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BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

A. Deskripsi Objek Penelitian

Dalam penelitian ini yang menjadi sampel adalah semua perusahaan
yang masuk dalam indeks Pefindo 25 di BEL. Saham Pefindo 25 merupakan
brenchmark saham yang membuat kenerja saham emiten kecil dan
menengah. Indeks pefindo 25 akan direview setiap 6 bulan sekali yaitu pada
bulan Februari dan Agustus, untuk memeriksa saham-saham yang termasuk
dalam Pefindo 25 relevan atau tidak dengan kriteria yang ditetapkan.
Kriteria saham pefindo adalah saham dengan total aset di bawah 1 triliun
dan mempunyai tingkat pengembalian ROE sama atau lebih besar dari rata-
rata ROE emiten di BEI dan telah tercatat di BEI minimal enam bulan.
Apabila terdapat saham yang tidak memenuhi kriteria seleksi indeks
Pefindo, maka saham tersebut dikeluarkan dari perhitungan indeks dan

diganti dengan saham lain yang lebih memenuhi kriteria.
Emiten perusahaan Pefindo 25 dapat diklasifikasikan berdasarkan
jenis perusahaan seperti terlihat pada Tabel 4.1. Berdasarkan Tabel 4.1
terlihat bahwa komposisi perusahaan yang termasuk dalam indeks Pefindo
25 dan dijadikan sampel dalam penelitian ini mayoritas didominasi oleh
jenis perusahaan property dan real estate pertambangan 28% diikuti
perdagangan Jasa dan lInvestasi 20%, Industri Dasar dan Kimia serta

Industri barang konsumsi sama-sama 12%. Sedangkan. minoritas sampel
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dalam penelitian ini adalah jenis perusahaan pertanian, aneka industri dan

pertambangan 1%.

Tabel 4.1
Sampel Berdasarkan Jenis Perusahaan
No Sektor Jumlah | Persentase

1 | Perdagangan Jasa dan Investasi 5 20
2 | Keuangan 2 8
3 | Industri Dasar dan Kimia 3 12
4 | Property dan Real Estate 7 28
5 | Pertanian 1 4
6 | Ancka Industri 1 4
7 | Infrastruktur, Utilitas dan Transportasi 2 8
8 | Industri Barang Konsumsi 3 12
9 | Pertambangan 1 4

Jumlah 25 100

S

Sumber : Data di olah

1.  Pergerakan IHSG dan Indeks Pefindo 25
Pergerakan IHSG selama Peristiwa Pilpres 2014 dapat di lihat pada
Gambar 4.1. Pergerakan IHSG cendrung mengalami kenaikan baik
seminggu sebelum atau sesudah hari pemilihan.Ini berarti peristiwa
Pilpres 2014 memberikan sentiment positif bagi pasar. Sehari sebelum
pemilihan , THSG meningkat 35,68 poin atau 0,72% dan IHSG

berkisar 5008 sampai dengan 5080.
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Sehari setelah pemilihan, IHSG melesat 2,04% kelevel 5127, 21
pada sesi penutupan. Peningkatan IHSG yang tajam ini merupakan
euphoria kemenangan pasangan yang sesuai dengan ekspektasi pasar
dan menyusul lancarnya proses pemilihan dan situasi keamanan yang
masih terkendali. Menjelang pengumuan resmi tanggal 22 Juli 2014,
IHSG mengalami fluktuasi walaupun secara umum mengalami
peningkatan. Pergerakan IHSG pada tanggal 15 Juli 2014 mengalami
peningkatan 49,78 poin ke level 5047, dimana aksi beli banyak
dilakukan investoe terhadap saham-saham unggulan. Pelemahan
terjadi pada tanggal 16 Juli 2014, dimana aksi ambil untung banyak
dilakukan investor. Tanggal 17 Juli 2014 IHSG melemah dan bergerak
dikisaran 5050. Tanggal 18 Juli 2014 IHSG mengalami peningkatan

dan bergerak di kisaran 5087.01 atau menguat 15.81 poin.

