80% +0.20% 

6 
IDX Sektor BarangKonsumen Primer 

(IDXNONCYC) 
+0.89% +1.43% -0.08% 

7 
IDX Sektor BarangKonsumen Non-Primer 

(IDXCYCLIC) 
+0.81% +0.30% +0.33% 

8 IDX Sektor Kesehatan (IDXHEALTH) +0.19% +0.32% +0.36% 

9 IDX Sektor Keuangan (IDXFINANCIALS) +1.55% +0.95% -0.92% 

10 IDX Sektor Teknologi (IDXTECHNO) +3.18% -0.70% -0.23% 

11 IDX Sektor Infrastruktur (IDXINFRA) +1.19% +0.46% +1.84% 

12 
IDX Sektor Transportasi&Logistik 

(IDXTRANS) 
-0.31% +0.14% +0.19% 

 

Data pergerakan indeks sektoral di Bursa Efek Indonesia memperlihatkan 

adanya perbedaan reaksi investor pasca pernyataan Presiden Prabowo yang 

disampaikan satu hari sebelumnya. Berdasarkan data perdagangan, Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) yang sempat menguat sebesar (1,82%) pada 4 

Desember 2024, berbalik arah dan melemah sebesar (0,18%) ke posisi 7.313,31 

pada 5 Desember 2024. Pelemahan pasar tersebut mengindikasikan adanya 

peningkatan kehati-hatian investor dalam merespons informasi politik yang 
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berpotensi memengaruhi stabilitas pasar modal (Saham Liputan6.Com, 2024). 

Berdasarkan data pergerakan indeks sektoral, terlihat bahwa beberapa sektor 

mengalami penurunan yaitu sektor keuangan yang sebelumnya mencatat kenaikan 

sebesar (+0,95%) pada 4 Desember 2024 berbalik mengalami penurunan menjadi 

(–0,92%) pada 5 Desember 2024, sektor teknologi terkoreksi dari (–0,70%) 

menjadi (–0,23%) dan sektor barang konsumen primer melemah dari (+1,43%) 

menjadi (–0,08%). Kondisi ini mencerminkan bahwa reaksi investor terhadap 

informasi politik tidak bersifat seragam, melainkan dipengaruhi oleh karakteristik 

san sensivitas masing-masing sektor terhadap kebijakan dan sentimen pasar. 

Meskipun sektor keuangan menunjukkan penurunan terdalam, penelitian ini 

menggunakan sepuluh sektor di Bursa Efek Indonesia untuk menangkap 

heterogenitas reaksi pasar yang tidak dapat dijelaskan hanya melalui analisis 

indeks agregat, seperti Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), karena cenderung 

memberikan gambaran yang bersifat umum dan tidak mampu menjelaskan 

perbedaan reaksi antar sektor. Setiap sektor di Bursa Efek Indonesia memiliki 

karakteristik bisnis, struktur risiko, serta tingkat sensitivitas yang berbeda dalam 

merespons informasi ekonomi maupun politik sebagai contoh, sektor keuangan 

sangat sensitive terhadap kebijakan suku bunga, defisit dan utang Negara, sektor 

infrastuktur & kontruksi sangat bergantung pada keberlanjutan proyek 

pemerintah, sektor konsumsi lebih di pengaruhi oleh daya beli masyarakat dan 

kebijakan subsidi, sektor energi dan pertambangan terkait dengan kebijakan fiskal 

terhadap sumber daya alam dan pajak ekspor dan sektor kesehatan relatif defensif 

terhadap gejolak pasar.  
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Perbedaan karakteristik tersebut menyebabkan reaksi pasar terhadap 

pernyataan Presiden Prabowo diperkirakan bersifat heterogen antar sektor, baik 

dari sisi abnormal return maupun aktivitas perdagangan saham. Dengan 

ketersediaan data pasar modal yang relatif lengkap dan tingkat likuiditas yang 

memadai, analisis lintas sektor menjadi layak dan penting dilakukan untuk 

mengidentifikasi sektor yang paling terdampak serta memahami keterkaitan antara 

kebijakan fiskal dan kinerja saham sektoral secara lebih mendalam. Oleh karena 

itu, analisis reaksi pasar tidak hanya relevan dilakukan pada tingkat pasar secara 

keseluruhan, tetapi juga pada tingkat sektoral. 

 Sektor perbankan, misalnya memiliki sensitivitas yang tinggi terhadap 

kebijakan fiskal dan moneter, sementara sektor konsumsi lebih responsif terhadap 

perubahan daya beli masyarakat. Dengan demikian, respons pasar antar sektor 

terhadap pernyataan Presiden Prabowo diperkirakan bersifat heterogen. Kondisi 

ini membuka ruang bagi analisis komparatif yang dapat memberikan gambaran 

yang lebih rinci mengenai sensitivitas masing-masing sektor terhadap risiko 

politik. Selain itu, hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi 

pembuat kebijakan terkait pentingnya konsistensi komunikasi publik dan 

kredibilitas pejabat ekonomi dalam menjaga stabilitas pasar modal. 

Fenomena ini menjadi penting untuk diteliti karena menunjukkan bahwa 

faktor non-ekonomi, seperti komunikasi politik, memiliki peran dalam 

membentuk sentimen dan reaksi investor di pasar modal. Meskipun peristiwa 

politik dalam konteks pasar modal telah banyak dikaji, penelitian yang secara 

khusus menganalisis reaksi pasar terhadap pernyataan politik non-kebijakan pada 
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kinerja indeks sektoral IDX IC di Bursa Efek Indonesia masih sangat terbatas,  

terutama dari sudut pandang investor menggunakan pendekatan kuantitatif seperti 

abnormal return dan Trading Volume Activity. Sebagian besar penelitian 

terdahulu berfokus pada peristiwa besar seperti pemilu, pandemi, dan kebijakan 

moneter, sementara reaksi pasar terhadap opini politik yang disampaikan secara 

informal namun bergaung luas di masyarakat belum banyak diteliti secara 

kuantitatif. Oleh karena itu, penelitian ini menjadi relevan untuk mengisi celah 

penelitian tersebut. 

Dari sisi teori, efisiensi pasar modal menjadi landasan penting dalam 

memahami reaksi pasar terhadap informasi. Penelitian yang dilakukan oleh 

Kusumaningtyas (2019) menunjukkan adanya perubahan signifikan pada pasar 

modal Indonesia setelah pengumuman stock split, dividen, dan merger. Perubahan 

tersebut mencerminkan bahwa pasar mampu merespons informasi dengan cepat. 

Dalam konteks ini, Indikator abnormal return danTrading Volume Activity 

(TVA) digunakan untuk mengukur seberapa kuat reaksi pasar terhadap suatu 

peristiwa. Menurut Jogiyanto (2015), abnormal return merupakan selisih antara 

return aktualdengan return yang diharapkan, sedangkan Husnan dan Suad (2005) 

menjelaskan bahwa Trading Volume Activity adalah rasio antara volume saham 

yang diperdagangkan dengan jumlah saham beredar. Kedua indikator ini 

digunakan untuk menilai apakah suatu informasi memiliki kandungan yang 

relevan dan mampu memengaruhi keputusan investasi di pasar modal. 

Berbagai penelitian sebelumnya juga membuktikan adanya reaksi pasar 

terhadap peristiwa tertentu, seperti penelitian Pamungkas et al. (2015) mengenai 
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Pemilu 2014, Dewi dan Rama (2019) tentang pemilihan Presiden 2019, 

Kusnandar dan Bintari (2020) mengenai perubahan waktu perdagangan selama 

pandemi COVID-19, Evan dan Setiawati (2021) terkait pengumuman COVID-19, 

serta Ibrahim dan Lasmanah (2022) tentang vaksinasi COVID-19. Seluruh peneliti 

anter sebut menemukan adanya perbedaan signifikan pada abnormal return dan 

Trading Volume Activity sebelum dan sesudah peristiwa, yang menunjukkan 

bahwa pasar merespons informasi secara nyata. 

Berdasarkan uraian di atas, dapat disimpulkan bahwa reaksi pasar modal 

terhadap informasi politik merupakan fenomena yang penting untuk dikaji lebih 

dalam, khususnya pada indeks sektoral IDX-IC yang berperan besar dalam 

stabilitas ekonomi nasional. Oleh karena itu, penulis tertarik melakukan penelitian 

dengan judul “Analisis Abnormal return danTrading Volume Activity Sebelum 

dan Sesudah Pernyataan Presiden Prabowo pada Tanggal 4 Desember 2024 (Studi 

pada indeks sektoral IDX-IC di Bursa Efek Indonesia)”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka perumusan masalah dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Apakah terdapat perbedaan Abnormal return secara agregat maupun secara 

sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo tersebut? 

2. Apakah terdapat perbedaan Trading Volume Activity secara agregat maupun 

secara sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo tersebut? 
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1.3 Tujuan Penelitan 

Berkaitan dengan masalah yang disebutkan diatas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk mengetahui perbedaan Abnormal return secara agregat maupun 

secara sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo. 

2. Untuk mengetahui perbedaan Trading Volume Activity secara agregat 

maupun secara sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo. 

1.4 Manfaat Penelitian 

 Berdasarkan latar belakang, rumusan masalah dan tujuan penelitian diatas, 

maka manfaat dilaksanakan penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Bagi Akademik 

Dengan penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan literatur dan teori di bidang keuangan, khususnya mengenai reaksi 

pasar terhadap peristiwa politik dan pernyataan tokoh publik. Hasil penelitian ini 

juga bisa menjadi referensi dalam kajian event study, khususnya dalam konteks 

pasar modal Indonesia, serta menjadi bahan kajian lanjutan bagi mahasiswa dan 

peneliti yang tertarik pada topik keterkaitan antara sentimen politik dan pasar 

keuangan. 

2. Bagi Masyarakat 

Penelitian ini diharapkan akan memberikan gambaran kepada investor 

mengenai sejauh mana sentimen dan pernyataan politik dapat memengaruhi harga 

dan aktivitas perdagangan saham. Dengan pemahaman ini, investor diharapkan 

dapat meningkatkan kewaspadaan dan pengambilan keputusan yang lebih 
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rasional, terutama ketika terjadi peristiwa yang dapat menimbulkan reaksi pasar 

secara emosional atau spekulatif. 

