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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Setiap negara membutuhkan aliran investasi untuk memperkuat pertumbuhan 

dan kemajuan ekonomi negara. Ada berbagai macam instrumen investasi yang bisa 

digunakan oleh masyarakat. Salah satunya adalah pasar modal, masyarakat dapat 

menyalurkan dana sebagai investor ke perusahan pada sektor-sektor produktif melalui 

pasar modal.  

Pasar ㅤmodal ㅤadalah ㅤsuatu ㅤjenis ㅤpasar ㅤyang ㅤmemiliki ㅤaktivitas ㅤberkaitan 

ㅤdengan ㅤtransaksi ㅤefek. ㅤMenurut ㅤUndang-undang ㅤNo. ㅤ8 Tahun ㅤ1995, ㅤterkait ㅤPasar 

ㅤmodal. ㅤPasar ㅤmodal ㅤadalah ㅤkegiatan ㅤyang ㅤbersangkutan ㅤdengan ㅤpenawaran ㅤumum 

ㅤdan ㅤperdagangan ㅤefek ㅤyang ㅤditerbitkan, ㅤserta ㅤLembaga ㅤdan ㅤprofesi ㅤyang ㅤberkaitan 

ㅤdengan ㅤefek. ㅤMenurut ㅤAmalia & Santosa (2023) ㅤPasar ㅤmodal ㅤadalah ㅤsalah ㅤsatu 

ㅤstrategi ㅤperusahan ㅤdalam ㅤmendapatkan ㅤsejumlah ㅤmodal ㅤyang ㅤmereka ㅤbutuhkan. 

ㅤPihak ㅤyang ㅤmempunyai ㅤkelebihan ㅤdana ㅤakan ㅤdipertemukan ㅤdengan ㅤpihak ㅤyang 

ㅤmemerlukan ㅤdana. ㅤPasar ㅤmodal ㅤjuga ㅤmencakup ㅤperdagangan ㅤsekuritas ㅤseperti 

ㅤsaham, ㅤobligasi, ㅤdan ㅤinstrumen ㅤkeuangan ㅤlainnya. 

Pasar ㅤmodal ㅤmemiliki ㅤperan ㅤpenting ㅤterhadap ㅤperekonomian ㅤsuatu ㅤnegara 

ㅤkarena ㅤpasar ㅤmodal ㅤmemiliki ㅤfungsi ㅤekonomi ㅤsebagai ㅤsuatu ㅤsarana ㅤyang 

ㅤmenghubungkan ㅤdua ㅤkelompok, ㅤyaitu ㅤperusahan ㅤsebagai ㅤpihak ㅤyang ㅤmembutuhkan 
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ㅤmodal ㅤdan ㅤinvestor ㅤatau ㅤmasyarakat ㅤyang ㅤmemiliki ㅤkelebihan ㅤdana ㅤuntuk 

ㅤberinvestasi ㅤpada ㅤinstrumen ㅤkeuangan. ㅤSebagai ㅤsalah ㅤsatu ㅤinstrumen ㅤinvestasi, 

ㅤpasar ㅤmodal ㅤtak ㅤpernah ㅤlepas ㅤdari ㅤhantaman ㅤatas ㅤperistiwa ㅤyang ㅤtak ㅤterkira 

ㅤbanyaknya ㅤyang ㅤberada ㅤdi ㅤsekitar ㅤlingkungannya, ㅤperistiwa-peristiwa ㅤekonomi 

ㅤseringkali ㅤmengganggu ㅤpergerakan ㅤarah ㅤpasar ㅤmodal ㅤuntuk ㅤmenanjak ㅤatau 

ㅤmenurun. ㅤBahkan ㅤisu-isu ㅤnon-ekonomi ㅤpun ㅤkerapkali ㅤmembuat ㅤinvestor ㅤharus 

ㅤsigap ㅤmenyikapi ㅤpermasalahan ㅤyang ㅤada ㅤdan ㅤdituangkan ㅤdalam ㅤanalisa ㅤnya ㅤbagi 

ㅤpasar ㅤmodal ㅤuntuk ㅤkedepannya ㅤ(Apriyanto et al., 2021). ㅤPengaruh ㅤlingkungan 

ㅤekonomi ㅤmikro ㅤseperti ㅤkinerja ㅤperusahaan, ㅤperubahan ㅤstrategi ㅤperusahaan, 

ㅤpengumuman ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤatau ㅤdividen ㅤperusahaan ㅤselalu ㅤmendapat 

ㅤtanggapan ㅤdari ㅤpelaku ㅤpasar ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal. ㅤSelain ㅤitu, ㅤperubahan ㅤlingkungan 

ㅤekonomi ㅤmakro ㅤyang ㅤterjadi ㅤseperti ㅤperubahan ㅤsuku ㅤbunga ㅤtabungan ㅤdan ㅤdeposito, 

ㅤkurs ㅤvaluta ㅤasing, ㅤinflasi, ㅤserta ㅤberbagai ㅤregulasi ㅤdan ㅤderegulasi ㅤekonomi ㅤyang 

ㅤdikeluarkan ㅤpemerintah, ㅤturut ㅤberpengaruh ㅤpada ㅤfluktuasi ㅤharga ㅤdan ㅤvolume 

ㅤperdagangan ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal ㅤ(Paputungan et al., 2021). ㅤ 

Pasar ㅤmodal ㅤjuga ㅤdipengaruhi ㅤoleh ㅤinformasi ㅤdan ㅤberita. Arum et al (2022) 

ㅤmenyatakan ㅤpertimbangan ㅤinvestor ㅤdalam ㅤmemilih ㅤkeputusan ㅤinvestasi, ㅤmenjual 

ㅤmaupun ㅤmembeli ㅤadalah ㅤkecakupan ㅤinformasi ㅤyang ㅤdidapatkan ㅤinvestor. ㅤSuryani 

& Herianti (2015) ㅤmenyatakan ㅤapabila ㅤinformasi ㅤmampu ㅤmengubah ㅤkepercayaan 

ㅤpara ㅤinvestor ㅤdalam ㅤpengambilan ㅤkeputusan, ㅤmaka ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤdapat 

ㅤdianggap ㅤinformatif. ㅤInformasi ㅤyang ㅤdiperoleh ㅤinvestor ㅤakan ㅤbernilai ㅤjika 

ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤditanggapi ㅤoleh ㅤpara ㅤinvestor ㅤyang ㅤditunjukkan ㅤdengan 
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ㅤtindakan ㅤtransaksi ㅤjual ㅤbeli ㅤsaham ㅤdan ㅤakan ㅤtergambarkan ㅤpada ㅤperubahan ㅤharga 

ㅤsaham ㅤyang ㅤtentunya ㅤakan ㅤmengubah ㅤreturn ㅤyang ㅤakan ㅤdiperoleh ㅤinvestor. 

Selain ㅤitu, ㅤpengaruh ㅤlingkungan ㅤnon ㅤekonomi ㅤjuga ㅤtidak ㅤdapat ㅤdipisahkan 

ㅤdari ㅤaktivitas ㅤpasar ㅤmodal. ㅤSalah ㅤsatu ㅤjenis ㅤpenelitian ㅤtentang ㅤperistiwa ㅤnon 

ㅤekonomi ㅤyang ㅤmempengaruhi ㅤpasar ㅤmodal ㅤadalah ㅤstudi ㅤperistiwa ㅤ(event ㅤstudy). 

Menurut Tandelilin (2010), peristiwa atau pengumuman yang berisi kandungan 

informasi dapat memicu reaksi atau respon pasar ketika menerima pengumuman 

tersebut. Investor sebagai penerima informasi pengumuman yang diberikan oleh 

emiten perlu memahami isi dan tujuan dari setiap pengumuman, sehingga investor 

dapat merencanakan strategi yang akan diambil terkait pengumuman yang diberikan 

oleh emiten (Biktimirov dan Xu, 2019).ㅤSalah ㅤsatu ㅤjenis ㅤstudi ㅤperistiwa ㅤnon 

ㅤekonomi ㅤyang ㅤberpengaruh ㅤsecara ㅤtidak ㅤlangsung ㅤdan ㅤtidak ㅤdapat ㅤdipisahkan 

ㅤterhadap ㅤaktivitas ㅤbursa ㅤsaham ㅤadalah ㅤperistiwa-peristiwa ㅤpolitik ㅤseperti ㅤadanya 

ㅤkerusuhan ㅤpolitik, ㅤpeperangan ㅤdan ㅤkonflik ㅤantar ㅤnegara, ㅤpergantian ㅤkepala ㅤnegara, 

ㅤpengumuman ㅤkabinet ㅤmenteri ㅤatau ㅤperistiwa ㅤpolitik ㅤlainnya. ㅤPeristiwa-peristiwa 

ㅤpolitik ㅤtersebut ㅤdapat ㅤberdampak ㅤpositif ㅤmaupun ㅤnegatif ㅤbagi ㅤkestabilan ㅤiklim 

ㅤyang ㅤdiinginkan ㅤpara ㅤinvestor ㅤuntuk ㅤbertransaksi ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal ㅤ(Wardhani, 2013) 

ㅤkarena ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤakan ㅤdijadikan ㅤpertimbangan ㅤoleh ㅤpara ㅤinvestor ㅤdalam 

ㅤpengambilan ㅤkeputusan ㅤinvestasi. ㅤOleh ㅤsebab ㅤitu, ㅤstabilitas ㅤpolitik ㅤharus ㅤdiikuti 

ㅤdengan ㅤkestabilan ㅤekonomi ㅤagar ㅤinvestor ㅤmerasa ㅤaman ㅤuntuk ㅤmenginvestasikan 

ㅤmodal ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal. ㅤ 
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Peristiwa ㅤpolitik ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu ㅤdari ㅤaspek ㅤlingkungan ㅤnon ㅤekonomi 

ㅤyang ㅤdapat ㅤmempengaruhi ㅤpasar ㅤmodal, ㅤkarena ㅤdinamika ㅤsituasi ㅤpolitik ㅤpada 

ㅤdasarnya ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤterhadap ㅤkondisi ㅤperekonomian ㅤsuatu ㅤnegara 

ㅤ(Ananto, 2014) ㅤperistiwa ㅤpolitik ㅤjuga ㅤmenyebabkan ㅤtingkat ㅤkepercayaan ㅤyang 

ㅤnegatif ㅤbagi ㅤpara ㅤinvestor, ㅤsehingga ㅤadanya ㅤperistiwa ㅤpolitik ㅤbisa ㅤsaja ㅤmengancam 

ㅤstabilitas ㅤnegara ㅤsehingga ㅤcenderung ㅤmendapat ㅤrespon ㅤnegatif ㅤdari ㅤpelaku ㅤpasar 

ㅤ(Zoraya et al., 2020). ㅤ 

Salah ㅤsatu ㅤperistiwa ㅤpolitik ㅤyang ㅤmemiliki ㅤpengaruh ㅤcukup ㅤbesar ㅤadalah ㅤpemilihan 

ㅤpresiden. ㅤPemilihan ㅤpresiden ㅤmerupakan ㅤsalah ㅤsatu ㅤalat ㅤdemokrasi ㅤuntuk ㅤmemilih 

ㅤwakil ㅤrakyat ㅤuntuk ㅤmenjalankan ㅤtugasnya ㅤkepala ㅤnegara ㅤdalam ㅤmengelola ㅤsistem 

ㅤpemerintahaan ㅤdi ㅤsuatu ㅤnegara ㅤ(Zoraya et al., 2020). ㅤMenurut ㅤKasanah et al. (2022), 

ㅤkeadaan ㅤpolitik ㅤseperti ㅤpemilihan ㅤkepala ㅤnegara ㅤadalah ㅤsalah ㅤsatu ㅤfaktor ㅤyang 

ㅤsecara ㅤteknikal ㅤmemengaruhi ㅤpasar ㅤmodal. ㅤPeristiwa ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 

ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤmenarik ㅤuntuk ㅤditeliti ㅤkarena ㅤmerupakan ㅤpesta ㅤdemokrasi ㅤterbesar 

ㅤdi ㅤIndonesia ㅤyang ㅤhanya ㅤterjadi ㅤsetiap ㅤlima ㅤtahun ㅤsekali ㅤuntuk ㅤmemilih ㅤkepala 

ㅤnegara ㅤyang ㅤbaru.  