IHSG

5050.00 [~ f L
| 495000 +—

. 4,900.00 - /\J——fu\fifAf —_—HSG |
| 485000 - , . ’
| 480000 ;- S R |

i
4,750.00 -

| QR S SRR R IR |

L }

Sumber : Bareksa.com

Gambar 4.1
Pergerakan IHSG H-7 sampai dengan H+7 Pilpres 2014
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Sumber: data diolah
Gambar 4.2
Pergerakan Rata-rata Harga Saham Pefindo 25 H-7 sampai
dengan H+7 Pilpres 2014
Salah satu indeks di Bursa Efek Indonesia yang khusus

membuat kinerja saham perusahaan kecil dan menengah adalah
indeks Pefindo 25. Indeks Pefindo 25 merupakan indeks harga saham
hasil kerja sama antara PT Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan
lembaga rating Pefindo. Indeks ini dimaksudkan untuk memberikan
tambahan pedoman investasi bagi pemodal yaitu dengan membuat
suatu benchmark indeks baru yang secara khusus membuat kinerja
saham emiten kecil dan menengah

Pada Gambar 4.2 menunjukkan pergerakan harga saham indeks
saham perusahaan kecil dan menengah yang tergabung Pefindo 25
selama Pilpres 2014. Pergerakan saham Pefindo 25 pada H-6
mengalami kenaikan yang sama dengan kenaikan IHSG sekitar 6-7

poin. Pada H-5 kenaikan harga saham indeks perusahaan kecil dan
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menengah 4.22 poin sedangkan kenaikan IHSG lebih besar dari
kenaikan harga saham indeks Pefindo 25 yaitu 23.44 poin. Pada H-4
indeks Pefindo naik 4.2 poin sedangkan IHSG mengalami penurunan
19.49 poin. Jadi ketika pasar memberikan sentiment negatif pada isu
yang berkembang empat hari sebelum pemilihan, sedangkan investor
perusahaan kecil memberikan sentiment positif . H-3 pergerakan
THSG naik 17.1 poin, rata-rata saham Pefindo 25 mengalami kenaikan
lebih tinggi dart IHSG yaitu 31.28 poin. H-2 ITHSG mengalami
kenaikan 83.20 poin sedangkan rata-rata saham Pefindo turun 1.04
poin. Begitu juga sehari sebelum pemilihan ITHSG naik 35.58 poin
sedangkan rata-rata saham Pefindo turun 0.28 poin. Jadi seminggu
sebelum pemilihan harga rata-rata saham perusahaan kecil dan
menengah pergerakannya tidak sama dengan pergerakan IHSG.
Namun setelah Pemilihan pergerakan harga saham perusahaan kecil

dan menengah di BEI, mengikuti pergerakan IHSG.

2.  Return Saham dan Return Pasar
Dalam penelitian ini data yang digunakan adalah rata-rata return
saham, return pasar, rata-rata abnormal return dan rata-rata 7VA pada
saham Pefindo 25 sebelum dan setelah peristiwa Pemilihan Presiden
dan Wakil Presiden R] 2014 pada tanggal 30 Juni 2014 sampai dengan
18 Agustus 2014. Berikut Tabel 4.2 yang menunjukkan data rata-rata
return saham, return pasar, rata-rata abnormal return dan rata-rata

TVA.
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Rata-rata Return Saham, Return Pasar, Rata-rata Abnormal return dan
Rata-rata TVA pada saham Indeks Pefindo 25 Sebelum dan Sesudah

Pilpres 2014
Periode Rata-rata Return Rata-rata Rata-rata
Pengamatan | Return Pasar Abnormal TVA
Saham return
30 Juni (t-7) | -0.00914286 | 0.00690384 0.0012635 1.302961917
1 Juli (t-6) -0.02207526 | 0.00128111 | -0.007292789 | 0.964189436
2 Juli (t-5) 0.002873563 | 0.004798529 | 0.005042733 | 1.186612305
3 Juli(t-4) 0.002760291 | -0.003981036 } 0.000398726 | 1.046157867
4 Juli (t-3) -0.01283719 | 0.003497841 | 0.003451424 | 0.988190634
7Juli(t-2) | 0.014285714 | 0.016959414 | 0.016432775 | 1.521364366
8 Juli (t-1) 0.007495676 | 0.007151691 | -0.002230171 | 1.983453189
10 Juli (t+1) 0.01969697 | 0.014587907 | 0.023159495 | 2.356396092
11 Juli (t+2) | -0.00819672 | -0.012830497 | 0.023159495 | 1.207891094
14 Juli (t+3) 0| -0.002293049 | -0.017256174 | 0.812638743
15 Juli (t+4) | 0.018222654 | 0.009910258 | -0.001656907 | 1.038397804
16 Juli (t+5) | 0.002635576 | 0.008501584 | 0.012655054 | 1.979332023
17 Juli (t+6) | -0.01633333 | -0.008355609 | 0.014079409 | 1.479851921
18 Juli (t+7) | 0.001584677 | 0.003117605 | -0.010248714 | 1.355298393