3. Bagi Pemerintah 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan bagi pemerintah 

dan lembaga pengawas pasar modal (seperti OJK dan BEI) dalam menilai dampak 

dari komunikasi publik pejabat tinggi negara terhadap stabilitas pasar keuangan. 

Penelitian ini juga dapat membantu merumuskan kebijakan atau pedoman 

komunikasi publik yang lebih bijak agar tidak menimbulkan kepanikan atau 

volatilitas berlebihan di pasar saham. 

4. Bagi Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi perusahaan 

sebagai bahan evaluasi dalam memahami reaksi pasar terhadap suatu peristiwa, 

sehingga dapat membantu manajemen dalam mengambil keputusan yang lebih 

tepat terkait strategi dan kebijakan perusahaan. Selain itu, perusahaan juga dapat 

memanfaatkan hasil penelitian ini untuk menjaga kepercayaan investor melalui 

pengelolaan informasi yang lebih baik, serta mengantisipasi risiko pasar yang 

dapat mempengaruhi kinerja saham dan aktivitas perdagangan. 

1.5 Sistematika Penulisan 

Untuk dapat memberikan gambaran secara umum dan memudahkan 

pembahasan proposal peneltian ini, pembahasan dilakukan secara komprehensif 

dan sistematik meliputi : 

BAB I : PENDAHULUAN 
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Pada bab ini di kemukakan latar belakang masalah, perumusan 

masalah, tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika 

penulisan. 

BAB II  : TELAAH PUSTAKA 

Pada bab ini berisikan landasan teori yang melandasi pembahasan 

penelitian, hipotesis serta variabel penelitian. 

BAB III  : METODE PENELITIAN 

Pada bab ini menguraikan tentang : lokasi dan waktu penelitian, 

Jenis dan sumber data, populasi dan sampel, teknik pengumpulan 

data, serta teknik analisis data. 

BAB IV  : GAMBARAN UMUM PERUSAHAAN 

Bab ini akan berisi pembahasan gambaran sektor IDX-IC yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

BAB V  : HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Bab ini merupakan bab yang memaparkan tentang hasil yang di 

peroleh selama penelitian serta pembahasan. 

BAB VI  : PENUTUP 

Bab ini mengemukakan tentang kesimpulan dari apa yang telah 

penulis uraikan serta saran yang berhubungan dengan masalah 

yang dihadapi oleh perusahaan.
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA 

2.1 Teori Efisiensi Pasar 

Konsep pasar efisien pertama kali diperkenalkan oleh oleh (Fama, 

1970).Pasar dikatakan efisien apabila tidak ada investor, baik individu maupun 

institusi, yang mampu memperoleh abnormal return setelah disesuaikan dengan 

tingkat risiko dengan memanfaatkan strategi tertentu. Hal ini menunjukkan bahwa 

harga yang terbentuk di pasar telah mencerminkan seluruh informasi yang tersedia 

(Halim, 2020). 

Pasar efisien merupakan pasar di mana harga seluruh sekuritas yang 

diperdagangkan telah mencerminkan seluruh informasi yang tersedia. Informasi 

tersebut dapat berupa informasi masa lalu, seperti laporan laba perusahaan pada 

periode sebelumnya, informasi saat ini, seperti rencana pembagian dividen, 

maupun informasi berupa opini atau pendapat rasional yang beredar di pasar 

modal dan berpotensi memengaruhi harga (Tandelilin, 2010). 

(Fama, 1970) mengklasifikasikan pasar yang efisien ke dalam 3 Efficient 

Market Hypothesis (EMH), Yakni: 

1) Efisiensi dalam bentuk lemah (weak form) 

Efisiensi pasar bentuk lemah menggambarkan kondisi di mana harga saham 

saat ini telah mengandung seluruh informasi dari periode sebelumnya, seperti 

data harga maupun volume perdagangan. Hal ini menyebabkan investor tidak 

dapat menggunakan informasi historis untuk meramalkan pergerakan harga di 
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masa depan, sehingga metode analisis teknikal menjadi kurang relevan dalam 

memperoleh keuntungan abnormal. 

2) Efisiensi dalam bentuk setengah kuat (semi strong) 

Efisiensi pasar dalam bentuk setengah kuat menandakan bahwa harga saham 

tidak hanya merefleksikan data masa lalu, seperti harga dan volume perdagangan 

saham, tetapi juga seluruh informasi publik yang diumumkan secara resmi. 

Informasi tersebut meliputi kebijakan dividen, stock split, stock dividend, earning 

per share, serta pengumuman lain yang relevan dengan kinerja perusahaan. 

3) Efisiensi dalam bentuk kuat (strong form) 

Efisiensi pasar bentuk kuat menggambarkan situasi ketika harga sekuritas 

mencerminkan seluruh jenis informasi, baik informasi yang dipublikasikan secara 

luas maupun informasi yang bersifat privat. Dalam kondisi ini, peluang bagi 

investor untuk memperoleh abnormal return tidak ada, karena seluruh informasi 

telah terintegrasi dalam harga pasar. 

2.2 Abnormal return 

Abnormal returndidefinisikan sebagai kelebihan imbal hasil aktual (actual 

return) atas imbal hasil normal. Imbal hasil normal adalah tingkat pengembalian 

yang diharapkan investor (expected return). Oleh karena itu, abnormal return 

merupakan selisih antara tingkat pengembalian yang benar-benar terjadi di pasar 

dengan tingkat pengembalian yang diperkirakan sebelumnya (Hartono, 2017). 

Menghitung rate of return saham individual (Rit) selama waktu pengamatan 

dengan menggunakan rumus: 
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Keterangan: 

Rit = Return realisasi (actual return) sekuritas i pada periode peristiwa t 

Pit = Harga penutupan (closing price) sekuritas i pada periode peristiwa t 

Pit-1 = Harga penutupan (closing price) sekuritas i pada periode peristiwa t-1 

(Brown & Warner, 1985) Mengestimasi return ekspektasi (expected 

return) menggunakan model estimasi sebagai berikut: 

1) Mean-adjusted Model 

Model sesuaian rata-rata (mean-adjusted model) ini menganggap bahwa 

ekspektasi bernilai konstan yang sama dengan rata-rata realisasi sebelumnya 

selama periode estimasi (estimation period). 

         
     

      

 
 

Keterangan : 

E(R.it) = Return ekspektasi sekuritas ke-i pada periode peristiwa ke-t 

Ri.j = Return realisasi sekuritas ke-i pada periode estimasi ke-j 

T = Lamanya periode estimasi, yaitu dari t1 sampai dengan t2 

2) Market Model 

Penghitungan return ekspektasi dengan pendekatan Market Model dilakukan 

melalui dua tahap utama. Tahap pertama adalah membangun model ekspektasi 

dengan memanfaatkan data realisasi selama periode estimasi. Selanjutnya, model 

tersebut digunakan untuk memperkirakan return ekspektasi pada periode jendela. 
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Proses pembentukan model ekspektasi dilakukan dengan teknik regresi Ordinary 

Least Square (OLS) yang dirumuskan melalui persamaan berikut: 

         
 
          

Keterangan : 

Ri,j = Return realisasi sekuritas ke-i pada periode estimasi ke-j 

αi = Intercept untuk sekuritas ke-i 

βi = Koefisien slope yang merupakan beta dari sekuritas ke-i 

εi.j = Kesalahan residu ke-i pada periode estimasi ke-j 

3) Market Adjust Model 

Model disesuaikan pasar (market-adjusted model) menyatakan bahwa cara 

terbaik untuk mengestimasi return sekuritas adalah dengan menggunakan return 

indeks pasar pada periode yang bersangkutan. Dengan menggunakan pendekatan 

ini, peneliti tidak perlu membangun model estimasi melalui periode estimasi, 

sebab return sekuritas yang diproyeksikan diasumsikan sama dengan return indeks 

pasar.      (    )      

Keterangan: 

E(Rit) = Abnormal return  sekuritas i pada periode t 

Rmt = return pasar pada waktu ke-t 

Dalam penelitian ini menggunakan Market-Adjusted Model untuk 

menghitung return ekspektasi, sehingga rumus yang digunakan adalah : 
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  (    )  
             

       
 

Keterangan: 

E(R.it) = Abnormal return  sekuritas i pada periode t 

IHSGt-1= Indeks harga saham gabungan pasa periode ke-t 

IHSGt-1= Indeks harga saham gabungan pada periode ke t-1 

Menghitung abnormal return yang merupakan selisih antara return 

sesungguhnya dengan return yang diharapkan dengan rumus: 

              (   ) 

Keterangan: 

ARit = Abnormal return sekuritas i pada periode t 

Rit = Return sesungguhnya (actual return) sekuritas i pada periode t 

E(Rit) = Return ekspektasi (expected return) sekuritas i pada periode t 

2.3 Trading Volume Activity (TVA) 

 Trading Volume Activity atau aktivitas volume perdagangan merupakan 

rasio antara jumlah saham yang diperdagangkan dengan jumlah saham beredar 

suatu perusahaan (Husnan, & Suad, 2005). Jumlah saham beredar sendiri 

merupakan total saham yang diterbitkan oleh emiten dalam periode tertentu. Salah 

satu cara untuk menilai respon pasar terhadap suatu pengumuman yang dianggap 

penting adalah melalui pengamatan jumlah saham yang diperdagangkan. Dengan 

demikian, pergerakan volume transaksi saham dapat digunakan sebagai indikator 

untuk mengukur reaksi pasar terhadap suatu informasi (Asri & Faisal, 2015) 

Perilaku investor terlihat dari dinamika volume perdagangan saham, yang 

meningkat ketika pasar merespons suatu pengumuman. Konsep Trading Volume 
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Activity digunakan untuk menilai perubahan volume transaksi tersebut, sehingga 

dapat dijadikan acuan dalam mengukur reaksi pasar. Hal ini karena total sekuritas 

yang diperdagangkan mampu mencerminkan secara akurat bagaimana investor 

menanggapi peristiwa atau pengumuman yang dinilai berpengaruh terhadap pasar 

modal. Dalam penelitian Purwaningsih (2016), TVA dihitung menggunakan 

rumus berikut :  

         
                                          

                                  
  

 

Keterangan: 

TVAit = Trading volume activity sekuritas i pada periode t 

2.4 Pandangan Islam Terkait Investasi 

Investasi dapat didefinisikan sebagai penundaan pemanfaatan aset yang 

dimiliki pada masa kini, yang melibatkan kegiatan penyimpanan, pengelolaan, 

dan pengembangannya. Praktik tersebut direkomendasikan dalam ajaran Islam, 

sebagaimana dijelaskan dalam Al-Qur'an, Surat Yusuf (12), ayat 46-49. 