Menjelang Pemilihan Presiden 2024, berbagai isu mencuat di tengah 

masyarakat, termasuk dugaan penyalahgunaan wewenang, demokrasi yang terjebak 

dalam kepentingan tertentu, serta kekhawatiran terkait keberlanjutan politik dinasti. 

Putusan terbaru Mahkamah Konstitusi (MK) pada 16 Oktober 2023 mengenai batas 

usia minimal calon presiden dan wakil presiden dinilai memberikan keuntungan bagi 
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Gibran Rakabuming, putra sulung Presiden Joko Widodo, yang saat itu berusia 36 

tahun, sehingga memungkinkan dirinya untuk maju dalam Pilpres 2024. Hal ini 

semakin memperkuat tudingan bahwa Jokowi tengah membangun politik dinasti. 

Selain itu, menjelang Pemilu 2024, polarisasi politik serta penyebaran misinformasi 

yang begitu cepat di media sosial juga menjadi isu yang ramai diperbincangkan 

 

Gambar 1. 1 Data Harian Indeks Harga Saham Gabungan Periode 1 Februari 

s.d 23 Februari 2024 

Sumber: Idx.co.id dan diolah 

Menjelang pemilihan presiden yang akan diselenggarakan 14 Februari 2024, 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) semakin tidak bisa diprediksi, mayoritas 

investor lebih memilih “wait and see” terlebih dahulu terhadap peristiwa politik 

tersebut. Pada tanggal 1 Februari 2024 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) dibuka 

pada angka 7.221 dan ditutup pada angka 7.201. IHSG cenderung stabil pada range 

harga 7200 hingga tanggal 12 Februari 2024, bahkan pada tanggal 12 Februari 2024 
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IHSG menyentuh angka 7.306 dan kembali ditutup pada angka 7.297. Namun, satu hari 

sebelum menjelang pemilihan presiden Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) turun 

hingga 1.20% menjadi 7.209 dan sempat menyentuh 7.197. Menurut Fahmi (2015) 

reaksi para investor dalam menanggapi berbagai informasi sangat dipengaruhi oleh 

berbagai informasi yang masuk, baik ekonomi, politik, hukum, budaya, sosial, maupun 

keamanan.  

 

 

Gambar 1. 2 Data Harian Nilai dan TVA Indeks LQ45 Periode 1 Februari s.d 23 

Februari 2024 

Sumber: Idx.co.id dan diolah 
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Antusias para investor dalam menantikan peristiwa lima tahun sekali, membuat 

harga saham tidak bisa diprediksi. Indeks Harga LQ45 pada tanggal 1 Februari 2024 

hingga 7 Februari 2024 cenderung mengalami fluktuasi pada harga 970 hingga 980. 

Namun, Pada tanggal 12 Februari 2024 harga indeks LQ45 mengalami kenaikan 

hingga 1.22% di angka 995.17, lalu mengalami penurunan sedikit pada tanggal 13 

Februari 2024 turun kembali pada angka 988.16. Satu hari setelah peristiwa pemilihan 

presiden, harga LQ45 dibuka pada angka 1.016.24, harga tersebut naik 1.53% dari 

harga sebelum peristiwa pemilihan presiden 2024. Hal ini disebabkan oleh hasil quick 

count pemilu yang sudah menunjukkan keunggulan voting salah satu paslon yang 

membuat para investor terlepas dari ketidakpastian peristiwa politik tersebut. Setelah 

itu, Harga indeks LQ45 stabil pada angka 1000 hingga t+6 peristiwa tersebut. 

Berbanding terbalik dengan harganya, Volume transaksi harian indeks LQ45 

mengalami penurunan pada t-6 hingga t+7. Namun pada tanggal 12 Februari 2024 

volume transaksi harian indeks LQ45 mengalami peningkatan hingga 7.22 B atau 

276.63%. Hal ini disebabkan oleh beberapa investor besar di Indonesia yang 

mendeklarasikan untuk mendukung salah satu paslon. Satu hari setelah peristiwa 

pemilihan presiden volume transaksi harian indeks LQ45 kembali meningkat hingga 

5.88 B. Namun pada t+2 hingga t+7 volume transaksi harian indeks LQ45 cenderung 

menurun hingga 3.46 B.  

Pengujian peristiwa pemilihan presiden terhadap aktivitas pasar modal 

memiliki tujuan untuk melihat reaksi pasar akibat peristiwa pemilihan presiden. Reaksi 
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pasar dibuktikan dengan adanya perubahan harga dari emiten bersangkutan. Menurut 

Paputungan et al., (2021), reaksi ini dapat diukur dengan menggunakan return sebagai 

nilai perubahan harga atau dengan menggunakan abnormal return. Menurut Jogiyanto 

(2017) Abnormal Return merupakan kelebihan dari imbal hasil yang sesungguhnya 

terjadi (actual Return) terhadap imbal hasil normal. Imbal hasil normal merupakan 

imbal hasil ekspektasi (expected Return) atau imbal hasil yang diharapkan oleh 

investor. Return abnormal disebabkan oleh suatu pengumuman yang memiliki 

informasi yang dapat mempengaruhi pasar dalam hal ini pemilihan presiden. Suatu 

reaksi pasar seperti itu dapat diukur menggunakan Abnormal return. Selain 

menggunakan abnormal return, reaksi pasar modal terhadap informasi juga dapat 

dilihat melalui parameter pergerakan aktivitas Perdagangan pasar (Trading Volume 

Activity). Berdasarkan penuturan Apriyanto et al (2021) Trading Volume Activity 

adalah jumlah saham yang diperjualbelikan pada periode tertentu. Besaran volume 

transaksi berubah tergantung minat investor dalam melakukan suatu transaksi di pasar 

modal. 

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh beberapa penelitian terdahulu. Apriyanto et 

al. (2021) yang melakukan penelitian tentang reaksi pasar modal Indonesia terhadap 

pemilihan presiden Amerika Serikat tahun 2020 dengan hasil penelitian menunjukan 

tidak terdapat Abnormal Return yang signifikan pada perusahaan LQ45 pada periode 

sekitar peristiwa pengumuman pilpres AS tahun 2020, selanjutnya terdapat perbedaan 

Abnormal Return yang signifikan antara sebelum dan sesudah pengumuman pilpres 

Amerika Serikat tahun 2020 dan terdapat perbedaan Trading Volume Activity yang 
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signifikan pada perusahan LQ4 disekitar periode peristiwa pengumuman pilpres 

Amerika Serikat tahun 2020. Zoraya et al. (2020) yang melakukan penelitian tentang 

dampak pilkada serentak 27 Juni 2018 terhadap Abnormal Return dan aktivitas volume 

Perdagangan saham di BEI. Hasil penelitian menunjukan terdapat perbedaan Abnormal 

Return dan Trading Volume Activity sebelum dan setelah peristiwa pilkada. Zahrotul 

Amalia & Budi Santosa, n.d (2022) juga melakukan penelitian yaitu pengaruh 

pemilihan umum 2019 terhadap Abnormal Return dan Trading Volume Activity di 

Bursa Efek Indonesia dengan hasil penelitian: (1) tidak terdapat perbedaan rata-rata 

Abnormal Return yang signifikan pada sebelum dan setelah peristiwa pemilihan umum 

tahun 2019, Namun (2) terdapat perbedaan Trading Volume Activity yang signifikan 

pada sebelum dan setelah peristiwa pemilihan umum tahun 2019.  

Dalam konteks ini, indeks saham LQ45 merupakan representasi atau cerminan 

dari Kinerja 45 saham unggulan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dan memainkan 

peran penting dalam memberikan gambaran menyeluruh tentang kondisi pasar modal 

Indonesia. Dengan melihat dinamika pasar modal dalam konteks pergantian pemimpin, 

penelitian ini akan memberikan wawasan yang lebih mendalam bagaimana pasar 

modal merespon adanya perubahan peristiwa politik. Analisis Abnormal Return dan 

Trading Volume Activity juga akan memberikan gambaran yang lebih kompleks 

tentang bagaimana pasar modal merespon peristiwa politik. Dengan analisis event 

study pada anggota saham indeks LQ45. Berdasarkan eksplanasi tersebut, penulis 
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termotivasi dan memilih judul “Reaksi Pasar modal Atas Peristiwa Pemilihan 

Presiden 14 Februari 2024 pada Indeks Saham LQ45 di Bursa Efek Indonesia.” 

1.2 Rumusan Masalah 

Peristiwa pemilihan presiden yang terjadi 5 tahun sekali tentunya selalu 

memberikan dampak yang signifikan terhadap suatu negara, khususnya Indonesia. 

Peristiwa tersebut juga diyakini oleh para investor dapat menjadi sebuah peristiwa yang 

menguntungkan atau merugikan bagi mereka. Hal tersebut dikarenakan adanya 

dukungan investor-investor besar pada setiap calon presiden. Investor juga meyakini 

adanya beberapa sektor dan indeks yang diyakini akan mengalami kenaikan dengan 

adanya peristiwa pemilihan presiden ini, salah satunya yang diyakini akan mengalami 

kenaikan adalah indeks LQ45. Alasan indeks LQ45 diyakini naik oleh para investor 

karena indeks LQ45 adalah salah satu indeks yang memiliki anggota perusahaan 

dengan liquiditas dan kapitalisasi pasar terbesar di bursa efek Indonesia (BEI). 

Pembahasan saham pada masing-masing perusahaan ini perlu dilakukan analisis lebih 

lanjut dan dengan penjelasan di atas muncul dugaan adanya Abnormal Return dan 

meningkatnya Trading Volume Activity yang mempengaruhi perusahaan yang 

termasuk dalam indeks LQ45.  

Berdasarkan latar belakang penelitian di atas, maka penulis dapat merumuskan 

permasalahan sebagai berikut:  
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1. Apakah terdapat perbedaan Abnormal Return terhadap perusahaan yang masuk 

dalam kategori indeks LQ45 pada Bursa Efek Indonesia periode sebelum dan 

sesudah pemilihan presiden Indonesia 14 Februari 2024? 

2. Apakah terdapat perbedaan Trading Volume Activity terhadap perusahaan yang 

masuk dalam kategori indeks LQ45 pada Bursa Efek Indonesia periode sebelum 

dan sesudah pemilihan presiden Indonesia 14 Februari 2024? 

1.3 Tujuan Penelitian 

1. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan Abnormal Return pada 

perusahaan yang termasuk dalam kategori indeks LQ45 di Bursa Efek 

Indonsia periode sebelum dan sesudah pemilihan presiden Indonesia 14 

Februari 2024? 

2. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan Trading Volume Activity pada 

perusahaan yang termasuk dalam kategori indeks LQ45 di Bursa Efek 

Indonesia periode sebelum dan sesudah pemilihan presiden Indonesia 14 

Februari 2024? 

1.4 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat membantu mengetahui dan membuktikan apakah 

pemilihan presiden Indonesia 14 Februari 2024 berpengaruh terhadap Abnormal 



12 

 

 

 

Return dan Trading Volume Activity pada saham yang termasuk dalam kategori indeks 

LQ45. Penelitian ini juga diharapkan dapat memberikan manfaat bagi  

a. Perusahaan 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi terkait pengaruh 

pemilihan presiden 2024 terhadap perusahaan yang termasuk indeks LQ45. 

b. Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi dan bahan pertimbagan 

bagi para investor dalam pengambilan keputusan dalam membeli saham di 

pasar modal. 

c. Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi dan referensi bagi pihak 

yang membutuhkan untuk penelitian sejenis serta dapat melengkapi 

kekurangan pada penelitian ini. 