Sumber: Data diolah
Dari Tabel 4.2 dapat dilihat pada rata-rata refurn saham pefindo
25 bernilai negative pada t-7 -0,9% dan t-6 turun sebesar 1.3% dan
return pasar turun 0,5% . Pada H-5 tanggal 2 Juli 2014 return Pefindo
naik sebesar 2,48% sedangkan return pasar naik hanya 0,3% . Ini

berarti pasar secara umum bereaksi positif terhadap salah satu
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pasangan capres ini baik Jokowi-Kalla atau Prabowo-Hatta.
Perusahaan kecil dan menengah malah mengalami peningkatan return
lebih besar dari indeks pasar pada umumnya.

H-4 sebelum pemilihan, pasar bereaksi negative terhadap isu-isu
yang berkembang tentang kedua calon dimana refurn pasar turun
0,86% sedangkan saham Pefindo hanya turun 0,1%. Tanggal 4 Juli
2014, 3 hari sebelum pemilihan rata-rata refurn saham Pefindo 25
turun 1,4% sedangkan return pasar malah naik 0,6%. Tanggal 7 Juli
2014 rata-rata return saham perusahaan kecil menengah naik 2,6%
artinya banyak investor yang tertarik membeli saham Pefindo 25
sedangkan return pasar naik 1,3%. Pada H-1 sebelum pemilihan
saham Pefindo turun 0.7% sedangkan return pasar turun 0,9 %.

Setelah pemilihan dilakukan pasar bereaksi positif terhadap hasil
yang didapat dimana disebahagian besar wilayah Indonesia, pemilihan
dimenangkan oleh Jokowi ini ditandai dengan kenaikan return
Pefindo 25 sebesar 1,2% sedangkan return pasar naik 0,7 % pada saat
H+1 sehari setelah pemilihan. Pada H+2 terjadi penurunan return
Pefindo 25 sebesar 2,7% sedangkan return pasar turun 2,6%. Pada
H+3 return Pefindo naik sebesar 0.8% sedangkan refurn pasar naik
1% . Pada tanggal 15 Juli 2014 kenaikan return saham Pefindo 1,8%
lebih tinggi dari return pasar yang hanya 1.1%. Pada H+5 dimana
hasil lembaga quick count yang berbeda-beda membuat pasar bereaksi
negatif dimana return saham pasar turun 1,6% sedangkan return

Pefindo 1,8%. Pada tanggal 17 Juli 2014 return Pefindo turun 1,8%
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sedangkan refurn pasar turun 1,6%. Pada tanggal 18 Juli 2014 , H+7
sesudah pemilihan return Pefindo naik 1,7% dan return pasar naik
1.1%. Hasil hitung cepat pemilu legislatif tersebut menunjukkan
bahwa tidak ada partai yang dominan, sehingga menghasilkan
ketidakpastian yang membuat para pelaku pasar melakukan aksi

U

P N T Rata-rata
L,_‘v( i ! IR\ Return
. N , B | Saham

0 - cm— \ s K . ‘ SN

| [AY SRR N ARV
0.005 -1-2 3 4.3.6.7.8.980f11213 16 Return Pasar

LA |

Gambar 4.3
Grafik Rata-Rata Return Saham Pefindo 25
dan Rata-rata return Pasar Sebelum H-7 dan H+7
sesudah Pemilihan Presiden 9 Juli 2014

Gambar 4.3 melihatkan bahwa terjadi fluktuasi rata-rata return
saham Pefindo 25 dan return pasar. Dari Gambar 4.1 reaksi
perusahaan kecil dan menengah berbeda dalam menanggapi isu
selama kampanye dibanding indeks pasar secara keseluruhan.
Dimana pada tanggal 2 Juli 2014 5 hari sebelum pemilihan kenaikan
return Pefindo jauh melebihi kenaikan return pasar. Begitu juga pada

tanggal 3 Juli 2014, 4 hari sebelum pemilihan penurunan return pasar

jauh melebihi penurunan return Pefindo. Pada tanggal 4 Juli 2014
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return Pefindo 25 mengalami penurunan 1,4% sedangkan return
pasar malah naik 1,6%.