سَبْعِ  يْقُ افَْتنِاَ فيِْ سَبْعِ بقَسَٰتٍ سِوَاىٍ يَّأكُْ لهُيَُّ سَبْعٌ عِجَافٌ وَّ دِّ يىُْسُفُ ايَُّهاَ الصِّ

اخَُسَ يٰبسِٰتٍٍۙ لَّعَلِّيْْٓ ازَْجِعُ الِىَ النَّاسِ لعََلَّهنُْ يعَْلوَُىْىَ  ٦٤۝  بلُٰتٍ خُضْسٍ وَّ سُنْْۢ

ا  وَّ ْٓ الََِّّ قلَيِْلًً هِّ بلُوِ 
قاَلَ تزَْزَعُىْىَ سَبْعَ سِنيِْيَ دَابَاًۚ فوََا حَصَدْتُّنْ فرََزُوْهُ فيِْ سُنْْۢ

هْتنُْ لهَيَُّ الََِّّ  تَ أكُْلىُْىَ  ٦٤۝ ثنَُّ يأَتْيِْ هِيْْۢ بعَْدِ ذٰلكَِ سَبْعٌ شِدَادٌ يَّأكُْلْيَ هَا قدََّ
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ا تحُْصِنىُْىَ  ٦٤۝ ثنَُّ يأَتْيِْ هِيْْۢ بعَْدِ ذٰلكَِ عَامٌ فيِْوِ يغَُاثُ النَّاسُ  وَّ قلَيِْلًً هِّ

 وَفيِْوِ يعَْصِسُوْىَ ࣖ ٦٤۝

 

Artinya : 

46. (Setelah pelayan itu berjumpa dengan Yusuf, dia berseru): “Yusuf, hai orang 

yang amat dipercaya, terangkanlah kepada kami tentang tujuh ekor sapi betina 

yang gemuk-gemuk yang dimakan oleh tujuh ekor sapi betina yang kurus-kurus 

dan tujuh bulir (gandum) yang hijau dan (tujuh) lainnya yang kering agar aku 

kembali kepada orang-orang itu, agar mereka mengetahuinya.” 

47. Yusuf berkata: “Supaya kamu bertanam tujuh tahun (lamanya) sebagaimana 

biasa; maka apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan dibulirnya kecuali 

sedikit untuk kamu makan. 

48. Kemudian sesudah itu akan datang tujuh tahun yang amat sulit, yang 

menghabiskan apa yang kamu simpan untuk menghadapinya (tahun sulit), kecuali 

sedikit dari (bibit gandum) yang kamu simpan. 

49. Kemudian setelah itu akan datang tahun yang padanya manusia diberi hujan  

(dengan cukup) dan di masa itu mereka memeras anggur. 

Dalam perspektif Islam, informasi memiliki peranan yang sangat penting 

dalam pengambilan keputusan ekonomi. Hal ini tercermin dalam kisah Nabi 

Yusuf AS, ketika beliau menafsirkan mimpi Raja Mesir sebagai tanda akan 

terjadinya masa kelimpahan dan masa paceklik. Berdasarkan informasi tersebut, 

Nabi Yusuf memberikan saran kebijakan ekonomi berupa penyimpan hasil panen 
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pada masa subur untuk menghadapi masa kritis. Kisah tersebut menunjukkan 

bahwa Islam mendorong pengelolaan harta secara bijak (taqarruf al-mal bi al-

hikmah), termasuk melalui perencanaan dan pengambilan keputusan yang 

didasarkan pada informasi yang tepat. Hal ini sebagaimana dijelaskan dalam 

Surah Nabi Yusuf (12): 46-49. Dimana Nabi Yusuf menyarankan untuk bercocok 

tanam selama tujuh tahun penuh (dāban), kemudian menyimpan sebagian besar 

hasil panen dalam bentuk bulir utuh (fadhārūhū fī sunbulih) guna mengantisipasi 

tujuh tahun masa paceklik yang akan menghabiskan persediaan tersebut (sabu‘un 

shidādun). 

 Kisah ini menunjukkan bahwa informasi yang tepat dapat mempengaruhi 

keputusan ekonomi secara signifikan. Dalam konteks pasar modal, pernyataan 

Presiden dapat dipandang sebagai informasi yang mengandung sinyal bagi 

investor. Investor yang rasional akan merespons informasi tersebut dalam bentuk 

keputusan investasi, sehingga mempengaruhi pergerakan harga saham. Dengan 

demikian, konsep ini sejalan dengan prinsip dalam Islam bahwa informasi yang 

benar dan relevan harus digunakan sebagai dasar dalam pengambilan keputusan 

ekonomi. 

2.5 Penelitian Terdahulu 

Hasil penelitian terdahulu digunakan oleh penulis sebagai landasan dan 

informasi pendukung dalam penyusunan proposal ini. Penelitian-penelitian 

terdahulu yang berkaitan dengan masalah penelitian akan menjadi referensi yang 

berguna dalam proses pengembangan penelitian ini. Oleh karena itu, peneliti 
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melakukan langkah kajian terhadap beberapa hasil penelitian sejenis terdahulu, 

yakni berdasarkan beberapa penelitian tersebut ialah: 

Tabel 2. 1 PenelitianTerdahulu 

No 
Peneliti 

&Tahun 

Judul 

Penelitian 
Publikasi 

Variabel 

Penelitian 
Hasil Penelitian 

1 Hafidz & 

Isbanah 

(2019) 

Analisis 

Komparatif 

Abnormal return 

dan Trading 

Volume Activity 

berdasarkan 

Political Event 

(Event Study 

pada 

Pengesahan 

RUU KPK 

2019) 

Jurnal 

Ilmu 

Manajem

en – 

Universita

s Negeri 

Surabaya 

(S3) 

Abnormal 

return 

(AR),Tradi

ng Volume 

Activity 

(TVA), 

Political 

Event 

(Pengesah

an RUU 

KPK 2019) 

Hasil penelitian 

menunjukkan 

bahwa terdapat 

perbedaan 

signifikan pada 

Abnormal return 

danTrading Volume 

Activity sebelum 

dan sesudah 

peristiwa politik, 

menandakan bahwa 

pengesahan RUU 

KPK memengaruhi 

reaksi pasar modal 

Indonesia. 

2 Sunardi, 

Noviolla, 

Supramon

o & 

Hermanto 

(2023) 

Stock Market 

Reaction to 

Government 

Policy on 

Determining 

Coal Selling 

Price 

Heliyon, 

Vol. 9, 

e13454 

(Q1) 

Abnormal 

return (AR) 

danTrading 

Volume 

Activity 

(TVA). 

Hasil penelitian 

menunjukkan 

bahwa kebijakan 

penetapan harga 

batubara DMO 

menimbulkan reaksi 

negatif dari pasar. 

Terdapat perbedaan 

signifikan pada 

TVA sebelum dan 

sesudah 

pengumuman, 

namun tidak ada 

perbedaan 

signifikan pada AR. 

Pasar menunjukkan 

adanya indikasi 

overreaction jangka 

pendek setelah 

pengumuman 

kebijakan. 

3 Lee & 

Rui 

(2001) 

Stock Returns 

and Volatility: 

Evidence from 

10 Markets 

Economic

s Letters 

(Q2) 

Return 

Saham, 

Volatilitas 

Ditemukan 

hubungan timbal 

balik antara return 

dan volatilitas pasar 

di sebagian besar 

negara yang diteliti. 
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No 
Peneliti 

&Tahun 

Judul 

Penelitian 
Publikasi 

Variabel 

Penelitian 
Hasil Penelitian 

4 Dharmasa

putra & 

Guna 

(2021) 

Impact of a Big 

Political Event 

on Stock 

Market: The 

2019 

Presidential 

Election Case 

Jurnal 

Ekonomi 

Perusaha

an, Vol. 

28, No. 2 

(S2) 

Abnormal 

return (AR) 

danTrading 

Volume 

Activity 

(TVA). 

Hasil penelitian 

menunjukkan tidak 

terdapat perbedaan 

signifikan pada 

Abnormal return 

sebelum dan 

sesudah peristiwa 

Pemilu Presiden 

2019, menandakan 

bahwa peristiwa 

politik tersebut 

tidak memberikan 

dampak langsung 

terhadap return 

saham di sembilan 

sektor BEI. 

5 Fauziah 

& 

Mulyati 

(2021) 

Analisis 

Abnormal return 

danTrading 

Volume Activity 

pada Perusahaan 

Sektor 

Keuangan di 

BEI 

Jurnal 

Ilmiah 

Ekonomi 

dan 

Bisnis 

(JIEB), 

Vol. 8, 

No. 2 

(S2) 

Abnormal 

return (AR) 

danTradin

g Volume 

Activity 

(TVA), 

Peristiwa 

kebijakan 

ekonomi 

dan kondisi 

pasar 

modal. 

Hasil menunjukkan 

adanya perbedaan 

signifikan pada 

Abnormal return 

dan Trading Volume 

Activity sebelum 

dan sesudah 

peristiwa, yang 

menandakan bahwa 

sektor keuangan 

merespons cepat 

informasi yang 

masuk ke pasar 

modal. 

6 Permatasa

ri&Widya

stuti 

(2019) 

Reaksi Pasar 

Modal 

terhadapPandem

i COVID-19 di 

Indonesia 

JurnalAku

ntansi dan 

Keuangan 

Islam 

(S3) 

Abnormal 

return, 

AktivitasP

erdagangan

, IHSG 

Pasar merespon 

negatif pandemi 

COVID-19, terlihat 

dari abnormal 

return negatif dan 

penurunan IHSG. 

7 Kurniawa

n 

&Suryand

ari (2019) 

PengaruhSentim

en Investor 

terhadap Return 

Saham 

Jurnal 

Ekonomi 

dan 

Bisnis 

(S2) 

Sentimen 

investor, 

Return 

saham 

Terdapat pengaruh 

positif signifikan 

antara sentimen 

investor dan return 

saham di Bursa 

Efek Indonesia. 