1.5 Kerangka ㅤTeori ㅤ 

1.5.1 Event ㅤStudy 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017) ㅤStudi ㅤperistiwa ㅤ(event ㅤstudy) ㅤmerupakan ㅤstudi 

ㅤyang ㅤmempelajari ㅤreaksi ㅤpasar ㅤterhadap ㅤsuatu ㅤperistiwa ㅤ(event) ㅤyang ㅤinformasinya 

ㅤdipublikasikan ㅤsebagai ㅤsuatu ㅤpengumuman. Metode studi peristiwa (event study) 

untuk menguji pasar bereaksi atas peristiwa sebagai dampak dari pengumuman 

informasi (Tandelilin, 2017).ㅤStudi ㅤperistiwa ㅤ(event ㅤstudy), ㅤyaitu ㅤsuatu ㅤmetode 

ㅤpenelitian ㅤyang ㅤmenggunakan ㅤinformasi ㅤpasar ㅤkeuangan ㅤguna ㅤmengukur ㅤpengaruh 
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ㅤperistiwa ㅤterhadap ㅤnilai ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdicerminkan ㅤoleh ㅤharga ㅤsaham ㅤserta 

ㅤvolume ㅤtransaksi ㅤ(MacKinlay, 1997). ㅤPeristiwa-peristiwa ㅤpada ㅤstudi ㅤperistiwa 

ㅤ(event ㅤstudy) ㅤmeliputi ㅤperistiwa ㅤekonomi ㅤdan ㅤnon ㅤekonomi. ㅤPenelitian ㅤevent ㅤstudy 

ㅤuntuk ㅤmenilai ㅤapakah ㅤsuatu ㅤperistiwa ㅤtertentu ㅤmengakibatkan ㅤterjadinya ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤpada ㅤsebuah ㅤpasar ㅤmodal ㅤ(Apriyanto et al., 2021). 

1.5.2 Teori ㅤSinyal ㅤ(Signalling ㅤTheory) 

. ㅤMenurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤinformasi ㅤyang ㅤdipublikasikan ㅤsebagai ㅤsuatu 

ㅤpengumuman ㅤakan ㅤmemberikan ㅤsinyal ㅤbagi ㅤinvestor ㅤdalam ㅤpengambilan ㅤkeputusan 

ㅤinvestasi. ㅤ ㅤSinyal ㅤtersebut ㅤdapat ㅤberupa ㅤinformasi ㅤbaik ㅤ(good ㅤnews) ㅤdan ㅤinformasi 

ㅤburuk ㅤ(bad ㅤnews). ㅤ ㅤOleh ㅤsebab ㅤitu, ㅤdengan ㅤadanya ㅤinformasi, ㅤinvestor ㅤdiharapkan 

ㅤdapat ㅤmenganalisis ㅤkualitas ㅤsuatu ㅤperusahaan. ㅤUmumnya, ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤmemiliki ㅤkualitas ㅤbaik ㅤselalu ㅤmemberikan ㅤsinyal ㅤberbentuk ㅤinformasi ㅤkepada 

ㅤpublik. ㅤPada ㅤpenelitian ㅤini ㅤsinyal ㅤyang ㅤditujukan ㅤkepada ㅤinvestor ㅤadalah ㅤinformasi 

ㅤhasil ㅤquick ㅤcount ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ2024 ㅤyang ㅤdirilis ㅤoleh ㅤsejumlah ㅤLembaga 

ㅤsurvei ㅤsetelah ㅤ24 ㅤjam ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024, ㅤpada ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤterdaftar ㅤdalam ㅤindeks ㅤLQ45. 

1.5.3 Saham ㅤ 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤsaham ㅤmerupakan ㅤbukti ㅤpemilikan ㅤsebagian 

ㅤperusahaan. ㅤSaham ㅤberupa ㅤselember ㅤkertas ㅤyang ㅤmembuktikan ㅤbahwa ㅤpemilik 

ㅤkertas ㅤtersebut ㅤmenandakan ㅤkepemilikan ㅤseseorang ㅤatau ㅤsuatu ㅤbadan ㅤdalam ㅤsuatu 

ㅤperusahaan ㅤatau ㅤperseroan ㅤterbabatas ㅤyang ㅤmenerbitkan ㅤsurat ㅤberharga ㅤtersebut. 
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ㅤPersentase ㅤkepemilikan ㅤseseorang ㅤatau ㅤsuatu ㅤbadan ㅤditentukan ㅤdari ㅤseberapa ㅤbesar 

ㅤpenyertaan ㅤmodal ㅤyang ㅤditanamkan ㅤpada ㅤperusahaan ㅤatau ㅤperseroan ㅤterbatas 

ㅤtersebut. ㅤSaham ㅤperusahaan ㅤdapat ㅤdibeli ㅤjika ㅤperusahaan ㅤtersebut ㅤtelah ㅤtercatat 

ㅤatau ㅤlisting ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia. ㅤMenurut ㅤHandini & Astawineru (2020), ㅤsaham 

ㅤdiartikan ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

a. Tanda ㅤbukti ㅤseseorang ㅤmenyertakan ㅤkepemilikan ㅤmodal ㅤpada ㅤsuatu 

ㅤperusahaan.; 

b. Kertas ㅤyang ㅤberisi ㅤdengan ㅤjelas ㅤnilai ㅤnominal, ㅤnama ㅤperusahaan ㅤdan ㅤdiikuti 

ㅤdengan ㅤhak ㅤdan ㅤkewajiban ㅤyang ㅤdijelaskan ㅤkepada ㅤsetiap ㅤpemegangnya; 

c. Persedian ㅤyang ㅤsiap ㅤperjualbelikan. 

Menurut ㅤpengertian ㅤpara ㅤahli, ㅤdapat ㅤdisimpulkan ㅤbahwa ㅤsaham ㅤadalah ㅤsurat 

ㅤberharga ㅤsebagai ㅤbukti ㅤtanda ㅤkepemilikan ㅤseseorang ㅤatau ㅤpihak ㅤtertentu ㅤdalam 

ㅤsuatu ㅤperusahaan ㅤkarena ㅤsudah ㅤmenyertakan ㅤmodalnya. 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤpasar ㅤmodal ㅤmemiliki ㅤtiga ㅤjenis ㅤsaham ㅤyaitu 

ㅤsaham ㅤbiasa ㅤ(Common ㅤStock), ㅤsaham ㅤistimewa ㅤ(Preference ㅤStock) ㅤdan ㅤsaham 

ㅤtreasuri ㅤ(treasury ㅤstock). ㅤ 

a. Saham ㅤpreferen ㅤ(preference ㅤstock) ㅤmerupakan ㅤsurat ㅤberharga ㅤyang 

ㅤmempunyai ㅤsifat ㅤgabungan ㅤ(hybrid) ㅤantara ㅤobligasi ㅤ(bond) ㅤdan ㅤsaham ㅤbiasa 

ㅤ(common ㅤstock). ㅤsaham ㅤpreferen ㅤdiperjualbelikan ㅤoleh ㅤsuatu ㅤperusahaan 

ㅤyang ㅤmenjelaskan ㅤnilai ㅤnominal ㅤdimana ㅤpemegangnya ㅤakan ㅤmemperoleh 
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ㅤpendapatan ㅤtetap ㅤdalam ㅤbentuk ㅤdividen ㅤpreferen ㅤyang ㅤakan ㅤditerima ㅤsetiap 

ㅤkuartal. ㅤAdapun ㅤjenis-jenis ㅤsaham ㅤpreferen ㅤyaitu, ㅤConvertible ㅤpreferred 

ㅤstock, ㅤcollable ㅤpreferred ㅤstock ㅤdan ㅤfloating ㅤatau ㅤadjustable-rate ㅤpreffered 

ㅤstock ㅤ(ARP). 

b. Saham ㅤbiasa ㅤ(Common ㅤstock) ㅤadalah ㅤsurat ㅤberharga ㅤyang ㅤdikeluarkan ㅤoleh 

ㅤperusahaan ㅤhanya ㅤsatu ㅤkelas ㅤsaham ㅤsaja. ㅤAdapun ㅤbeberapa ㅤhak ㅤyang 

ㅤdimiliki ㅤoleh ㅤpemegang ㅤsahamnya ㅤantara ㅤlain ㅤadanya ㅤhak ㅤkontrol ㅤseperti 

ㅤmemilih ㅤdewan ㅤdireksi, ㅤhak ㅤmenerima ㅤpembagian ㅤkeuntungan ㅤatau ㅤdividen, 

ㅤdan ㅤhak ㅤpreemptive ㅤatau ㅤhak ㅤmendapatkan ㅤpersentasi ㅤpemilikan ㅤyang ㅤsama 

ㅤjika ㅤperusahaan ㅤmengeluarkan ㅤtambahan ㅤlembar ㅤsaham. 

c. Saham ㅤtreasuri ㅤ(treasury ㅤstock) ㅤmerupakan ㅤsaham ㅤmilik ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤsudah ㅤpernah ㅤdiperjualbelikan ㅤdan ㅤberedar ㅤkepada ㅤpublik, ㅤnamun ㅤdibeli 

ㅤkembali ㅤ(buy ㅤback) ㅤoleh ㅤperusahaan ㅤuntuk ㅤtidak ㅤdipensiunkan ㅤtetapi 

ㅤdisimpan ㅤsebagai ㅤtreasuri. ㅤSaham ㅤtreasuri ㅤnantinya ㅤdapat ㅤdijual ㅤkembali 

ㅤatau ㅤdiberikan ㅤkepada ㅤKaryawan ㅤperusahaanya. ㅤ   

1.5.4 Return ㅤSaham 

Return ㅤsaham ㅤmenurut ㅤJogiyanto (2017) ㅤdapat ㅤberupa ㅤreturn ㅤrealisasi ㅤyang 

ㅤsudah ㅤterjadi ㅤatau ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤdi masa ㅤdatang. ㅤSedangkan 

ㅤmenurut ㅤPaputungan et al (2021) ㅤReturn ㅤsaham ㅤmerupakan ㅤtingkat ㅤkeuntungan ㅤatau 

ㅤpendapatan ㅤyang ㅤdiperoleh ㅤdari ㅤinvestasi ㅤsurat ㅤberharga ㅤsaham. ㅤDalam ㅤhal ㅤini 

ㅤterdapat ㅤdua ㅤbentuk ㅤreturn ㅤyaitu ㅤreturn ㅤrealisasi ㅤ(actual ㅤreturn) ㅤadalah ㅤreturn ㅤyang 
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ㅤsudah ㅤterjadi ㅤdan ㅤreturn ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤ(expected ㅤreturn) ㅤadalah ㅤreturn ㅤyang 

ㅤdiharapkan ㅤdi ㅤmasa ㅤdepan. ㅤInvestor ㅤyang ㅤlogis ㅤakan ㅤselalu ㅤmenganalisa ㅤreturn 

ㅤyang ㅤdidapat ㅤkarena ㅤhal ㅤtersebut ㅤmerupakan ㅤindikator ㅤkeberhasilan ㅤsuatu ㅤinvestasi. 