3. Abnormal return
a. Analisis Abnormal Return

Peristiwa pemilihan presiden dan wakil presiden yang terjadi
dapat mempengaruhi reaksi pasar yang dapat dilihat dengan adanya
abnormal retumn. Abnormal return yang positif berarti menunjukkan
suatu peristiwa memberikan berita baik bagi pelaku pasar sebaliknya
abnormal negatif menunjukkan berita buruk bagi investor.

Tabel 4.4 diatas menunjukkan tanggal 1 Juli 2014 atau t-6 rata-
rata abnormal return saham Pefindo -0.07 %. Ini mengindikasikan
adanya berita buruk yang di terima pasar. Debat presiden 29 Juni 2014
dengan tema infrastruktur dan IPTEK menuai banyak kontrovesi.
Beberapa isu menjadi kontroversi dalam debat-debat tersebut. Antara
lain saat Jokowi memunculkan istilah tol laut yang disalahpahami
sebagai jalan tol diatas laut yang melintasi seluruh nusantara. Prabowo
memunculkan kontroversi mengenai kebocoran anggaran yang
kemudian diralat kembali sebagai kerugian potensial. Selain itu,
Prabowo juga membuat sebuah kejutan ketika ia menyatakan
dukungan kepada Jokowi ketika berbicara tentang pengembangan
ekonomi kreatif. Jusuf Kalla menimbulkan kontroversi setelah meralat
sendiri bahwa UN tidak akan dibatalkan. Sementara Hatta Rajasa
menimbulkan kontroversi setelah salah membedakan penghargaan

Kalpataru dengan Adipura dalam debat putaran terakhir.
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Pada tanggal 2 Juli 2014 (t-5) sampai 7 Juli 2014 (t-2) rata-rata
abnormal return bernilai positif, ini mengindikasikan adanya berita
baik (good nesws). Elektabilitas Jokowi-Kalla kembali naik karena
dukungan dari wong cilik dan efek kampanye door fo door. Menurut
-Survey, Kartu Indonesia Pintar dan Kartu Indonesia Sehat merupakan
momentum akhir masa kampanye yang mampu dimanfaatkan Jokowi-
Kalla. Sedangkan Prabowo-Hatta tidak memperlihatkan Manuver
yang berarti.

Pada tanggal 8 Juli 2014 sehari sebelum pemilihan rata-rata
abnormal return kembali negatif. Bad news yang diterima pasar
adalah politisasi agama yang di lakukan Jokowi ketika dia pergi
umrah bersama istrinya pada tanggal 6-8 juli 2014.

Pola pergerakan rata-rata abnormal return dan cumulative
abnormal return saham Pefindo 25 sebelum dan sesudah pemilihan
Presiden dan Wakil Presiden 2014.

Dari Gambar 4.4 diatas menunjukkan bahwa rata-rata abnormal
return (AAR) dan cumulative average abnormal return (CAAR)
mengalami fluktuasi. AAR negatif terjadi 6 hari sebelum pemilihan
dan sehari sebelum pemilihan. Isu-isu yang berkembang yang
membuat pelaku pasar bereaksi negatif. Diantaranya debat politik
yang dilakukan kedua pasangan Capres Jokowi-Kalla dan Prabowo-
Hatta yang menimbulkan kontroversi. Hal ini menimbulkan ketidak

percayaan oleh para pelaku pasar perusahaan kecil dan menengah.
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Gambar 4.4
Grafik Average Abnormal Return dan
Cumulative Average Abnormal Return
( Tanggal 30 Juni 2014 -18 Juli 2014)

Setelah pemilihan tanggal 9 Juli 2014, AAR negative hanya
terjadi hari ke 3, hari ke 4 dan hari ke 7 sesudah tanggal pemilihan .
Hal ini disebabkan kebinggungan para pelaku pasar akan hasil
perhitungan suara yang di lakukan Quick Count yang berbeda-beda.
Dan keunggulan salah satu pasangan tidak begitu jauh dari pasangan
lainnya. Tapi dari CAAR setelah pemilihan menunjukkan secara
umum pasar bereaksi positif terhadap hasil perhitungan suara.
Beberapa lembaga Quick Count yang independent seperti RRI,
Kompas dan SMRC menghasilkan kemenangan Atas Jokowi dan ini
sesuai dengan prediksi pelaku pasar.