8 Utami 

&Darma

wan 

(2019) 

PengaruhAbnor

mal return dan 

AktivitasPerdag

anganTerhadap 

Volume 

Transaksi 

JurnalIlm

uManaje

men (S3) 

Abnormal 

return, 

Aktivitas 

Perdagang

an, Volume 

Transaksi 

Abnormal return 

dan aktivitas 

perdagangan 

berpengaruh positif 

signifikan terhadap 

volume transaksi 
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No 
Peneliti 

&Tahun 

Judul 

Penelitian 
Publikasi 

Variabel 

Penelitian 
Hasil Penelitian 

Saham saham. 

9 Pamungk

as et al., 

(2015)  

PengaruhPemilu

Presiden 2014 

TerhadapAbnor

mal 

returndanTradin

g Volume 

Activitypada 

Perusahaan 

Indeks Kompas 

100 

JurnalAd

ministrasi

bisnis 

Vol. 20 

No. Maret 

2015 (S3) 

 Trading 

Volume 

Activity, 

Abnormal 

returndan 

Pemilu 

Presiden 

2014 

Terdapat perbedaan 

Trading Volume 

Activity dan 

Abnormal return 

10 Evan & 

Setiawati, 

2021) 

Analisa 

DampakPengum

uman COVID-

19 di Indonesia 

Tahun 2020 

TerhadapAbnor

mal return 

danTrading 

Volume Activity 

event study pada 

Perusahaan 

Lq45 di BEI 

Jurnal 

Indonesia 

SosialTek

nologi 

Vol. 2 No. 

1 Januari 

2021 (S4) 

Abnormal 

return,Trad

ing Volume 

Activity 

dan 

COVID-19  

Menunjukkan 

perbedaan 

signifikan pada 

Abnormal return 

dan Volume 

Activity sebelum 

dan sesudah 

pengumuman kasus 

Covid-19 di 

Indoensia pada 

Perusahaan LQ45 di 

BEI 

 

Penelitian ini memiliki persamaan dengan beberapa penelitian terdahulu, 

yaitu sama-sama menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode event study 

serta mengukur variabel abnormal return dan Trading Volume Activity sebelum 

dan sesudah suatu peristiwa politik atau kebijakan pemerintah, menggunakan uji 

statistik seperti paired sample t-test. Namun, penelitian ini berbeda dari 

sebelumnya karena secara khusus menganalisis dampak pernyataan Presiden 

Prabowo pada 4 Desember 2024 pada indeks sektoral IDX-IC yang terdaftar di 

BEI, sedangkan penelitian terdahulu umumnya meneliti peristiwa seperti pemilu, 

reshuffle kabinet, atau kebijakan PSBB dan mencakup sektor yang lebih luas 

seperti indeks LQ-45 atau Kompas100. 
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2.5 Kerangka Penelitian 

Pasar modal merupakan cerminan dari berbagai dinamika ekonomi dan 

politik yang terjadi di suatu negara. Salah satu faktor eksternal yang seringkali 

mempengaruhi pergerakan pasar modal adalah pernyataan dari tokoh penting 

negara, terutama Presiden. Sebagai pemegang otoritas tertinggi dalam kebijakan 

pemerintahan, pernyataan Presiden dapat menimbulkan reaksi investor yang 

bersifat spekulatif, baik positif maupun negatif. 

Pada tanggal 4 Desember 2024, Presiden Prabowo menyampaikan 

pernyataan penting yang mendapat sorotan luas, dan dapat dikategorikan sebagai 

event dalam pasar modal. Berdasarkan teori efisiensi pasar semi-kuat, pernyataan 

seperti ini akan langsung tercermin dalam harga saham apabila dianggap 

signifikan oleh investor (Jogiyanto, 2010). Oleh karena itu, pendekatan yang 

digunakan untuk melihat respons pasar terhadap pernyataan tersebut adalah 

dengan metode event study. 

Event study digunakan untuk menganalisis dampak suatu peristiwa terhadap 

return saham dan aktivitas perdagangan saham. Dalam konteks ini, dua variabel 

yang dianalisis adalah abnormal return dan Trading Volume Activity. Abnormal 

return mengukur kelebihan return aktual dibanding return yang diharapkan 

(expected return), sedangkan Trading Volume Activity menunjukkan intensitas 

aktivitas transaksi saham sebagai reaksi terhadap informasi (Husnan, 2015). 

 Berdasarkan uraian-uraian sebelumnya dan permasalahan yang akan 

diteliti dalam penelitian ini, maka dapat dirumuskan menjadi kerangka pikiran 

sebagai berikut. 
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Gambar 2. 1 Kerangka Pemikiran 

 

 

2.6 Hipotesis Penelitian 

Informasi politik merupakan salah satu faktor eksternal yang dapat 

menimbulkan reaksi investor secara langsung. Pasar yang bersifat efisien dalam 

bentuk semi-kuat (semi-strong form efficiency) mempercayai bahwa informasi 

publik, termasuk berita politik, segera tercermin dalam harga saham (Jogiyanto, 

2010). Salah satu bentuk reaksi pasar dapat dilihat melalui abnormal return, yakni 

kelebihan return aktual terhadap return yang diharapkan. Selain itu, reaksi 

investor juga dapat tercermin dalam perubahan volume perdagangan saham atau 

yang dikenal dengan istilah Trading Volume Activity (TVA). 

Pernyataan resmi dari seorang presiden, terlebih terkait isu-isu ekonomi dan 

kebijakan strategis, dianggap sebagai informasi penting oleh pelaku pasar. Dalam 
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hal ini, pernyataan Presiden Prabowo pada 4 Desember 2024 berpotensi menjadi 

market-moving event, yang bisa mengubah ekspektasi investor terhadap kinerja 

ekonomi nasional, stabilitas kebijakan fiskal, dan prospek sektor-sektor industri di 

pasar modal.  

Selain itu, reaksi pasar diperkirakan berbeda antar sektor sesuai karakteristik 

risikonya, baik dari sisi struktur bisnis, sensitivitas terhadap kebijakan pemerintah, 

maupun tingkat risiko yang melekat. Perbedaan karakteristik risiko tersebut 

menyebabkan investor dapat merespons informasi politik secara berbeda pada 

masing-masing sektor. Dengan demikian, perubahan abnormal return dan 

aktivitas perdagangan saham diperkirakan akan menunjukkan variasi reaksi baik 

secara agregat maupun sektoral. 

 

2.6.1  Perbedaan Abnormal return sebelum dan sesudah pernyataan presiden 

Prabowo 

Pengujian abnormal return sebagai indikator reaksi pasar terhadap peristiwa 

politik telah banyak dilakukan dalam studi event study. Penelitian oleh Jange 

(2020) menunjukkan bahwa peristiwa politik seperti Pilkada Serentak 2015 dan 

2017 menimbulkan reaksi signifikan di pasar modal yang tercermin melalui 

perubahan abnormal return. Penelitian tersebut menemukan adanya abnormal 

return yang signifikan selama periode pengamatan sebelum dan sesudah peristiwa 

politik, yang menunjukkan bahwa sektor perbankan sangat peka terhadap 

dinamika kebijakan dan arah politik. Temuan ini sejalan dengan studi Jogiyanto 

(2010) yang menyatakan bahwa dalam pasar efisien bentuk semi-kuat, harga 
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saham akan menyesuaikan secara cepat terhadap informasi publik yang 

dipublikasikan, termasuk informasi politik. Oleh karena itu, apabila pernyataan 

Presiden Prabowo pada 4 Desember 2024 dianggap sebagai peristiwa yang 

bernilai informasi oleh investor, maka diasumsikan akan terjadi perbedaan 

abnormal return sebelum dan sesudah pernyataan tersebut, khususnya pada 

indeks sektoral IDX-IC di BEI 

H1: Terdapat perbedaan Abnormal return secara agregat maupun secara 

sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo 

2.6.2 Perbedaan Trading Volume Activity sebelum dan sesudah pernyataan 

presiden Prabowo 

Volume perdagangan saham adalah aktivitas perdagangan saham yang 

terjadi pada waktu tertentu yang diperoleh dengan cara membandingkan atau 

membagi antara saham yang diperdagangkan dengan saham yang beredar di bursa 

efek. Besarnya volume perdagangan saham diukur oleh TVA ( Trading Volume 

Activity). TVA merupakan suatu indikator yang dapat digunakan untuk melihat 

reaksi pasar modal terhadap informasi yang beredar di pasar modal dengan 

menggunakan aktivitas volume perdagangan saham sebagai parameternya. 

 Menurut penelitian yang dilakukan oleh Ratnawati (2020) menunjukkan 

pengumuman hasil pemilihan presiden dan legislatif tahun 2019 di Indonesia 

berdampak pada peningkatan TVA di saham-saham yang tergabung dalam indeks 

LQ45. Hal ini menunjukkan bahwa peristiwa politik nasional dapat memicu reaksi 

cepat dari investor, terutama dalam bentuk peningkatan aktivitas perdagangan 

saham sebagai respons terhadap ketidakpastian atau antisipasi terhadap kebijakan 
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baru. Berdasarkan pada penelitian tersebut maka hipotesis penelitian ini sebagai 

berikut: 

H2: Terdapat perbedaan Trading Volume Activity secara agregat maupun 

secara sektoral sebelum dan sesudah pernyataan Presiden Prabowo 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

3.1 Lokasi dan Waktu 

Penelitian ini dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dengan objek 

penelitian berupa indeks saham sektoral berdasarkan klasifikasi IDX Industrial 

Classification (IDX-IC). Indeks sektoral dipilih karena mencerminkan kinerja 

harga saham secara agregat dalam masing-masing sektor. Pengumpulan data 

dilakukan melalui situs resmi BEI (www.idx.co.id), Yahoo Finance, atau aplikasi 

data keuangan lainnya seperti RTI Business. 

Adapun waktu pelaksanaan penelitian berlangsung selama bulan Januari 

hingga Desember 2025, sedangkan periode pengamatan data (event window) 

mencakup 7 hari bursa sebelum peristiwa, 1 hari saat peristiwa dan 7 hari bursa 

setelah peristiwa pernyataan Presiden Prabowo pada 4 Desember 2024. 