ㅤ 

1.5.5 Teori Efisiensi ㅤPasar ㅤ 

Kunci ㅤutama ㅤdalam ㅤmengukur ㅤpasar ㅤyang ㅤefisien ㅤadalah ㅤmengetahui ㅤkaitan 

ㅤantara ㅤharga ㅤemiten ㅤdengan ㅤinformasi ㅤyang ㅤberedar ㅤ(Zoraya et al., 2020). ㅤMenurut 

ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤEfisiensi ㅤpasar ㅤmerupakan ㅤkondisi ㅤdimana ㅤsuatu ㅤpasar ㅤbereaksi 

ㅤterhadap ㅤsuatu ㅤinformasi ㅤuntuk ㅤmencapai ㅤharga ㅤkeseimbangan ㅤyang ㅤbaru. ㅤJika 

ㅤpasar ㅤtersebut ㅤbereaksi ㅤdengan ㅤcepat ㅤmaka ㅤpasar ㅤtersebut ㅤdisebut ㅤdengan ㅤpasar 

ㅤefisien. ㅤDalam ㅤKonsep ㅤini ㅤdapat ㅤdilihat ㅤsejauh ㅤmana ㅤinformasi ㅤyang ㅤtelah 

ㅤterdistribusi ㅤkepada ㅤpublik ㅤdengan ㅤpergerakan ㅤharga ㅤsaham. ㅤ 

1.5.5.1 Bentuk ㅤ– ㅤBentuk ㅤEfisiensi ㅤPasar ㅤ 

Menurut ㅤFama (1970), ㅤterdapat ㅤtiga ㅤbentuk ㅤefisiensi ㅤpasar ㅤyang ㅤterbentuk 

ㅤdari ㅤinformasi ㅤmasa ㅤlalu, ㅤinformasi ㅤyang ㅤsedang ㅤdipublikasikan ㅤdan ㅤinformasi 

ㅤprifat ㅤantara ㅤlain: ㅤ 

1. Efisiensi ㅤpasar ㅤbentuk ㅤlemah (weak ㅤform) 

Pasar ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤdalam ㅤbentuk ㅤlemah ㅤkarena ㅤharga ㅤsaham ㅤsepenuhnya 

ㅤmencerminkan ㅤseluruh ㅤinformasi ㅤdi ㅤmasa ㅤlalu ㅤyang ㅤdimana ㅤinformasi ㅤsaat 

ㅤini ㅤtidak ㅤmemiliki ㅤhubungan ㅤdengan ㅤinformasi ㅤmasa ㅤlalu ㅤuntuk 

ㅤmendapatkan ㅤabnormal ㅤreturn. ㅤ 
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2. Efisiensi ㅤpasar ㅤbentuk ㅤsetengah ㅤkuat ㅤ(semistrong ㅤform) 

Pasar ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤdalam ㅤbentuk ㅤsetengah ㅤkuat ㅤjika ㅤharga ㅤsaham 

ㅤsepenuhnya ㅤmencerminkan ㅤseluruh ㅤinformasi ㅤyang ㅤdipublikasikan ㅤdan 

ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤterserap ㅤdirespon ㅤdengan ㅤcepat ㅤoleh ㅤpasar, ㅤtermasuk ㅤdata 

ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤemiten, ㅤinformasi ㅤyang ㅤdiumumkan ㅤemiten ㅤdan 

ㅤmempengaruhi ㅤharga ㅤemiten ㅤseperti ㅤpembagian ㅤdividen, ㅤakuisisi ㅤdan 

ㅤmerger, ㅤdan ㅤinformasi ㅤseperti ㅤregulasi ㅤbaru ㅤdari ㅤpemerintah ㅤdan 

ㅤpenghapusan ㅤperaturan ㅤtertentu. ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤumumnya ㅤterjadi ㅤpada 

ㅤsaat ㅤpengumuman ㅤsuatu ㅤperistiwa ㅤkarena ㅤhal ㅤtersebut ㅤmerupakan ㅤgambaran 

ㅤdari ㅤrespon ㅤpasar ㅤterhadap ㅤpengumuman ㅤperistiwa ㅤtersebut. ㅤ 

3. Efisiensi ㅤpasar ㅤbentuk ㅤkuat ㅤ(strongform) 

Pasar ㅤdapat ㅤdikatakan ㅤdalam ㅤbentuk ㅤkuat ㅤjika ㅤpasar ㅤsepenuhnya 

ㅤmencerminkan ㅤseluruh ㅤinformasi ㅤdengan ㅤharga ㅤsaham. ㅤDalam ㅤkondisi ㅤpasar 

ㅤbentuk ㅤkuat, ㅤtidak ㅤada ㅤinvestor ㅤyang ㅤdapat ㅤmemperoleh ㅤabnormal ㅤreturn. 

1.5.6 Reaksi ㅤPasar ㅤModal 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤreaksi ㅤpasar ㅤmodal ㅤadalah ㅤperubahan ㅤkeyakinan 

ㅤinvestor ㅤatas ㅤinformasi ㅤyang ㅤtersedia. ㅤDalam ㅤhal ㅤini, ㅤreaksi ㅤpasar ㅤdapat ㅤdilihat 

ㅤmelalui ㅤperubahan ㅤharga ㅤsaham ㅤketika ㅤmelebihi ㅤkondisi ㅤnormal ㅤsehingga 

ㅤmenimbulkan ㅤreturn ㅤyang ㅤtidak ㅤnormal. ㅤReaksi ㅤpasar ㅤdapat ㅤdipengaruhi ㅤoleh 

ㅤberbagai ㅤinformasi ㅤbaik ㅤinformasi ㅤekonomi ㅤmaupun ㅤnon ㅤekonomi. ㅤPengukuran 

ㅤreaksi ㅤpasar ㅤmodal ㅤdapat ㅤdilihat ㅤmelalui ㅤbeberapa ㅤindikator ㅤseperti, ㅤpengujian 
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ㅤsecara ㅤstatistik, ㅤabnormal ㅤreturn, ㅤpengujian ㅤinformasi ㅤprivat ㅤdan ㅤpengujian ㅤsecara 

ㅤaturan ㅤPerdagangan ㅤteknis. 

1.5.7 Abnormal ㅤReturn ㅤ 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017), ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤmerupakan ㅤkelebihan ㅤdari 

ㅤreturn ㅤyang ㅤsesungguhnya ㅤterjadi ㅤterhadap ㅤreturn ㅤnormal, ㅤJogiyanto ㅤ(2017) ㅤjuga 

ㅤmenuturkan ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤadalah ㅤselisih ㅤantara ㅤreturn ㅤsesungguhnya ㅤyang 

ㅤterjadi ㅤdengan ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤ(expected ㅤreturn). ㅤMenurut ㅤLianawati & 

Darmayanti (2015), ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤadalah ㅤselisih ㅤantara ㅤtingkat ㅤreturn 

ㅤsebenernya ㅤdan ㅤtingkat ㅤreturn ㅤyang ㅤdiharapkan. ㅤSelisih ㅤreturn ㅤtersebut ㅤdapat 

ㅤberupa ㅤreturn ㅤpositif ㅤmaupun ㅤreturn ㅤnegatif. ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤumumnya ㅤterjadi 

ㅤketika ㅤadanya ㅤperistiwa ㅤatau ㅤinformasi ㅤekonomi ㅤdan ㅤnon ㅤekonomi ㅤyang 

ㅤberpengaruh ㅤterhadap ㅤnilai ㅤsaham ㅤdan ㅤmembuat ㅤadanya ㅤreaksi ㅤoleh ㅤinvestor ㅤdalam 

ㅤbentuk ㅤkenaikan ㅤatau ㅤpenurunan ㅤharga ㅤsaham. ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula 

ㅤperhitungan ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdari ㅤsaham ㅤI ㅤpada ㅤhari ㅤt: 

𝐴𝑅𝑖𝑡 = 𝑅𝑖𝑡 − 𝐸[𝑅𝑖𝑡] 

Keterangan: 

𝐴𝑅𝑖𝑡 ㅤ = ㅤReturn ㅤtidak ㅤnormal ㅤ(abnormal ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode 

ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑅𝑖𝑡 ㅤ = ㅤReturn ㅤrealisasi (actual ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ke t 

𝐸[𝑅𝑖𝑡] ㅤ= ㅤReturn ㅤekspektasi (Expected ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤuntuk ㅤperiode 

ㅤperistiwa ㅤke-t  
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1.5.7.1 Return ㅤRealisasi ㅤ(Actual ㅤReturn) 

Return ㅤrealisasi ㅤatau ㅤreturn ㅤsesungguhnya ㅤ(actual ㅤreturn) ㅤmerupakan ㅤreturn 

ㅤyang ㅤterjadi ㅤpada ㅤwaktu ㅤke-t ㅤyang ㅤmerupakan ㅤselisih ㅤharga ㅤsekarang ㅤrelatif 

ㅤterhadap ㅤharga ㅤsebelumnya ㅤ(Jogiyanto, 2017). ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula 

ㅤperhitungan ㅤactual ㅤreturn: 

𝑅𝑖𝑡 =  ㅤ

𝑃𝑖𝑡 − 𝑃𝑖𝑡 − 1

𝑃𝑖𝑡 − 1
 

Keterangan: 

 𝑅𝑖𝑡 = ㅤreturn ㅤrealisasi ㅤyang ㅤterjadi ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

 𝑃𝑖𝑡 = ㅤharga ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

 𝑃𝑖𝑡 − 1 = ㅤharga ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤt-1 ㅤ 

1.5.7.2 Return ㅤekspektasi ㅤ(Expected ㅤReturn) 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017) ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤ(expected ㅤreturn) ㅤmerupakan 

ㅤreturn ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤpengambilan ㅤkeputusan ㅤinvestasi. ㅤReturn ㅤini ㅤpenting 

ㅤdibandingkan ㅤdengan ㅤreturn ㅤhistoris ㅤkarena ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤmerupakan ㅤreturn 

ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤdari ㅤinvestasi ㅤyang ㅤakan ㅤdilakukan. ㅤExpected ㅤreturn ㅤadalah 

ㅤkeuntungan ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤoleh ㅤinvestor ㅤ(Zahrotul Amalia & Budi Santosa, n.d.). 

ㅤExpected ㅤreturn ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdihitung ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤmarket-

adjusted ㅤmodel ㅤkarena ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤreturn ㅤpasar ㅤLQ45. ㅤBerikut ㅤini 

ㅤadalah ㅤformula ㅤperhitungan ㅤexpected ㅤreturn: 
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E(𝑅𝑖𝑡) = 𝑅𝑚𝑡 

Keterangan: 

E(𝑅𝑖𝑡) = ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤharga ㅤsaham ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑅𝑚𝑡 = ㅤReturn ㅤPasar ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤt 

1.5.7.3 Average ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤ(AAR) 

Menurut ㅤJogiyanto (2017), ㅤPengujian ㅤadanya ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤtidak 

ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤtiap-tiap ㅤsekuritas, ㅤtetapi ㅤdilakukan ㅤsecara ㅤagregat ㅤdengan 

ㅤmenguji ㅤrata-rata ㅤreturn ㅤtaknormal ㅤseluruh ㅤsekuritas ㅤsecara ㅤcross-section ㅤuntuk 

ㅤtiap-tiap ㅤhari ㅤdi ㅤperiode ㅤperistiwa. ㅤPerhitungan ㅤaverage ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada 

ㅤevent ㅤwindows ㅤdalam ㅤpenelitian ㅤini ㅤtelah ㅤditentukan ㅤyaitu ㅤT-7, ㅤT ㅤ0, ㅤT+7 ㅤPemilihan 

ㅤPresiden ㅤIndonesia ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

𝐴𝐴𝑅(𝑡) =
𝐴𝑅𝑖(𝑡)

𝑘
 

Keterangan: 

𝐴𝐴𝑅(𝑡) ㅤ= ㅤaverage ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝐴𝑅𝑖(𝑡) ㅤ= ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑘 ㅤ  ㅤ= ㅤjumlah ㅤsaham ㅤyang ㅤditeliti ㅤdan ㅤdipengaruhi 
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1.5.8 Trading ㅤVolume ㅤActivity ㅤ 

Volume ㅤperdagangan ㅤsaham ㅤatau ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤadalah ㅤbesarnya 

ㅤjumlah ㅤlembar ㅤsaham ㅤyang ㅤdiperdagangkan ㅤdalam ㅤperiode ㅤtertentu, ㅤsemakin ㅤbesar 

ㅤvolume ㅤperdagangan ㅤsuatu ㅤsaham ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤsaham ㅤtersebut ㅤsemakin 

ㅤaktif ㅤdan ㅤsering ㅤditransaksikan ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal ㅤ(Zoraya et al., 2020). ㅤSedangkan 

ㅤmenurut ㅤJogiyanto (2017) ㅤadalah ㅤukuran ㅤbesarnya ㅤvolume ㅤsaham ㅤtertentu ㅤyang 

ㅤsedang ㅤdiperdagangkan, ㅤyang ㅤdapat ㅤmengindikasikan ㅤkemudahan ㅤdalam ㅤkegiatan 

ㅤmemperdagangkan ㅤsaham ㅤtersebut. ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤmerepresentasikan 

ㅤbesar ㅤkecilnya ㅤjumlah ㅤsaham ㅤyang ㅤdiperdagangkan ㅤpada ㅤsuatu ㅤperiode ㅤtertentu. 

ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula ㅤperhitungan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity: 

𝑇𝑉𝐴 =
∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 ㅤ𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 ㅤ𝑖 ㅤ𝑦𝑎𝑛𝑔 ㅤ𝑑𝑖𝑝𝑒𝑟𝑑𝑎𝑔𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎𝑛 ㅤ𝑤𝑎𝑘𝑡𝑢 ㅤ𝑡

∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 ㅤ𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 ㅤ𝑖 ㅤ𝑦𝑎𝑛𝑔 ㅤ𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 ㅤ𝑝𝑎𝑑𝑎 ㅤ𝑤𝑎𝑘𝑡𝑢 ㅤ𝑡 ㅤ

 

 

Keterangan; 

𝑇𝑉𝐴 = ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤwaktu ㅤt 

i = ㅤSaham ㅤperusahaan ㅤyang ㅤditeliti 

t = ㅤwaktu ㅤatau ㅤperiode ㅤtertentu  

1.5.9 Indeks ㅤLiquid ㅤ-45 ㅤ(LQ45) 

Indeks ㅤLQ45 ㅤmerupakan ㅤindeks ㅤpasar ㅤsaham ㅤdi ㅤBEI ㅤyang ㅤterdiri ㅤdari ㅤ45 

ㅤsaham ㅤyang ㅤmemiliki ㅤtingkat ㅤlikuiditas ㅤdan ㅤkapitalisasi ㅤpasar ㅤyang ㅤtinggi ㅤsehingga 
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ㅤaktif ㅤdipasarkan ㅤpada ㅤbursa ㅤefek ㅤ(Zoraya et al., 2020). ㅤJogiyanto (2017) ㅤmenuturkan 

ㅤindeks ㅤini ㅤdibentuk ㅤhanya ㅤdari ㅤ45 ㅤsaham-saham ㅤyang ㅤpaling ㅤaktif ㅤdiperdagangkan. 

ㅤpertimbangan-pertimbangan ㅤyang ㅤmendasari ㅤpemilihan ㅤsaham ㅤyang ㅤmasuk ㅤILQ45 

ㅤadakah ㅤliquiditas ㅤdan ㅤkapitalisasi ㅤpasar ㅤdengan ㅤkriteria ㅤsebagai ㅤberikut ㅤini. ㅤ 

1. Selama ㅤ12 ㅤbulan ㅤterakhir, ㅤrata-rata ㅤtransaksi ㅤsahamnya ㅤmasuk ㅤdalam ㅤurutan 

ㅤ60 ㅤterbesar ㅤdi ㅤpasar ㅤregular. 

2. Selama ㅤ12 ㅤbulan ㅤterakhir, ㅤrata-rata ㅤnilai ㅤkapitalisasi ㅤpasarnya ㅤmasuk ㅤdalam 

ㅤurutan60 ㅤterbesar ㅤdi ㅤpasar ㅤregular. 

3. Telah ㅤtercatat ㅤdi ㅤBei ㅤpaling ㅤtidak ㅤselama ㅤ3 ㅤbulan. 

1.6 Hubungan ㅤAntar ㅤVariabel 

1.6.1 Hubungan ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ2024 ㅤdengan ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤ 

Dalam ㅤpenelitian ㅤevent ㅤstudy, ㅤterjadinya ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤsuatu 

ㅤemiten ㅤdalam ㅤpasar ㅤmodal ㅤdipengaruhi ㅤakibat ㅤadanya ㅤsuatu ㅤperistiwa ㅤtertentu. 

ㅤSignaling ㅤtheory ㅤini ㅤmemberikan ㅤpenjelasan ㅤbahwa ㅤsetiap ㅤevent ㅤakan ㅤmemiliki 

ㅤkandungan ㅤinformasi ㅤyang ㅤakan ㅤmempengaruhi ㅤpasar ㅤ(Jogiyanto, ㅤ2017). ㅤPeristiwa 

ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ2024 ㅤdiduga ㅤmemiliki ㅤinformasi ㅤyang ㅤdapat ㅤmempengaruhi 

ㅤreaksi ㅤpasar. ㅤReaksi ㅤpasar ㅤtersebut ㅤumumnya ㅤditunjukan ㅤdengan ㅤadanya ㅤperubahan 

ㅤvolume ㅤperdagangan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤsaham ㅤyang ㅤmemiliki ㅤketerkaitan 

ㅤdengan ㅤperisitwa ㅤtersebut. ㅤNamun, ㅤreaksi ㅤpasar ㅤyang ㅤterjadi ㅤakibat ㅤpemilihan 

ㅤpresiden ㅤ2024 ㅤjuga ㅤdapat ㅤditunjukan ㅤdengan ㅤadanya ㅤperubahan ㅤharga ㅤsaham ㅤyang 

ㅤsignifikan ㅤyang ㅤdiukur ㅤdengan ㅤabnormal ㅤreturn. ㅤ 
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Hal ㅤini ㅤsesuai ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤZoraya ㅤdkk (2019), Pamungkas dkk (2015), 

dan Apriyanto ㅤ(2021), ㅤyang ㅤmenyatakan ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤrata-rata ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤyang ㅤsignifikan ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤevent. ㅤ 

1.6.2 Hubungan ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ2024 ㅤterhadap ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity 

ㅤ(TVA) 

Reaksi ㅤpasar ㅤjuga ㅤdapat ㅤdilihat ㅤdengan ㅤadanya ㅤperubahan ㅤaktivitas 

ㅤperdagangan ㅤyang ㅤditunjukan ㅤdari ㅤvolume ㅤPerdagangan ㅤsaham ㅤyang ㅤberkaitan 

ㅤdengan ㅤperistiwa ㅤterkait, ㅤhal ㅤtersebut ㅤdapat ㅤdihitung ㅤdengan ㅤTrading ㅤVolume 

ㅤActivity. ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤdapat ㅤdimanfaatkan ㅤuntuk ㅤmemahami ㅤapakah 

ㅤinvestor ㅤsecara ㅤindividu ㅤmenilai ㅤinformasi ㅤdari ㅤsuatu ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤsebagai 

ㅤsinyal ㅤpositif ㅤatau ㅤnegatif ㅤdalam ㅤpengambilan ㅤkeputusan ㅤperdagangan ㅤsaham. 

ㅤApabila ㅤinvestor ㅤmenilai ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤsebagai ㅤsinyal ㅤpositif, ㅤmaka 

ㅤpermintaan ㅤterhadap ㅤsaham ㅤakan ㅤmeningkat ㅤdan ㅤmelebihi ㅤpenawaran ㅤyang ㅤada, 

ㅤsehingga ㅤmengakibatkan ㅤpeningkatan ㅤvolume ㅤperdagangan. ㅤSebaliknya, ㅤjika 

ㅤinvestor ㅤmenafsirkan ㅤinformasi ㅤtersebut ㅤsebagai ㅤsinyal ㅤnegatif, ㅤpermintaan ㅤsaham 

ㅤakan ㅤmenurun ㅤdan ㅤberada ㅤdi ㅤbawah ㅤtingkat ㅤpenawaran, ㅤyang ㅤpada ㅤgilirannya ㅤakan 

ㅤmenyebabkan ㅤpenurunan ㅤvolume ㅤperdagangan ㅤsaham. 

Hal ㅤini ㅤsesuai ㅤdengan ㅤpenelitian ㅤpenelitian ㅤApriyanto ㅤ(2021), ㅤPaputungan 

ㅤ(2021), ㅤdan ㅤZahrotul Amalia & Budi Santosa (2022) ㅤyang ㅤmenyatakan ㅤterdapat 

ㅤperbedaan ㅤrata-rata ㅤtrading volume activity ㅤyang ㅤsignifikan ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah 

ㅤevent. 
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1.7 Penelitian ㅤTerdahulu 

Tabel ㅤ1. ㅤ1 ㅤPenelitian ㅤTerdahulu 

No Judul ㅤdan ㅤNama 

ㅤPenelitian 

Metode Hasil ㅤPenelitian 

1 Apriyanto, ㅤJ., 

ㅤMulyantini, ㅤS., ㅤ& 

ㅤNurmatias, ㅤN. 

ㅤ(2021). ㅤReaksi ㅤPasar 

ㅤModal ㅤIndonesia 

ㅤTerhadap ㅤPemilihan 

ㅤPresiden ㅤAmerika 

ㅤSerikat ㅤTahun ㅤ2020. ㅤ 

Metode ㅤkuantitatif 

ㅤdengan ㅤmenguji 

ㅤsignifikansi ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading 

ㅤVolume ㅤActivity ㅤyang 

ㅤada ㅤserta 

ㅤmembandingkan 

ㅤperbedaan ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤtujuh ㅤhari 

ㅤsebelum ㅤdan ㅤsesudah 

ㅤperistiwa ㅤpemilu ㅤAS 

ㅤtahun ㅤ2020 ㅤpada 

ㅤperusahaan ㅤyang 

masuk ㅤdalam ㅤLQ45 

ㅤperiode ㅤAgustus ㅤ2020–

Januari ㅤ2021 ㅤdi ㅤBursa 

ㅤEfek ㅤIndonesia. 

Tidak ㅤterdapat ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤyang ㅤsignifikan 

ㅤpada ㅤperusahaan ㅤLQ45 

ㅤtahun ㅤ2020 ㅤdisekitar 

ㅤperiode ㅤperistiwa 

ㅤpengumuman ㅤPilpres 

ㅤAS ㅤtahun ㅤ2020. 

ㅤTerdapat ㅤperbedaan 

ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤyang 

ㅤsignifikan ㅤantara 

ㅤsebelum ㅤpengumuman 

ㅤpilpres ㅤAS ㅤtahun ㅤ2020 

ㅤdan ㅤsesudah 

ㅤpengumuman ㅤpilpres 

ㅤAS ㅤtahun ㅤ2020. 

ㅤTerdapat ㅤTrading 

ㅤVolume ㅤActivity ㅤyang 

ㅤsignifikan ㅤpada 

ㅤperusahaan ㅤLQ45 ㅤtahun 

ㅤ2020 ㅤdisekitar ㅤperiode 

ㅤperistiwa ㅤpengumuman 

ㅤpilpres ㅤAS ㅤtahun ㅤ2020 

2 Paputungan, ㅤR. ㅤC., 

ㅤMus, ㅤA. ㅤR., ㅤ& 

ㅤMursalim, ㅤM. 

ㅤ(2021). ㅤReaction ㅤOf 

ㅤAbnormal ㅤReturn 

ㅤand ㅤTrading ㅤVolume 

ㅤActivity ㅤBefore ㅤand 

ㅤAfter ㅤThe ㅤElection 

ㅤOf ㅤThe ㅤPresident ㅤOf 

ㅤThe ㅤRepublic ㅤOf 

ㅤIndonesia ㅤ2019 ㅤ 

Penelitian ㅤkuantitatif 

ㅤmenggunakan ㅤmetode 

ㅤevent ㅤstudy ㅤdengan 

ㅤwaktu ㅤpengamatan ㅤ7 

ㅤhari ㅤsebelum ㅤdan ㅤ7 ㅤhari 

ㅤsetelah ㅤpemilihan 

ㅤPresiden ㅤtahun ㅤ2019. 