3.2 Jenis dan Sumber Data 

a) Jenis Data 

Menurut (Sugiyono, 2015) penelitian kuantitatif berbasis positivisme dan 

digunakan untuk mempelajari populasi atau sampel tertentu dengan metode event 

study. Event study dipilih karena mampu menganalisis reaksi pasar terhadap suatu 

peristiwa tertentu melalui pengukuran abnormal return. Pada penelitian ini, 

peristiwa (event) yang ingin diteliti adalah pernyataan presiden Prabowo yang 

terjadi pada tanggal 4 Desember 2024. Jenis penelitian ini adalah eksplanatori, 

karena bertujuan menjelaskan hubungan antara peristiwa politik (pernyataan 

presiden Prabowo) dengan respons pasar modal Indonesia. 

http://www.idx.co.id/
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b) Sumber Data 

Menurut (Sugiyono, 2015), Data sekunder yaitu sumber data yang tidak 

langsung memberikan data kepada pengumpul data, misalnya lewat orang lain 

atau lewat dokumen. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 

sekunder berupa nilai indeks sektoral penutupan harian (closing indeks) dan 

volume perdagangan indeks sektoral. Data diperoleh diperoleh dari Bursa Efek 

Indonesia (IDX Statistic), Yahoo Finance, serta RTI Business. 

3.3 Populasi dan Sampel 

a) Populasi 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh indeks saham sektoral IDX-IC 

yang  tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) .  

b) Sampel 

Sampel dalam penelitian ini diambil dengan menggunakan teknik 

purposive sampling, yaitu teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria-

kriteria tertentu yang ditetapkan peneliti agar data yang diperoleh relevan dengan 

tujuan penelitian. Adapun kriteria pemilihan sampel dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1) Indeks sektoral yang termasuk dalan klasifikasi IDX-Industrial Classification 

(IDX-IC) dan tercatat di Bursa Efek Indonesia. 

2) Indeks sektoral memiliki data harga penutupan (closing index) dan volume 

perdagangan yang tersedia secara lengkap selama periode event window. 
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3) Indeks sektoral tidak mengalami perubahan metodologi perhitungan indeks 

selama periode pengamatan, sehingga data yang digunakan konsisten dan 

dapat dibandingkan. 

4) Indeks sektoral mewakili sektor-sektor utama dalam perekonomian Indonesia, 

sehingga mampu mencerminkan variasi reaksi pasar antar sektor. 

Berdasarkan kriteria tersebut, sampel penelitian ini terdiri dari sepuluh 

indeks sektoral, antara lain: 

Tabel 3. 1: Daftar Sampel IDX-IC 

No Kode Indeks Nama Indeks 

1 IDX ENERGY IDX Sektor Energi 

2 IDX BASIC IDX Sektor Barang Baku 

3 IDX INDUsT IDX Sektor Perindustrian 

4 IDX NONCYCLIC IDX Sektor Barang Konsumen Primer 

5 IDX CYCLIC IDX Sektor Barang Konsumen Non-Primer 

6 IDX HEALTH IDX Sektor Kesehatan 

7 IDX FINANCIALS IDX Sektor Keuangan 

8 IDX TECHNO IDX Sektor Teknologi 

9 IDX INFRA IDX Sektor Infrastruktur 

10 IDX TRANS IDX Sektor Transportasi dan Logistik 

 

3.4 Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini asalah: 

1) Studi Pustaka 

Penelitian ini menggunakan studi literartur dan dokumentasi yang diperoleh 

dari artikel, jurnal ilmiah, serta penelitian terdahulu yang relevan dengan topik 
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event study dan reaksi pasar modal sehingga peneliti dapat memahami literatur 

yang berkaitan dengan penelitian yang bersangkutan. 

2) Dokumentasi 

Dalam penelitian ini peneliti mengumpulkan data secara harian yaitu berupa 

data harga indeks sektoral harian dan volume perdagangan indeks sektoral selama 

periode event window, yaitu 7 hari sebelum hingga 7 hari sesudah peristiwa (total 

15 hari perdagangan). 

3.5 Definisi Operasional Variabel 

Variabel penelitian merupakan atribut atau karakteristik yang dimiliki oleh 

individu, objek, organisasi, maupun aktivitas tertentu yang bervariasi, dan 

ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari serta disimpulkan hasilnya (Sugiyono, 

2015) 

Dalam penelitian ini digunakan metode event study atau studi peristiwa, 

yakni penelitian yang menelaah reaksi pasar terhadap suatu peristiwa yang 

diumumkan kepada publik. Pengukuran event study dilakukan melalui abnormal 

return dan volume perdagangan saham yang diukur berdasarkan indeks sektoral 

(Hartono, 2018). 

Adapun definisi konsep operasional variabel penelitian dapat dilihat pada 

tabel berikut ini : 

Tabel 3. 2 : Definisi Operasional Variabel 

No Variabel Definisi Indikator 
Skala 

Pengukuran 

1 
Abnormal 

return 

Abnormal return 

merupakan 

selisih antara 

return 

 𝑟        (   ) Rasio 



   

 

34 
 
      
 

No Variabel Definisi Indikator 
Skala 

Pengukuran 

sesungguhnya 

dengan return 

yang diharapkan. 

(Halim, 2020) 

2 

 Trading 

Volume 

Activity 

Trading volume 

activity adalah 

Perbandingan 

antara jumlah 

saham yang 

diperdagangkan 

dengan jumlah 

saham yang 

beredar (Azis, 

Mintarti dan 

Nadir, 2015:273) 

     

 
𝐉  𝐥                            

𝐉  𝐥                     
 Rasio 

 

3.6 Teknik Analisis Data 

a) Event Study 

Menurut (Febriyanti & Rahyuda, 2016), event study merupakan 

pendekatan penelitian yang bertujuan menilai bagaimana pasar merespons 

suatu peristiwa ketika informasi mengenai peristiwa tersebut dipublikasikan. 

Oleh karena itu, penelitian ini menggunakan event study untuk 

mengidentifikasi apakah terdapat abnormal return serta perubahan pada 

aktivitas volume perdagangan saham yang terjadi akibat peristiwa tertentu. 

Dalam event study, periode pengamatan merujuk pada rentang waktu 

sebelum hingga sesudah suatu peristiwa terjadi.Selain itu, periode ini biasanya 

juga mencakup beberapa hari sebelum tanggal peristiwa dengan tujuan 

mengidentifikasi adanya kebocoran informasi, mengingat publik biasanya 

telah memperoleh informasi tersebut lebih awal (Hartono, 2017). Periode 

pengamatan disebut juga periode jendela (window period). Periode 
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pengamatan (event window) dalam penelitian ini diambil selama 15 hari 

disekitar tanggal pengumuman pada hari bursa, yaitu 7 hari sebelum tanggal 

pernyataan Presiden Prabowo (pre event window), 1 hari saat peristiwa, dan 7 

hari setelah tanggal pernyataan Presiden Prabowo (post event period). 

Pemilihan periode pengamatan selama 7 hari sebelum dan 7 hari 

sesudah peristiwa dalam penelitian ini bertujuan untuk menangkap reaksi pasar 

yang mungkin terjadi sebelum pengumuman resmi akibat kebocoran informasi, 

serta untuk mengamati dampak pasca-peristiwa secara lebih komprehensif. 

Pemilihan periode pengamatan tersebut dipilih karena dianggap cukup 

representatif untuk mengukur abnormal return dan aktivitas volume 

perdagangan tanpa memperpanjang jangka waktu yang dapat menimbulkan 

efek gangguan dari peristiwa lain (confounding effect) yang dapat menganggu 

fokus peristiwa yang dijadikan event dalam penelitian (Hartono, 2017). 

b) Statistic Deskriptif 

Menurut (Sugiyono, 2015) statistik deskriptif adalah merupakan teknik 

analisis yang bertujuan memberikan deskripsi menyeluruh tentang karakteristik 

suatu data. Deskripsi ini diwujudkan melalui berbagai ukuran, antara lain 

mean, median, modus, standard deviasi, nilai maksimum, nilai minimum, 

range, skewness, serta kurtosis, sehingga data dapat dipahami secara lebih 

komprehensif. 

c) Uji Normalitas 

Dalam penelitian ini, sebelum dilakukan uji T pada sampel terkait, terlebih 

dahulu dilakukan uji normalitas data sebagai prasyarat analisis. Uji normalitas 
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bertujuan untuk mengetahui apakah kelompok data berdistribusi normal atau 

tidak. Pengujian dilakukan dengan menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov 

Test, yang lazim digunakan untuk data berskala interval maupun rasio. Hasil 

pengujian kemudian ditentukan berdasarkan nilai signifikansi; apabila nilai 

signifikansi > 0,05 maka data dianggap berdistribusi normal, sedangkan 

apabila nilai signifikansi < 0,05 maka data tidak berdistribusi normal. 

(Sugiyono, 2015) 

3.7 Uji Hipotesis 

a) Paired Sample t-test (Uji t sampel berpasangan) 

Apabila hasil uji normalitas menunjukkan bahwa data berdistribusi normal, 

maka pengujian hipotesis dilanjutkan dengan menggunakan uji parametrik berupa 

Paired Sample T-Test. Uji T sampel berpasangan digunakan untuk mengetahui 

ada tidaknya perbedaan rata-rata antara dua kelompok data yang saling 

berhubungan. Keputusan mengenai penerimaan atau penolakan hipotesis 

ditentukan berdasarkan nilai signifikansi yang diperoleh dari hasil pengujian 

yaitu:  

1) Jika (Asymp. Sig) < 0.05, maka Hipotesis diterima. 

2) Jika (Asymp. Sig) > 0.05, maka Hipotesis ditolak 

b) Wilcoxon Signed Rank Test (Uji Peringkat BertandaWilcoxon) 

 Apabila data tidak berdistribusi normal, maka pengujian hipotesis 

dilakukan dengan menggunakan metode non-parametrik, yaitu Wilcoxon Signed-

Rank Test. Uji ini tidak mensyaratkan distribusi normal data dan digunakan 

untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara dua 
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kelompok data berpasangan yang tidak normal. Menurut Susetyo (2010), 

Wilcoxon Signed-Rank Test merupakan salah satu uji non-parametrik yang efektif 

dalam menilai signifikansi perbedaan antar dua sampel berpasangan. Keputusan 

mengenai diterima atau ditolaknya hipotesis ditentukan berdasarkan nilai 

signifikansi yang diperoleh yaitu: 

1) Jika (Asymp. Sig) < 0.05, maka Hipotesis diterima 

2) Jika (Asymp. Sig) > 0.05, maka Hipotesis ditolak. 
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BAB IV 

GAMBARAN UMUM OBJEK PENELITIAN 

4.1 IDX Sektor Energi (IDXENERGY) 

Indeks Sektor Energi (IDXENERGY) dalam klasifikasi IDX-IC mencakup 

perusahaan-perusahaan yang melakukan eksplorasi, produksi, serta distribusi 

energi konvensional maupun terbarukan. Objek penelitian ini menjadi sangat 

krusial karena sektor energi merupakan tulang punggung bagi program 

kemandirian nasional yang sering ditekankan oleh Presiden Prabowo. Di Bursa 

Efek Indonesia, sektor ini didominasi oleh raksasa batu bara, minyak dan gas, 

serta jasa penunjang energi yang memiliki kapitalisasi pasar besar, sehingga setiap 

sentimen politik yang berkaitan dengan kedaulatan energi atau investasi hijau 

akan langsung tercermin pada fluktuasi harga saham di dalamnya. 

Dalam konteks analisis abnormal return, pernyataan Presiden Prabowo pada 

4 Desember 2024 berperan sebagai informasi baru yang masuk ke pasar 

(information content). Jika isi pernyataan tersebut memuat kebijakan yang 

mendukung insentif fiskal bagi perusahaan energi atau percepatan hilirisasi, maka 

investor cenderung bereaksi positif. Hal ini memicu terjadinya abnormal return 

yang signifikan pada hari-hari di sekitar tanggal pernyataan, karena harga saham 

bergerak melampaui imbal hasil yang diharapkan.  

Sementara itu, dari sisi Trading Volume Activity (TVA), sektor energi 

seringkali menunjukkan likuiditas yang tinggi saat terjadi peristiwa besar. 

Pernyataan presiden pada 4 Desember tersebut berfungsi sebagai katalis yang 

mendorong investor untuk melakukan penyesuaian portofolio secara masif. 
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Peningkatan volume perdagangan sebelum dan sesudah tanggal tersebut 

menunjukkan adanya perbedaan persepsi atau ekspektasi antar investor mengenai 

masa depan sektor energi di bawah pemerintahan yang baru.  

Secara keseluruhan, keterkaitan antara objek penelitian IDX-IC sektor 

energi dengan kedua variabel tersebut sangatlah erat karena sektor ini sangat 

sensitif terhadap kebijakan pemerintah (policy-sensitive). Analisis perbandingan 

sebelum dan sesudah 4 Desember 2024 akan mengungkap sejauh mana "efek 

Prabowo" mampu menggerakkan pasar. Jika hasil uji statistik menunjukkan 

perbedaan yang signifikan pada AR dan TVA, maka dapat disimpulkan bahwa 

pernyataan presiden memiliki daya tawar yang kuat dalam mengubah perilaku 

investor dan menentukan arah harga saham energi di Indonesia. 

4.2 IDX Sektor Barang Baku (IDXBASICMATERIALS) 

Sektor Barang Baku (IDXBASICMATERIALS) dalam klasifikasi IDX-IC 

merupakan kelompok perusahaan yang memproduksi barang input bagi industri 

lain. Sektor ini mencakup emiten di bidang kimia, material konstruksi (seperti 

semen), logam, mineral tambang non-energi, serta produk kayu dan kertas. 

Sebagai objek penelitian, sektor ini memiliki karakteristik yang sangat sensitif 

terhadap kebijakan hilirisasi dan proteksi industri dalam negeri. Mengingat visi 

kepemimpinan Presiden Prabowo yang berfokus pada swasembada dan penguatan 

industri hulu ke hilir, emiten di sektor ini menjadi radar utama bagi investor yang 

mencari kepastian regulasi terkait ketersediaan bahan baku nasional. 

Dalam kaitannya dengan analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden 

pada 4 Desember 2024 bertindak sebagai stimulus informasi yang dapat 
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mengubah nilai intrinsik perusahaan di mata pasar. Jika pidato tersebut 

menyinggung tentang dukungan terhadap industri pengolahan mineral atau 

kebijakan tarif impor bahan baku, maka akan muncul selisih keuntungan yang 

tidak biasa atau abnormal return.  

Terkait dengan Trading Volume Activity (TVA), sektor barang baku sering 

kali menunjukkan lonjakan aktivitas perdagangan yang signifikan saat terjadi 

pergeseran narasi politik ekonomi. Pernyataan pada 4 Desember tersebut menjadi 

pemicu bagi pelaku pasar untuk melakukan rebalancing portofolio. Jika terdapat 

perbedaan volume perdagangan yang kontras antara periode sebelum dan sesudah 

pernyataan, hal ini menunjukkan bahwa informasi tersebut memiliki kandungan 

nilai yang kuat (information content).  

Secara integratif, analisis pada sektor ini akan memberikan gambaran 

apakah pasar modal Indonesia menilai kebijakan Presiden Prabowo sebagai 

penggerak ekonomi riil. Sektor barang baku adalah "fondasi" fisik dari 

pembangunan; oleh karena itu, keberadaan abnormal return yang positif disertai 

kenaikan TVA pasca-4 Desember akan membuktikan adanya kepercayaan pasar 

(investor confidence) yang tinggi terhadap keberlanjutan sektor manufaktur dan 

infrastruktur nasional.  

4.3 IDX Sektor Perindustrian (IDXINDUST) 

Sektor Perindustrian dalam klasifikasi IDX-IC merupakan sektor yang 

sangat beragam, mencakup perusahaan yang menghasilkan barang modal (seperti 

mesin dan komponen pabrik), penyedia jasa komersial, hingga industri 

kedirgantaraan dan pertahanan. Dalam peta ekonomi nasional, sektor ini menjadi 
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indikator vital bagi kesehatan manufaktur dan produktivitas dalam negeri. Sebagai 

objek penelitian, sektor perindustrian memiliki keterikatan yang sangat kuat 

dengan visi Presiden Prabowo, terutama terkait penguatan industri pertahanan 

(defense industry) dan kemandirian manufaktur nasional guna mengurangi 

ketergantungan pada produk impor. 

Dalam analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden pada 4 Desember 

2024 dipandang sebagai sinyal kebijakan yang dapat menggeser garis dasar 

keuntungan ekspektasi para investor. Jika pernyataan tersebut mengandung 

komitmen pemerintah untuk meningkatkan penggunaan komponen dalam negeri 

(TKDN) atau kontrak-kontrak baru di bidang industri pertahanan dan mesin, maka 

harga saham di sektor ini akan cenderung melonjak melampaui return pasar 

normal. Fenomena abnormal return yang muncul di sekitar tanggal pernyataan 

mencerminkan seberapa cepat investor merespons janji politik menjadi keputusan 

investasi yang nyata, sekaligus menunjukkan derajat efisiensi pasar modal dalam 

menyerap informasi tersebut. 

Ditinjau dari sisi Trading Volume Activity (TVA), sektor perindustrian 

sering kali mengalami peningkatan aktivitas yang tajam ketika ada narasi 

mengenai industrialisasi nasional. Pernyataan pada 4 Desember tersebut menjadi 

katalis yang meningkatkan intensitas transaksi di bursa. Peningkatan volume 

perdagangan setelah pernyataan mencerminkan terjadinya pertarungan ekspektasi 

antara pembeli dan penjual, investor yang optimis akan melakukan akumulasi 

saham, sementara yang ragu mungkin akan melakukan aksi jual.  
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Secara keseluruhan, keterkaitan antara sektor perindustrian dengan variabel 

pasar modal pasca-pernyataan 4 Desember 2024 memberikan gambaran mengenai 

kepercayaan pelaku pasar terhadap efektivitas program hilirisasi industri. Jika 

hasil penelitian menunjukkan adanya perbedaan signifikan pada imbal hasil dan 

volume perdagangan, hal ini mengonfirmasi bahwa kepemimpinan Presiden 

Prabowo memiliki pengaruh psikologis dan fundamental yang besar terhadap 

sektor riil.  

4.4 IDX Sektor Barang Konsumen Primer (IDXNONCYCLIC) 

Sektor Barang Konsumen Primer dalam klasifikasi IDX-IC mencakup 

perusahaan-perusahaan yang memproduksi atau mendistribusikan barang dan jasa 

yang menjadi kebutuhan dasar masyarakat, sehingga permintaannya cenderung 

stabil terlepas dari kondisi ekonomi. Sektor ini meliputi industri makanan dan 

minuman, produk perawatan tubuh, barang rumah tangga, serta perdagangan ritel 

barang primer dan bahan pangan. Sebagai objek penelitian, sektor ini sering 

dianggap sebagai sektor "defensif" karena memiliki tingkat risiko yang lebih 

rendah dibandingkan sektor siklikal, namun sangat sensitif terhadap kebijakan 

pemerintah yang berkaitan dengan daya beli masyarakat, ketahanan pangan, dan 

subsidi. 

Dalam kaitannya dengan analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden 

Prabowo pada 4 Desember 2024 menjadi variabel yang sangat krusial bagi 

investor di sektor ini. Mengingat fokus pemerintahan beliau pada program-

program kesejahteraan sosial seperti penyediaan makan bergizi gratis dan 

penguatan kedaulatan pangan, pernyataan tersebut dapat diinterpretasikan sebagai 
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sinyal ekspansi pasar bagi emiten konsumsi. Jika pasar merespons pernyataan 

tersebut sebagai dukungan terhadap peningkatan konsumsi domestik, maka akan 

muncul abnormal return positif di sekitar tanggal kejadian. Investor akan 

cenderung merevisi ekspektasi keuntungan mereka terhadap perusahaan ritel dan 

produsen makanan, yang kemudian tercermin pada pergerakan harga saham yang 

melampaui rata-rata return pasar. 

Terkait dengan Trading Volume Activity (TVA), meskipun sektor barang 

konsumen primer biasanya memiliki volatilitas yang lebih rendah, pernyataan 

presiden pada 4 Desember 2024 dapat memicu lonjakan likuiditas yang tidak 

biasa. Aktivitas perdagangan akan mencerminkan respons kolektif pasar terhadap 

informasi kebijakan baru tersebut. Kenaikan TVA sebelum dan sesudah 

pernyataan menunjukkan adanya penyesuaian posisi portofolio oleh investor 

institusi maupun ritel yang mencoba memanfaatkan momentum kebijakan 

pemerintah. Peningkatan volume transaksi ini menjadi indikator bahwa informasi 

yang disampaikan oleh presiden memiliki kandungan nilai (information content) 

yang mampu menggerakkan pasar untuk lebih aktif bertransaksi pada saham-

saham kebutuhan pokok. 