Tidak ㅤterdapat 

ㅤperbedaan ㅤrata-rata 

ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤyang 

ㅤsignifikan ㅤsebelum ㅤdan 

ㅤsetelah ㅤperistiwa 

ㅤPemilihan ㅤPresiden 

ㅤ2019. ㅤTerdapat 

ㅤpeningkatan ㅤrata-rata 

ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity 

ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada 

ㅤperiode ㅤsebelum ㅤdan 

ㅤsetelah ㅤPemilihan 

ㅤPresiden ㅤ2019. ㅤ 
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No Judul ㅤdan ㅤNama 

ㅤPenelitian 

Metode Hasil ㅤPenelitian 

3 Rahayu, ㅤT. ㅤ(2020). 

ㅤReaksi ㅤPasar ㅤModal 

ㅤdalam ㅤPilpres ㅤ2019. ㅤ 

Event ㅤstudy ㅤdengan 

ㅤmenggunakan ㅤpaired 

ㅤsample ㅤt-test ㅤuntuk 

ㅤmenguji ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤpada ㅤperusahaan 

ㅤIDX80. ㅤ 

Pengumanan ㅤhasil ㅤKPU 

ㅤtidak ㅤberpengaruh 

ㅤterhadap ㅤharga ㅤsaham 

ㅤpada ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤtermasuk ㅤdi ㅤdalam 

ㅤIDX80. ㅤ 

4 Zahrotul ㅤAmalia, ㅤL., 

ㅤ& ㅤBudi ㅤSantosa, ㅤP. 

ㅤ(2022). ㅤPengaruh 

ㅤPemilihan ㅤUmum 

ㅤTahun ㅤ2019 

ㅤTerhadap ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading 

ㅤVolume ㅤActivity ㅤdi 

ㅤBursa ㅤEfek 

ㅤIndoensia ㅤ(Studi 

ㅤPerusahaan ㅤyang 

ㅤTercatat ㅤdalam 

ㅤJakarta ㅤIslamic 

ㅤIndex ㅤ70). ㅤ 

Metode ㅤevent ㅤstudy, 

ㅤdengan ㅤwindow ㅤperiod 

ㅤ20 ㅤhari ㅤ(-10 ㅤ+10) ㅤdari 

ㅤperistiwa ㅤpemilihan 

ㅤumum ㅤ2019. 

Tidak ㅤterdapat 

ㅤperbedaan ㅤrata-rata 

ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤsaham 

ㅤyang ㅤsignifikan ㅤantara 

ㅤsebelum ㅤdan ㅤsesudah 

ㅤperistiwa ㅤumum ㅤ2019 

ㅤpada ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤtergabung ㅤdalam 

ㅤJakarta ㅤIslamic ㅤindex 

ㅤ70 ㅤdan ㅤterdapat 

ㅤperbedaan ㅤrata-rata 

ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity 

ㅤyang ㅤsignifikan ㅤantara 

ㅤperiode ㅤsebelum ㅤdan 

ㅤsesudah ㅤpemilu ㅤ2019 

ㅤpada ㅤperusahaan ㅤyang 

ㅤtergabung ㅤdalam 

ㅤJakarta ㅤIslamic ㅤIndex 

ㅤ70. 

5 Zoraya, ㅤI., ㅤMurni, ㅤT., 

ㅤSaputra, ㅤF. ㅤE., 

ㅤBahri, ㅤS., ㅤ& 

ㅤKananlua, ㅤP. ㅤS. 

ㅤ(2020). ㅤDampak 

ㅤPilkada ㅤSerentak ㅤ27 

ㅤJuni ㅤ2018 ㅤTerhadap 

ㅤAbnormal ㅤReturn 

ㅤdan ㅤAktivitas 

ㅤVolume ㅤPerdagangan 

ㅤSaham ㅤdi ㅤBEI. ㅤ 

Metode ㅤevent ㅤstudy, 

ㅤdengan ㅤwindow ㅤperiod ㅤ7 

ㅤhari ㅤ(-3 ㅤ+4) ㅤdari 

ㅤperistiwa ㅤpilkada 

ㅤserentak ㅤ27 ㅤjuni ㅤ2018. 

Berdasarkan ㅤuji ㅤstatistik, 

ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤrata-

rata ㅤAbnormal ㅤReturn 

ㅤyang ㅤsignifikan ㅤsebelum 

ㅤdan ㅤsetelah ㅤperistiwa 

ㅤpilkada. ㅤ 

 

 

 

 



26 

 

 

 

1.8 Hipotesis 

Menurut ㅤSugiyono ㅤ(2015) ㅤhipotesis ㅤadalah ㅤjawaban ㅤatau ㅤkesimpulan ㅤyang 

ㅤbersifat ㅤsementara ㅤterhadap ㅤrumusan ㅤmasalah ㅤpenelitian ㅤdan ㅤdidasarkan ㅤpada ㅤdata 

ㅤempiris ㅤyang ㅤdiperoleh ㅤmelalui ㅤpengumpulan ㅤdata. ㅤBerdasarkan ㅤlatar ㅤbelakang 

ㅤdiatas, ㅤmaka ㅤdugaan ㅤSementara ㅤatau ㅤhipotesis ㅤdari ㅤpermasalahan ㅤini ㅤadalah: 

H1: ㅤDiduga ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤpada ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤsaham ㅤyang ㅤtermasuk 

ㅤdalam ㅤindeks ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤIndonesia ㅤ14 ㅤFebruari 

ㅤ2024. 

H2: ㅤDiduga ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤpada ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤsaham ㅤyang 

ㅤtermasuk ㅤdalam ㅤindeks ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤIndonesia 

ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

 Untuk ㅤmengetahui ㅤbagaimana ㅤskema ㅤhipotesis ㅤdi ㅤatas, ㅤberikut ㅤini ㅤadalah 

ㅤkerangka ㅤpemikiran ㅤyang ㅤdimana ㅤPemilihan ㅤPresiden ㅤIndonesia ㅤ(X) ㅤsebagai 

ㅤvariabel ㅤbebas ㅤ(Independent ㅤVariable) ㅤdengan ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤ(Y1) ㅤdan ㅤTrading 

ㅤVolume ㅤActivity ㅤ(Y2) ㅤsebagai ㅤvariabel ㅤterikat ㅤ(Dependent ㅤVariable). ㅤ 
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1.9 Definisi ㅤKonsep 

1.9.1 Abnormal ㅤreturn 

Jogiyanto ㅤ(2017) ㅤmenjelaskan ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤadalah ㅤselisih ㅤantara ㅤreturn 

ㅤsesungguhnya ㅤyang ㅤterjadi ㅤdengan ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤ(expected ㅤreturn). ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤjuga ㅤdapat ㅤdiartikan ㅤselisih ㅤantara ㅤReturn ㅤrealisasi ㅤdengan ㅤreturn 

ㅤekspektasiㅤyang ㅤdapat ㅤterjadi ㅤsebelum ㅤinformasi ㅤditerbitkan ㅤatau ㅤsesudah ㅤinformasi 

ㅤditerbitkan. 

1.9.1.1 Return ㅤRealisasi ㅤ 

Return ㅤrealisasi ㅤatau ㅤreturn ㅤsesungguhnya ㅤ(actual ㅤreturn) ㅤmerupakan ㅤreturn 

ㅤyang ㅤterjadi ㅤpada ㅤwaktu ㅤke-t ㅤyang ㅤmerupakan ㅤselisih ㅤharga ㅤsekarang ㅤrelatif 

ㅤterhadap ㅤharga ㅤsebelumnya ㅤ(Jogiyanto, ㅤ2017). 

Gambar 1. 3 Model Hipotesis 
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1.9.1.2 Return ㅤEkspektasi 

Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017) ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤ(expected ㅤreturn) ㅤmerupakan 

ㅤreturn ㅤyang ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤpengambilan ㅤkeputusan ㅤinvestasi. 

1.9.2 Trading ㅤVolume ㅤActivity 

Volume ㅤperdagangan ㅤsaham ㅤatau ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤadalah ㅤbesarnya 

ㅤjumlah ㅤlembar ㅤsaham ㅤyang ㅤdiperdagangkan ㅤdalam ㅤperiode ㅤtertentu, ㅤsemakin ㅤbesar 

ㅤvolume ㅤperdagangan ㅤsuatu ㅤsaham ㅤmenunjukkan ㅤbahwa ㅤsaham ㅤtersebut ㅤsemakin 

ㅤaktif ㅤdan ㅤsering ㅤditransaksikan ㅤdi ㅤpasar ㅤmodal ㅤ(Zoraya ㅤet ㅤal., ㅤ2020). 

1.10 Definisi ㅤOperasional 

Definisi operasional adalah ㅤperincian ㅤdari ㅤsuatu ㅤvariabel ㅤke ㅤdalam ㅤindikator-

indikator yang lebih eksplisit. Definisi operasional dari variabel penelitian ini antara 

ㅤlain: ㅤ 

1.10.1 Abnormal ㅤreturn 

Abnormal ㅤReturn ㅤmerupakan ㅤkeuntungan ㅤyang ㅤdidapat ㅤdi ㅤluar ㅤkeuntungan 

ㅤyang ㅤseharusnya ㅤdihasilkan ㅤkarena ㅤsuatu ㅤperistiwa. ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤadalah ㅤselisih 

ㅤantara ㅤtingkat ㅤreturn ㅤsebenarnya ㅤdan ㅤtingkat ㅤreturn ㅤyang ㅤdiharapkan. ㅤSelisih ㅤantara 

ㅤactual ㅤreturn ㅤdan ㅤexpected ㅤreturn ㅤdapat ㅤberupa ㅤpositif ㅤdan ㅤnegatif, ㅤtergantung 

ㅤsituasi ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤinvestor. ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula ㅤperhitungan ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤdari ㅤsaham ㅤI ㅤpada ㅤhari ㅤt: ㅤ 
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𝐴𝑅𝑖𝑡 = 𝑅𝑖𝑡 − 𝐸[𝑅𝑖𝑡] 

Keterangan: 

𝐴𝑅𝑖𝑡 ㅤ = ㅤReturn ㅤtidak ㅤnormal ㅤ(abnormal ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode 

ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑅𝑖𝑡 ㅤ = ㅤReturn ㅤrealisasi ㅤ(actual ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-

t 

𝐸[𝑅𝑖𝑡 ㅤ = ㅤReturn ㅤekspektasi ㅤ(Expected ㅤreturn) ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤuntuk ㅤperiode 

ㅤperistiwa ㅤke-t 

1.10.1.1 Return ㅤRealisasi 

Return ㅤRealisasi ㅤadalah ㅤreturn ㅤyang ㅤsudah ㅤterjadi ㅤdimana ㅤmerupakan ㅤselisih 

ㅤantara ㅤharga ㅤsaat ㅤini ㅤdan ㅤharga ㅤsebelumnya. ㅤCara ㅤmenghitung ㅤreturn ㅤrealisasi 

ㅤdapat ㅤdihitung ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤdata ㅤperusahaan ㅤdi ㅤmasa ㅤlalu. ㅤBerikut ㅤini 

ㅤadalah ㅤformula ㅤperhitungan ㅤactual ㅤreturn ㅤ: 

𝑅𝑖𝑡 =  ㅤ

𝑃𝑖𝑡 − 𝑃𝑖𝑡 − 1

𝑃𝑖𝑡 − 1
 

Keterangan: 

𝑅𝑖𝑡 = ㅤreturn ㅤrealisasi ㅤyang ㅤterjadi ㅤuntuk ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑃𝑖𝑡 = ㅤharga ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑃𝑖𝑡 − 1 = ㅤharga ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤt-1 
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1.10.1.2 Return ㅤEkspektasi 

Return ㅤekspektasi ㅤadalah ㅤreturn ㅤyang ㅤdiharapkan ㅤatau ㅤdiramalkan ㅤoleh 

ㅤinvestor ㅤdari ㅤinvestasinya ㅤdalam ㅤsaham ㅤsuatu ㅤperusahaan. ㅤExpected ㅤreturn ㅤpada 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤdapat ㅤdihitung ㅤdengan ㅤmenggunakan ㅤmarket-adjusted ㅤmodel ㅤkarena 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤreturn ㅤindeks ㅤpasar. ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula 

ㅤperhitungan ㅤexpected ㅤreturn: 

E(𝑅𝑖𝑡) = 𝑅𝑚𝑡 

Keterangan: 

E(𝑅𝑖𝑡) = ㅤreturn ㅤekspektasi ㅤharga ㅤsaham ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤke-t 

𝑅𝑚𝑡 = ㅤReturn ㅤPasar ㅤpada ㅤperiode ㅤperistiwa ㅤt 

1.10.2 Trading ㅤVolume ㅤActivity 

Trading ㅤVolume ㅤActivity ㅤmerupakan ㅤjumlah ㅤtransaksi ㅤperdagangan ㅤsaham ㅤdi 

ㅤpasar ㅤmodal ㅤpada ㅤperiode ㅤtertentu. ㅤBerikut ㅤini ㅤadalah ㅤformula ㅤperhitungan ㅤTrading 

ㅤVolume ㅤActivity: ㅤ 

𝑇𝑉𝐴 =
∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 ㅤ𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 ㅤ𝑖 ㅤ𝑦𝑎𝑛𝑔 ㅤ𝑑𝑖𝑝𝑒𝑟𝑑𝑎𝑔𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎𝑛 ㅤ𝑤𝑎𝑘𝑡𝑢 ㅤ𝑡

∑ 𝑠𝑎ℎ𝑎𝑚 ㅤ𝑝𝑒𝑟𝑢𝑠𝑎ℎ𝑎𝑎𝑛 ㅤ𝑖 ㅤ𝑦𝑎𝑛𝑔 ㅤ𝑏𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟 ㅤ𝑝𝑎𝑑𝑎 ㅤ𝑤𝑎𝑘𝑡𝑢 ㅤ𝑡 ㅤ

 

Keterangan; 

𝑇𝑉𝐴 = ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤsaham ㅤi ㅤpada ㅤwaktu ㅤt 

i = ㅤSaham ㅤperusahaan ㅤyang ㅤditeliti 
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t = ㅤwaktu ㅤatau ㅤperiode ㅤtertentu 

1.11 Metode Penelitian 

1.11.1 Tipe Penelitian 

Penelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤstudi ㅤperistiwa ㅤatau ㅤevent ㅤstudy, ㅤyaitu ㅤsuatu 

ㅤmetode ㅤuntuk ㅤmemahami ㅤsensitivitas ㅤpasar ㅤterhadap ㅤsuatu ㅤperistiwa.  Metode studi 

peristiwa (event study) untuk menguji pasar bereaksi atas peristiwa sebagai dampak 

dari pengumuman informasi (Tandelilin, 2017). Menurut ㅤJogiyanto ㅤ(2017) ㅤStudi 

ㅤperistiwa ㅤ(event ㅤstudy) ㅤmerupakan ㅤstudi ㅤyang ㅤmempelajari ㅤreaksi ㅤpasar ㅤterhadap 

ㅤsuatu ㅤperistiwa ㅤ(event) ㅤyang ㅤinformasinya ㅤdipublikasikan ㅤsebagai ㅤsuatu 

ㅤpengumuman. ㅤStudi ㅤperistiwa ㅤ(event ㅤstudy), ㅤyaitu ㅤsuatu ㅤmetode ㅤpenelitian ㅤyang 

ㅤmenggunakan ㅤinformasi ㅤpasar ㅤkeuangan ㅤguna ㅤmengukur ㅤpengaruh ㅤperistiwa 

ㅤterhadap ㅤnilai ㅤperusahaan ㅤyang ㅤdicerminkan ㅤoleh ㅤharga ㅤsaham ㅤserta ㅤvolume 

ㅤtransaksi ㅤ(MacKinlay, 1997). ㅤEvent ㅤstudy ㅤpaling ㅤsering ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤpenelitian 

ㅤyang ㅤmemiliki ㅤvariabel ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity. ㅤPeristiwa 

ㅤyang ㅤdibahas ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah ㅤreaksi ㅤpasar ㅤmodal ㅤatas ㅤpemilihan 

ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤpada ㅤindeks ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤdi ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia. 

1.11.2 Populasi dan Sampel 

1.11.2.1 Populasi 

Menurut ㅤSugiyono ㅤ(2015), ㅤpopulasi ㅤadalah ㅤwilayah ㅤgeneralisasi ㅤyang ㅤterdiri 

ㅤatas ㅤobyek ㅤatau ㅤsubyek ㅤyang ㅤmempunyai ㅤkualitas ㅤdan ㅤkarakteristik ㅤtertentu ㅤyang 

ㅤditetapkan ㅤoleh ㅤpeneliti ㅤuntuk ㅤdipelajari ㅤdan ㅤkemudian ㅤditarik ㅤkesimpulannya. 
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ㅤAlasan ㅤdalam ㅤmemahami ㅤpopulasi ㅤyaitu ㅤsupaya ㅤpeneliti ㅤmemiliki ㅤbatasan ㅤdalam 

ㅤmenentukan ㅤwilayah ㅤsubyek ㅤpenelitian. ㅤPada ㅤpenelitian ㅤini ㅤyang ㅤdijadikan ㅤpopulasi 

ㅤpenelitian ㅤadalah ㅤindeks ㅤLQ45 ㅤyang ㅤmerupakan ㅤindeks ㅤsaham ㅤyang ㅤterdiri ㅤdari ㅤ45 

ㅤperusahaan. ㅤLQ45 ㅤadalah ㅤindeks ㅤsaham ㅤyang ㅤmempunyai ㅤliquiditas ㅤtinggi, 

ㅤfundamental ㅤperusahaan ㅤyang ㅤbaik ㅤdan ㅤkapitalisasi ㅤpasar ㅤbesar. ㅤPeriode ㅤperistiwa 

ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤevent ㅤwindow ㅤt-7 ㅤsebelum ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤyaitu 

ㅤtanggal ㅤ1 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤterjadinya ㅤreaksi ㅤpra-pemilihan 

ㅤpresiden, ㅤt-0 ㅤpada ㅤtanggal ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤyaitu ㅤpada ㅤsaat ㅤpengumuman 

ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤIndonesia ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024, ㅤdan ㅤt+7 ㅤyaitu ㅤtanggal ㅤ23 ㅤFebruari 

ㅤ2024 ㅤguna ㅤmengetahui ㅤsejuah ㅤmana ㅤefek ㅤperistiwa ㅤpemilu ㅤterhadap ㅤAbnormal 

ㅤReturn ㅤdan ㅤperubahan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤpada ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtermasuk 

ㅤdalam ㅤLQ45. 

Tabel 1. 2 Daftar Perusahaan Indeks LQ45 Periode Februari 2024 

No Nama Emiten Kode Emiten 

1 PT Aspirasi Hidup Indonesia Tbk ACES 

2 PT Adaro Energy Tbk ADRO 

3 PT AKR Corporindo Tbk AKRA 

4 PT Sumber Alfaria Trijaya Tbk AMRT 

5 PT Aneka Tambang (Persero) Tbk ANTM 

6 PT Bank Jago Tbk ARTO 

7 PT Astra International Tbk ASII 
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No Nama Emiten Kode Emiten 

8 PT Bank Central Asia Tbk BBCA 

9 PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk BBNI 

10 PT Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk BBRI 

11 PT Bank Tabungan Negara (Persero) Tbk BBTN 

12 PT Bank Mandiri (Persero) Tbk BMRI 

13 PT Bank Syariah Indonesia Tbk BRIS 

14 PT Barito Pacific Tbk BRPT 

15 PT Bukalapak.com Tbk BUKA 

16 PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk CPIN 

17 PT Elang Mahkota Teknologi Tbk EMTK 

18 PT ESSA Industries Indonesia Tbk ESSA 

19 PT XL Axiata Tbk EXCL 

20 PT Gudang Garam Tbk GGRM 

21 PT GoTo Gojek Tokopedia Tbk GOTO 

22 PT Harum Energy Tbk HRUM 

23 PT Indofood CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 

24 PT Vale Indonesia Tbk INCO 

25 PT Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 

26 PT Indah Kiat Pulp & Paper Tbk INKP 

27 PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk INTP 
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No Nama Emiten Kode Emiten 

28 PT Indo Tambangraya Megah Tbk ITMG 

29 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 

30 PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 

31 PT Merdeka Battery Materials Tbk MBMA 

32 PT Merdeka Copper Gold Tbk MDKA 

33 PT Medco Energi Internasional Tbk MEDC 

34 PT Dayamitra Telekomunikasi Tbk MTEL 

35 PT Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS 

36 PT Pertamina Geothermal Energy Tbk PGEO 

37 PT Bukit Asam Tbk PTBA 

38 PT Mitra Pack Tbk PTMP 

39 PT Industri Jamu dan Farmasi Sido Muncul Tbk SIDO 

40 PT Indocement Tunggal Prakarsa Tbk SMGR 

41 PT Saratoga Investama Sedaya Tbk SRTG 

42 PT Pertamina Geothermal Energy Tbk TLKM 

43 PT Sarana Menara Nusantara Tbk TOWR 

44 PT United Tractor Tbk UNTR 

45 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 
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1.11.3 Jenis ㅤdan ㅤSumber ㅤdata 

Pada ㅤpenelitian ㅤini, ㅤdata ㅤyang ㅤdigunakan ㅤadalalah ㅤdata ㅤkuantitatif ㅤdata ㅤyang 

ㅤdapat ㅤdiukur ㅤdengan ㅤangka. ㅤMenurut ㅤsumbernya, ㅤdata ㅤpenelitian ㅤini ㅤdidapatkan 

ㅤmelalui ㅤsitus ㅤresmi ㅤBursa ㅤEfek ㅤIndonesia ㅤyaitu ㅤwww.idx.co.id, ㅤsehingga 

ㅤmerupakan ㅤjenis ㅤsumber ㅤdata ㅤsekunder. ㅤData ㅤyang ㅤpenulis ㅤkumpulkan ㅤdari ㅤsumber 

ㅤyang ㅤsudah ㅤada ㅤsebelumnya ㅤdisebut ㅤsebagai ㅤdata ㅤsekunder ㅤ(tidak ㅤlangsung). ㅤHarga 

ㅤpenutupan harian ㅤ( daily closing ㅤprice) ㅤsaham ㅤdan ㅤlaporan ㅤkeuangan ㅤmasing-masing 

ㅤperusahaan ㅤdijadikan ㅤsebagai ㅤsumber ㅤdata. ㅤSumber ㅤdata ㅤpada ㅤpenelitian ㅤini ㅤadalah 

ㅤanggota ㅤindeks ㅤLQ45 ㅤpada ㅤperiode ㅤ(Februari). 

1.11.4 Teknik ㅤPengumpulan ㅤData  

Teknik ㅤpengumpulan ㅤdata ㅤyang ㅤdigunakan ㅤadalah ㅤdokumentasi ㅤyang 

ㅤmencakup ㅤberbagai ㅤliteratur ㅤdan ㅤsumber ㅤinformasi ㅤdari ㅤsitus ㅤweb ㅤwww.idx.co.id, 

ㅤInvesting.com ㅤdan ㅤYahoo ㅤFinance. ㅤSementara ㅤitu, ㅤteknik ㅤstudi ㅤpustaka ㅤdilakukan 

ㅤmelalui ㅤkegiatan ㅤmembaca, ㅤmempelajari, ㅤdan ㅤmemahami ㅤberbagai ㅤliteratur ㅤseperti 

ㅤjurnal, ㅤpenelitian ㅤterdahulu, ㅤbuku-buku, ㅤserta ㅤreferensi ㅤlain ㅤyang ㅤrelevan ㅤdengan 

ㅤpermasalahan ㅤyang ㅤmenjadi ㅤfokus ㅤpenelitian. 