4.5 IDX Barang Konsumen Non-Primer (IDXCONSUMERCYCLICALS) 

Sektor Barang Konsumen Non-Primer dalam klasifikasi IDX-IC mencakup 

perusahaan-perusahaan yang memproduksi atau mendistribusikan barang dan jasa 

yang permintaannya sangat bergantung pada tingkat pendapatan konsumen dan 

kondisi ekonomi secara umum. Sektor ini meliputi industri otomotif, peralatan 

rumah tangga tahan lama, pakaian, hotel, restoran, hingga media dan hiburan. 
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Sebagai objek penelitian, sektor ini memiliki karakteristik "siklikal" yang berarti 

kinerjanya cenderung meningkat pesat saat ekonomi bertumbuh dan daya beli 

masyarakat menguat, namun sangat rentan terhadap ketidakpastian kebijakan yang 

dapat menekan pengeluaran diskresioner masyarakat. 

Dalam konteks analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden Prabowo 

pada 4 Desember 2024 menjadi katalisator penting bagi investor di sektor ini. 

Mengingat janji pemerintahan beliau untuk memacu pertumbuhan ekonomi 

hingga 8% dan menciptakan lapangan kerja, pernyataan tersebut sering kali 

membawa sentimen mengenai masa depan daya beli kelas menengah. Jika pidato 

pada tanggal tersebut memberikan optimisme terhadap stabilitas ekonomi atau 

insentif pajak bagi barang mewah dan otomotif, maka akan muncul abnormal 

return yang signifikan. Sebaliknya, jika pernyataan tersebut justru 

mengindikasikan kebijakan pengetatan fiskal atau kenaikan biaya hidup, investor 

akan merespons dengan aksi jual, yang menghasilkan imbal hasil negatif di bawah 

ekspektasi pasar. 

Terkait dengan Trading Volume Activity (TVA), sektor konsumen non-

primer biasanya menunjukkan volatilitas volume yang tinggi sebagai respons 

terhadap berita politik. Pernyataan pada 4 Desember tersebut berfungsi sebagai 

pemicu bagi pelaku pasar untuk melakukan rebalancing portofolio pada saham-

saham yang bersifat sensitif terhadap suku bunga dan inflasi. Peningkatan TVA 

sebelum dan sesudah pernyataan menunjukkan adanya perubahan ekspektasi 

investor mengenai seberapa cepat ekonomi akan berputar. Lonjakan aktivitas 



   

 

45 
 
      
 

transaksi ini membuktikan bahwa informasi yang disampaikan oleh presiden 

memiliki kandungan nilai yang cukup kuat untuk mengubah perilaku transaksi 

investor yang sebelumnya bersikap wait and see terhadap sektor ritel dan gaya 

hidup. 

4.6 IDX Sektor Kesehatan (IDXHEALTHCARE) 

Sektor Kesehatan (IDXHEALTH) dalam klasifikasi IDX-IC merupakan 

sektor yang mencakup penyedia layanan kesehatan seperti rumah sakit, 

laboratorium klinis, serta perusahaan farmasi dan produsen peralatan medis. 

Sebagai objek penelitian, sektor ini memiliki karakteristik yang unik karena 

bersifat defensif sekaligus sangat bergantung pada regulasi pemerintah, khususnya 

terkait kebijakan jaminan kesehatan nasional (JKN), penguatan industri farmasi 

dalam negeri, dan peningkatan infrastruktur medis di daerah terpencil. Di bawah 

kepemimpinan Presiden Prabowo, sektor kesehatan menjadi perhatian utama, 

terutama dengan adanya fokus pada program pemeriksaan kesehatan gratis 

(medical check-up) massal dan penguatan kemandirian alat kesehatan. 

Dalam analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden pada 4 Desember 

2024 bertindak sebagai instrumen informasi yang dapat menggeser persepsi nilai 

emiten kesehatan. Jika pernyataan tersebut memuat rincian anggaran yang lebih 

besar untuk pengadaan obat-obatan lokal atau dukungan bagi ekspansi rumah 

sakit swasta ke daerah-daerah, maka investor akan bereaksi dengan melakukan 

pembelian saham secara masif. Hal ini memicu terjadinya imbal hasil tidak 

normal atau abnormal return di sekitar tanggal kejadian. Pergerakan harga saham 

yang melampaui expected return menunjukkan bahwa pelaku pasar menilai 
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pernyataan presiden sebagai sinyal pertumbuhan fundamental yang kuat bagi 

sektor medis di masa depan. Ditinjau dari variabel Trading Volume Activity 

(TVA), sektor kesehatan sering kali menunjukkan dinamika likuiditas yang 

menarik saat terjadi perubahan arah kebijakan publik. Pernyataan pada 4 

Desember tersebut menjadi katalis bagi investor untuk menyesuaikan bobot 

saham kesehatan dalam portofolio mereka.  

4.7 IDX Sektor Keuangan (IDXFINANCIALS) 

Sektor Keuangan (IDXFINANCIALS) dalam klasifikasi IDX-IC merupakan 

pilar utama Bursa Efek Indonesia yang mencakup bank, lembaga pembiayaan, 

perusahaan asuransi, hingga penyedia jasa investasi. Sebagai objek penelitian, 

sektor ini memiliki pengaruh sistemik yang luar biasa karena pergerakannya 

sering kali menjadi cermin dari kondisi ekonomi makro dan stabilitas politik 

nasional. Sektor ini didominasi oleh bank-bank berkapitalisasi pasar besar (Big 

Caps) yang sangat sensitif terhadap kebijakan moneter, tingkat suku bunga, serta 

pernyataan resmi pemerintah mengenai arah kebijakan ekonomi dan investasi 

asing. 

Dalam konteks analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden Prabowo 

pada 4 Desember 2024 dipandang sebagai sinyal penting bagi pasar keuangan. 

Jika pernyataan tersebut menekankan pada stabilitas ekonomi, penguatan inklusi 

keuangan, atau kebijakan penyaluran kredit untuk sektor strategis (seperti 

perumahan atau UMKM), investor cenderung memberikan respon positif yang 

kuat. Abnormal return akan muncul ketika pasar merasa bahwa pernyataan 

tersebut akan meningkatkan margin bunga bersih (Net Interest Margin) atau 
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menurunkan rasio kredit bermasalah (Non-Performing Loan). keuangan dapat 

terkoreksi di bawah tingkat imbal hasil yang diharapkan. 

Ditinjau dari Trading Volume Activity (TVA), sektor keuangan biasanya 

merupakan sektor yang paling likuid di bursa. Pernyataan pada 4 Desember 

tersebut menjadi katalis utama bagi investor institusi, baik asing maupun 

domestik, untuk melakukan penyesuaian posisi aset mereka secara besar-besaran. 

Peningkatan TVA sebelum dan sesudah pernyataan mencerminkan adanya 

interpretasi pasar yang aktif terhadap informasi tersebut.  

4.8 IDX Sektor Teknologi (IDXTECHNOLOGY) 

Sektor Teknologi (IDXTECH) dalam klasifikasi IDX-IC mencakup 

perusahaan-perusahaan yang bergerak di bidang layanan TI, perangkat lunak, 

perangkat keras, hingga perusahaan berbasis platform internet dan solusi digital. 

Sebagai objek penelitian, sektor ini memiliki profil risiko dan imbal hasil yang 

tinggi (high risk-high return) serta sangat bergantung pada sentimen inovasi, 

ketersediaan modal ventura, dan dukungan regulasi pemerintah terhadap 

digitalisasi ekonomi. Di bawah pemerintahan Presiden Prabowo, sektor ini 

menjadi sorotan utama terutama terkait rencana penguatan keamanan siber 

nasional, modernisasi birokrasi melalui teknologi, dan visi swasembada teknologi 

untuk mengurangi ketergantungan pada penyedia asing. 

Dalam analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden pada 4 Desember 

2024 berperan sebagai informasi krusial yang dapat memicu fluktuasi harga 

saham secara tajam. Mengingat emiten teknologi sangat sensitif terhadap berita 

terkait masa depan ekosistem digital, pernyataan yang mengandung komitmen 
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peningkatan investasi di bidang infrastruktur digital atau insentif bagi perusahaan 

rintisan (startup) lokal dapat menciptakan abnormal return positif.  

Ditinjau dari sisi Trading Volume Activity (TVA), sektor teknologi dikenal 

memiliki basis investor ritel yang cukup besar dan dinamis, yang membuat 

volume perdagangannya sangat reaktif terhadap narasi populer. Pernyataan pada 4 

Desember tersebut berfungsi sebagai katalisator yang memicu lonjakan transaksi 

di bursa. Peningkatan TVA sebelum dan sesudah pernyataan mencerminkan 

tingkat antusiasme atau kekhawatiran pelaku pasar terhadap keberpihakan 

pemerintah pada ekonomi digital.  

4.9 IDX Sektor Infrastruktur (IDXINFRASTRUKTUR) 

Sektor Infrastruktur (IDXINFRA) dalam klasifikasi IDX-IC merupakan 

sektor yang mencakup perusahaan-perusahaan penyedia sarana fisik dan layanan 

pendukung vital bagi operasional negara dan mobilisasi masyarakat. Sektor ini 

meliputi industri konstruksi bangunan sipil, telekomunikasi, utilitas (seperti air 

dan gas), serta operator bandara dan pelabuhan. Sebagai objek penelitian, sektor 

infrastruktur memiliki keterkaitan yang sangat erat dengan anggaran belanja 

pemerintah (APBN). Di bawah kepemimpinan Presiden Prabowo, sektor ini tetap 

menjadi fokus strategis, namun dengan pergeseran prioritas menuju pembangunan 

infrastruktur pedesaan, swasembada air, dan peningkatan konektivitas digital 

sebagai penunjang ekonomi riil. 

Dalam konteks analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden Prabowo 

pada 4 Desember 2024 bertindak sebagai "kejutan informasi" (information shock) 

yang mampu menggerakkan harga saham secara signifikan. Karena banyak 
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emiten di sektor ini adalah Badan Usaha Milik Negara (BUMN Karya) dan 

penyedia layanan publik yang regulasinya ditentukan oleh pemerintah, setiap 

kalimat presiden mengenai keberlanjutan proyek infrastruktur atau skema 

pembiayaan baru akan langsung direspons oleh pasar. Munculnya abnormal 

return di sekitar tanggal 4 Desember tersebut mencerminkan apakah pasar menilai 

arah kebijakan presiden sebagai katalis positif yang menjamin keberlangsungan 

kontrak proyek atau justru sebagai risiko akibat adanya realokasi anggaran ke 

sektor lain. 

Ditinjau dari Trading Volume Activity (TVA), sektor infrastruktur 

cenderung menunjukkan volatilitas volume yang tinggi saat terjadi perubahan 

kebijakan fiskal. Pernyataan pada 4 Desember tersebut menjadi dasar bagi 

investor untuk melakukan evaluasi ulang terhadap nilai wajar saham-saham 

konstruksi dan utilitas. Peningkatan TVA sebelum dan sesudah pernyataan 

mengindikasikan bahwa informasi tersebut memiliki kandungan material yang 

memicu perubahan perilaku transaksi.  

4.10 IDX Sektor Transportasi & Logistik (IDXTRANSPORTATION) 

Sektor Transportasi dan Logistik (IDXTRANS) dalam klasifikasi IDX-IC 

merupakan sektor yang mencakup perusahaan penyedia jasa angkutan 

penumpang, jasa pengiriman barang (logistik), hingga pengelolaan infrastruktur 

transportasi seperti pelabuhan dan bandara. Sebagai objek penelitian, sektor ini 

memiliki peran sebagai "urat nadi" perekonomian yang sangat sensitif terhadap 

biaya operasional (seperti harga BBM) dan efisiensi birokrasi di pintu-pintu 

masuk perdagangan. Di bawah kepemimpinan Presiden Prabowo, sektor ini 
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menjadi perhatian khusus terkait penguatan rantai pasok nasional untuk 

mendukung swasembada pangan dan energi, serta rencana perbaikan sistem 

logistik guna menurunkan biaya ekonomi tinggi di Indonesia. 

Dalam kaitannya dengan analisis Abnormal Return, pernyataan Presiden 

pada 4 Desember 2024 dipandang sebagai sinyal arah kebijakan distribusi 

nasional. Jika pidato tersebut menyinggung mengenai efisiensi biaya logistik, 

pembangunan konektivitas antarwilayah, atau insentif bagi armada transportasi, 

maka pasar akan bereaksi cepat. Munculnya abnormal return di sekitar tanggal 

tersebut menunjukkan bahwa informasi yang disampaikan presiden memiliki 

kandungan nilai (information content) yang mampu mengubah ekspektasi investor 

terhadap profitabilitas emiten transportasi. Reaksi harga yang melampaui imbal 

hasil normal ini mencerminkan optimisme atau kewaspadaan pasar terhadap 

bagaimana pemerintah baru akan mengelola arus barang dan jasa. 

Terkait dengan Trading Volume Activity (TVA), sektor transportasi dan 

logistik sering kali mengalami lonjakan aktivitas perdagangan yang signifikan 

saat terjadi perubahan narasi mengenai ekonomi makro. Pernyataan pada 4 

Desember tersebut berfungsi sebagai katalis bagi investor untuk melakukan 

penyesuaian portofolio, terutama pada saham-saham jasa kurir dan operator 

pelabuhan yang sangat bergantung pada volume perdagangan. Kenaikan TVA 

yang signifikan antara periode sebelum dan sesudah pernyataan mengindikasikan 

bahwa investor tidak hanya merespons secara harga, tetapi juga secara kuantitas 

transaksi. Hal ini menunjukkan bahwa informasi dari kepala negara dianggap 

cukup material untuk menggerakkan likuiditas pasar di sektor ini.
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BAB VI 

PENUTUP 

6.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dengan judul analisis 

abnormal return dan Trading Volume Activity sebelum dan sesudah pernyataan 

Presiden Prabowo pada tanggal 4 Desember 2024 (Studi Pada Indeks Sektor IDX-

IC di Bursa Efek Indonesia). Adapun kesimpulan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil uji hipotesis, secara agregat tidak terdapat perbedaan 

abnormal return yang signifikan sebelum dan sesudah pernyataan Presiden 

Prabowo pada sembilan sektor indeks IDX-IC yang diteliti. Hal ini 

mengindikasikan bahwa pernyataan Presiden tidak dianggap memiliki 

kandungan informasi ekonomi yang relevan bagi sebagian besar sektor di 

Bursa Efek Indonesia. Secara sektoral, sektor keuangan menunjukkan 

perbedaan abnormal return yang signifikan sebelum dan sesudah pernyataan 

Presiden Prabowo.  

2. Berdasarkan hasil uji hipotesis, secara agregat tidak terdapat perbedaan 

trading volume activity (TVA) yang signifikan pada sepuluh sektor indeks 

IDX-IC sebelum dan sesudah peristiwa tersebut.  Secara sektoral, sektor 

keuangan merupakan satu-satunya sektor yang menunjukkan perbedaan 

trading volume activity yang signifikan sebelum dan sesudah pernyataan 

Presiden Prabowo. Temuan ini menegaskan bahwa reaksi pasar terhadap 

peristiwa politik bersifat sektoral dan tidak homogen. 
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6.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan, adapun saran dalam penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Variabel Penelitian 

a) Abnormal return, Investor disarankan untuk tidak bereaksi secara 

emosional terhadap isu politik yang bersifat kualitatif. Fokuslah pada 

analisis fundamental dan peristiwa yang memiliki dampak langsung 

terhadap arus kas perusahaan (corporate action), karena pasar terbukti 

mampu menetralisir sentimen verbal dengan cepat. 

b)  Trading Volume Activity, Emiten dan pelaku pasar perlu menjaga 

likuiditas saham dengan tetap konsisten dalam keterbukaan informasi. 

Stabilitas volume perdagangan dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 

kepercayaan pemegang saham tidak mudah goyah, sehingga perusahaan 

harus menjaga kepercayaan tersebut melalui performa kinerja yang nyata. 

2. Bagi Pemerintah, Diharapkan pemerintah dapat lebih berhati-hati dalam 

memberikan pernyataan publik terkait mekanisme pasar modal. Meskipun 

penelitian ini menunjukkan pasar tetap stabil, narasi yang menyamakan 

investasi dengan judi dapat menciptakan persepsi negatif bagi calon investor 

baru (masyarakat awam). Pemerintah sebaiknya menyelaraskan komunikasi 

politik dengan upaya literasi keuangan nasional agar tidak terjadi sinkronisasi 

yang membingungkan antara kebijakan penguatan ekonomi dan retorika 

publik. 
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3. Bagi Bursa Efek Indonesia (BEI) & Regulator, BEI dan OJK disarankan 

untuk terus memperkuat program edukasi dan perlindungan investor ritel. 

Karena pasar terbukti resilien terhadap "market noise", BEI perlu 

memanfaatkan momentum ini untuk meyakinkan publik bahwa mekanisme 

pasar modal Indonesia memiliki fundamental yang kuat dan pengawasan 

yang transparan. Penguatan literasi mengenai perbedaan antara spekulasi 

(judi) dan investasi berbasis analisis fundamental sangat penting untuk 

menjaga pertumbuhan jumlah investor domestik. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya, peneliti selanjutnya disarankan untuk 

memperpanjang periode pengamatan (window period) atau menggunakan 

metode Event Study dengan model estimasi yang berbeda (seperti Market-

Adjusted Model) untuk menangkap anomali yang lebih halus. Selain itu, 

disarankan untuk melakukan analisis komparatif antar kelompok saham, 

misalnya membandingkan saham Blue Chip (LQ45) dengan saham lapis 

ketiga (small-cap), guna melihat apakah pernyataan tersebut memberikan 

dampak yang lebih signifikan pada segmen investor ritel tertentu yang lebih 

rentan terhadap sentimen. 
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LAMPIRAN 

Lampiran  1 Abnormal Return 
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Lampiran  2 Rata-rata Abnormal Return 
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Lampiran  3 Trading Volume Activity 
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Lampiran  4 Rata-rata Trading Volume Activity 
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Lampiran  5 Hasil Output SPSS 

1. Hasil Statistic Deskriptif 

SEKTOR N 
AAR ATVA 

Mean Std. Deviation Mean Std. Deviation 

SELURUH SEKTOR 
PRE 299 -0,001293 0,0071655 0,001381 0,00029 

POST 299 0,00001 0,0038591 0,001206 0,000349 

ENERGY 
PRE 26 -0,004466 0,0105274 0,002089 0,0004734 

POST 26 0,006497 0,0049293 0,002213 0,0009325 

BASIC MATERIALS 
PRE 37 -0,004925 0,0069218 0,00143 0,0004445 

POST 37 -0,000283 0,0111772 0,001152 0,0002882 

INDUSTRIALS 
PRE 18 -0,000228 0,0070548 0,001149 0,0002622 

POST 18 -0,000143 0,0056811 0,000921 0,0001876 

CONSUMER NON-

CYCLICAL 

PRE 46 0,000464 0,0091893 0,000912 0,00013 

POST 46 -0,000381 0,006721 0,000972 0,0002159 

CONSUMER 

CYCLICAL 

PRE 43 -0,003333 0,0129497 0,001011 0,0003781 

POST 43 0,003353 0,0065972 0,001148 0,0004083 

HEALTHCARE 
PRE 12 0,001002 0,0165743 0,000775 0,0004443 

POST 12 -0,00402 0,0066898 0,000695 0,0004445 

FINANCIALS 
PRE 48 0,000871 0,005184 0,000995 0,0002218 

POST 48 -0,002776 0,0036589 0,00055 0,0000791 

TECHNOLOGY 
PRE 5 0,001148 0,0138923 0,004508 0,0016629 

POST 5 0,000815 0,0067621 0,003283 0,0020356 

INFRAS-

TRUCTURES 

PRE 28 -0,001843 0,0089627 0,000787 0,0001675 

POST 28 0,001836 0,0036697 0,000895 0,0002443 

TRANSPORTATION 

& LOGISTIC 

PRE 7 -0,00162 0,013264 0,000153 0,0000381 

POST 7 -0,004801 0,008633 0,000229 0,000105 

 

2. Hasil Uji Normalitas 

a. Abnormal Return 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
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b. Trading Volume Activity 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
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3. Hasil Uji Beda 

a. Paired Sample T-Test Abnormal Return 

 

 

 

 

 



   

 

108 
 
      
 

b. Paired Sample T-Test Trading Volume Activity 

 

c. Wilcoxon Signed Rank T-Test Trading Volume Activity 

 

 

 