1.11.5 Teknik ㅤAnalisis  

1.11.5.1 Analisis ㅤStatistik ㅤDeskriptif 

Analisis ㅤstatistik ㅤdeskriptif ㅤmerupakan ㅤhasil ㅤolah ㅤstatistik ㅤdata ㅤyang 

ㅤberfungsi ㅤuntuk ㅤmenganalisis ㅤdengan ㅤcara ㅤmendeskripsikan ㅤhasil ㅤdata ㅤyang ㅤtelah 

http://www.idx.co.id/
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ㅤdidapat ㅤtanpa ㅤbermaksud ㅤmembuat ㅤkesimpulan ㅤyang ㅤberlaku ㅤuntuk ㅤgeneral 

ㅤ(Sugiyono, 2015). ㅤAnalisis ㅤstatistik ㅤdeskriptif ㅤdigunakan ㅤuntuk ㅤmemberikan 

ㅤgambaran ㅤinformasi ㅤmengenai ㅤdistribusi ㅤdan ㅤperilaku ㅤdata ㅤsampel ㅤpenelitian 

ㅤdengan ㅤmelihat ㅤnilai ㅤmaximum, ㅤnilai ㅤminimum, ㅤnilai ㅤrata-rata ㅤdan ㅤstandar ㅤdeviasi 

ㅤdari ㅤsetiap ㅤvariabel ㅤdependen ㅤdan ㅤvariabel ㅤindependen. ㅤAnalisis ㅤstatistik ㅤdeskriptif 

ㅤdapat ㅤdigunakan ㅤdengan ㅤcara ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

a. Menganalisis ㅤperkembangan ㅤsetiap ㅤsampel ㅤdan ㅤperkembangan ㅤreturn ㅤtidak 

ㅤnormal ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity; 

b. Menentukan ㅤrata-rata ㅤ(mean) ㅤdari ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume 

ㅤActivity ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤperistiwa; 

c. Menentukan ㅤperbedaan ㅤmean ㅤdari ㅤAbnorma ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume 

ㅤActivity ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤperistiwa. 

1.11.5.2 Uji ㅤNormalitas ㅤData 

Uji ㅤnormalitas ㅤdata ㅤadalah ㅤproses ㅤpengujian ㅤapakah ㅤmodel ㅤregresi ㅤnilai 

ㅤresidual ㅤmemiliki ㅤdistribusi ㅤnormal ㅤatau ㅤtidak. ㅤMenurut ㅤImam ㅤGhozali ㅤ(2013) 

ㅤtujuan ㅤuji ㅤnormalitas ㅤadalah ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤsetiap ㅤvariabel ㅤberdistribusi 

ㅤnormal ㅤatau ㅤtidak. ㅤHal ㅤini ㅤdilakukan ㅤuntuk ㅤmembuktikan ㅤsetiap ㅤvariabel ㅤmengikuti 

ㅤdistribusi ㅤnormal ㅤatau ㅤtidak. ㅤUji ㅤnormalitas ㅤdata ㅤmenggunakan ㅤmetode ㅤShapiro-

Wilks ㅤTest ㅤfor ㅤNormality, ㅤyaitu: 

a. Jika ㅤnilai ㅤsignifikan ㅤ(sig) ㅤ> ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤdata ㅤberdistribusi ㅤnormal. 
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b. Jika ㅤnilai ㅤsignifikan ㅤ(sig) ㅤ< ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤdata ㅤberdistribusi ㅤtidak ㅤnormal.  

1.11.5.3 Pengujian ㅤHipotesis 

Pengujian ㅤhipotesis ㅤdilakukan ㅤberdasarkan ㅤhasil ㅤuji ㅤNormalitas ㅤdata. ㅤHasil 

ㅤuji ㅤNormalitas ㅤini ㅤakan ㅤmenentukan ㅤalat ㅤuji ㅤyang ㅤakan ㅤdigunakan ㅤberikutnya. ㅤJika 

ㅤdata ㅤyang ㅤdiuji ㅤberdistribusi ㅤnormal, ㅤmaka ㅤdigunakan ㅤuji ㅤparametrik ㅤPaired 

ㅤSample ㅤt-test. ㅤSebaliknya, ㅤjika ㅤdata ㅤberdistribusi ㅤtidak ㅤnormal, ㅤmaka ㅤakan 

ㅤdigunakan ㅤWilcoxon ㅤSigned ㅤRank ㅤTest ㅤyang ㅤsesuai. 

Periode ㅤperistiwa ㅤpenelitian ㅤini ㅤmenggunakan ㅤevent ㅤwindow ㅤt-7 ㅤsebelum ㅤ14 

ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤyaitu ㅤtanggal ㅤ1 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤuntuk ㅤmengetahui ㅤapakah ㅤterjadinya 

ㅤreaksi ㅤpra-pemilihan ㅤpresiden, ㅤt-0 ㅤpada ㅤtanggal ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤyaitu ㅤpada ㅤsaat 

ㅤpengumuman ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤIndonesia ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024, ㅤdan ㅤt+7 ㅤyaitu 

ㅤtanggal ㅤ23 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤguna ㅤmengetahui ㅤsejuah ㅤmana ㅤefek ㅤperistiwa ㅤpemilu 

ㅤterhadap ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdan ㅤperubahan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤpada 

ㅤperusahaan ㅤyang ㅤtermasuk ㅤdalam ㅤLQ45. 

Periode ㅤPeristiwa ㅤ1 ㅤFebruari ㅤ– ㅤ23 ㅤFebruari 

 

Gambar 1. 4 Periode Jendela Penelitian 
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Keterangan: ㅤ 

t-7 = ㅤ7 ㅤhari ㅤsebelum ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ 

t = ㅤhari ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ 

t+7 = ㅤ7 ㅤhari ㅤsetelah ㅤㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ 

1.11.5.3.1 Uji ㅤbeda ㅤdua ㅤrata-rata 

Dalam ㅤpenelitian ㅤini, ㅤuji ㅤbeda ㅤdua ㅤrata-rata ㅤmenggunakan ㅤuji ㅤPaired ㅤsampel 

ㅤt-test. ㅤUji ㅤPaired ㅤsampel ㅤt-test ㅤadalah ㅤpengujian ㅤdua ㅤsampel ㅤsama ㅤberpasangan 

ㅤtapi ㅤmengalami ㅤperlakuan ㅤyang ㅤberbeda. ㅤModel ㅤuji ㅤtest ㅤini ㅤdigunakan ㅤuntuk 

ㅤmenganalisis ㅤmodel ㅤpenelitian ㅤsebelum ㅤdan ㅤsesudah ㅤperistiwa. ㅤpaired ㅤsample ㅤt-

Test ㅤatau ㅤuji-t ㅤsampel ㅤberpasangan ㅤmerupakan ㅤuji ㅤparametrik ㅤyang ㅤdigunakan 

ㅤuntuk ㅤmenguji ㅤapakah ㅤada ㅤperbedaan ㅤrata-rata ㅤdua ㅤsampel ㅤyang ㅤberhubungan 

ㅤ(Ghozali, 2013) ㅤTeknik ㅤpengujiian ㅤmenggunakan ㅤpaired ㅤsample ㅤt-test ㅤdilakukan 

ㅤkarena ㅤada ㅤkemungkinan ㅤterdistribusi ㅤnormal. ㅤJika ㅤdata ㅤyang ㅤdiuji ㅤmenggunakan 

ㅤmetode ㅤShapiro-Wilks ㅤTest ㅤfor ㅤNormality ㅤberdistribusi ㅤnormal, ㅤmaka ㅤdigunakan ㅤuji 

ㅤparametrik ㅤPaired ㅤSample ㅤt-test. ㅤDalam ㅤuji ㅤpaired ㅤsample ㅤt-test ㅤpenelitian ㅤini 

ㅤterdapat ㅤdua ㅤvariabel ㅤyang ㅤdi ㅤuji ㅤyaitu, ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume 

ㅤActivity ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. ㅤDengan 

ㅤketentuan ㅤsebagai ㅤberikut: ㅤ 

a. ㅤJika ㅤt-hitung ㅤ˃ ㅤt-tabel ㅤmaka ㅤHo ㅤditerima ㅤdan ㅤHa ㅤditolak. 

b. ㅤJika ㅤt-hitung ㅤ≤ ㅤt-tabel ㅤmaka ㅤHo ㅤditolak ㅤHa ㅤditerima. 
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Ho1: ㅤTidak ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤindeks 

ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

Ha1: ㅤTerdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤindeks 

ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

Ho2: ㅤTidak ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity 

ㅤ(TVA) ㅤpada ㅤindeks ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 

ㅤFebruari ㅤ2024. 

Ha2: ㅤTerdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤ(TVA) 

ㅤpada ㅤindeks ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari 

ㅤ2024. 

Level ㅤsignifikansi ㅤyang ㅤdigunakan ㅤsebesar ㅤ0,05 ㅤatau ㅤ5%. 

1.11.5.3.2  ㅤWilcoxon ㅤSigned ㅤRank ㅤTest 

Menurut ㅤSugiyono (2015), ㅤWilcoxon ㅤSigned ㅤRank ㅤTest ㅤmerupakan ㅤsuatu ㅤuji 

ㅤnonprametris ㅤuntuk ㅤmenganalisa ㅤsignifikansi ㅤperbedaan ㅤantar ㅤdua ㅤdata ㅤberpasangan 

ㅤberskala ㅤordinal ㅤnamun ㅤberdistribusi ㅤtidak ㅤnormal. ㅤJika ㅤdata ㅤyang ㅤdiuji 

ㅤmenggunakan ㅤmetode ㅤShapiro-Wilks ㅤTest ㅤfor ㅤNormality ㅤtidak ㅤnormal, ㅤmaka ㅤakan 

ㅤdigunakan ㅤWilcoxon ㅤSigned ㅤRank ㅤTest ㅤyang ㅤsesuai. ㅤPada ㅤpenelitian ㅤini ㅤmasing-

masing ㅤvariabel ㅤyaitu ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤdan ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤdiuji ㅤsebelum 

ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024 ㅤdengan ㅤketentuan: 
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a. ㅤJika ㅤprobabilitas ㅤ(Asymp.Sig) ㅤ> ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤHo ㅤditolak ㅤdan ㅤHa ㅤditerima ㅤartinya 

ㅤtidak ㅤterdapat ㅤperbedaan. 

b. ㅤJika ㅤprobabilitas ㅤ(Asymp.Sig) ㅤ< ㅤ0,05 ㅤmaka ㅤHo ㅤditerima ㅤdan ㅤHa ㅤditolak ㅤartinya 

ㅤterdapat ㅤperbedaan. 

Ho1: ㅤTerdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤindeks 

ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

Ha1: ㅤTidak ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤAbnormal ㅤReturn ㅤpada ㅤindeks 

ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari ㅤ2024. 

Ho2: ㅤTerdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity ㅤ(TVA) 

ㅤpada ㅤindeks ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 ㅤFebruari 

ㅤ2024. 

Ha2: ㅤTidak ㅤterdapat ㅤperbedaan ㅤyang ㅤsignifikan ㅤpada ㅤTrading ㅤVolume ㅤActivity 

ㅤ(TVA) ㅤpada ㅤindeks ㅤsaham ㅤLQ45 ㅤsebelum ㅤdan ㅤsetelah ㅤpemilihan ㅤpresiden ㅤ14 

ㅤFebruari ㅤ2024. 

Level ㅤsignifikansi ㅤyang ㅤdigunakan ㅤsebesar ㅤ0,05 ㅤatau ㅤ5