b. Statistik Deskriptif Abnormal Return
Tabel 4.3 mengenai statistic deskriptif abnormal return

digunakan untuk mendeskripsikan variable abnormal return tanggal

30 Juni 2014 sampai dengan 18 Juli 2014. Tabel 4.3 menunjukkan
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bahwa pada tanggal 30 Juni 2014 rata-rata abnormal return saham
Pefindo 25 sebesar 0,13 % yang berarti actual return lebih besar
0,13% lebih besar dari ekspektasi return dengan standar deviasi 0,01.
Rata-rata abnormal return lebih kecil dari standar deviasi yang berarti
semakin besar penyimpangan nilai abnormal return saham Pefindo
terhadap nilai rata 0,01. Abnormal Return saham yang terendah yaitu
-0,02 atau -2% pada PT. Wismilak Tbk yang bergerak pada sektor
Industri barang konsumsi dan Abnormal Return yang tertinggi yaitu
2% pada PT. KMI Wire dan Cable yang bergerak pada sektor aneka
industri.

Tanggal 1 Juli 2014 rata-rata abnormal return turun menjadi-
0.007 yang berarti expected return lebih besar dari actual return
dengan standar deviasi 0,009. Rata-rata abnormal return yang lebih
kecil dari standar deviasi menunjukkan semakin besar penyimpangan
nilai abnormal return saham Pefindo 25 terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return saham yang terendah yaitu -0,03 yaitu saham PT.
Tifa Finance Tbk yang bergerak disektor keuangan dan saham
dengan abnormal return terbesar 0,01 yaitu saham PT. Tiphone
Mobile Indonesia Tbk yang bergerak di sektor perdagangan, jasa dan
investasi.

Tanggal 2 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25 naik
menjadi 0,05 yang berarti actual return yang lebih besar dari expected
return dengan standar deviasi 0,1765. Rata-rata abnormal return yang

lebih kecil standar deviasi menunjukkan semakin besar penyimpangan
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nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya. dbnormal return
terendah -0,02 yaitu saham PT. Metrodata Electronics Tbk yang
bergerak di sektor perdagangan, jasa dan investasi sedangkan saham
tertinggi saham PT. Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk yang bergerak
di sektor properti dan real estate dengan abnormal return 0,06

Tanggal 3 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25 turun
menjadi 0,0004 yang berarti actual return yang lebih besar dari
expected return dengan standar deviasi 0,1765. Rata-rata abnormal
return yang lebih kecil standar deviasi menunjukkan semakin besar
penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return terendah -0,04 yaitu saham PT. Nippon Indosari
Corpindo Tbk yang bergerak di sektor Industri barang konsumsi
sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Bekasi Fajar Industrial
Estate Tbk yang bergerak di sektor property dan real estate dengan
abnormal return yang mengalami kenaikan dari abnormal return hari
sebelumnya yaitu 0,08. |

Tanggal 4 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25 naik
menjadi 0,0035 yang berarti actual return yang lebih besar dari
expected return dengan standar deviasi 0,01284. Rata-rata abnormal
return yang lebih kecil standar deviasi menunjukkan semakin besar
penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return terendah -0,02 yaitu saham PT. Ace Hardware

Indonesia Tbk yang bergerak di sektor perdagangan sedangkan saham
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tertinggi masih saham PT. Steel Pipe Industry of Indonesia Tbk di

sektor aneka industri dengan abnormal return , yaitu 0,03.

Tabel 4.3
Statistik Deskriptif Abnormal Return Saham Pefindo 25
{ tanggal 30 Juni 2014 sampai dengan 18 Juli 2014)

N Minimum | Maximum | Mean Defit:t.ion

Juni_30 25 -.02 .02 0013 ]  .01001
Juli 1 25 -.03 01| -.0073 .00910
Juli 2 25 02| .06 0050  .01765
Juli 3 25 -.04 .08 0004 ] .02477
Juli_4 5T -.02 .03 .0035 01284
Juli 7 25 -.02 07 0164 02325
Juli 8 25 -.03 021 -0022( 01316
Juli 10 25 .00 24 0232 04688
Juli 11 25 .00 24 0232 04688
Juli_14 25 -.10 o1l -0173 102240
Juli 15 25 -.04 03| -0017] .01405
Juli_16 25 -.03 .06 0127 02272
Juli_17 25 -.01 071 0141 01844
| Juli 18 25 -.04 02]  -0102 01594

Tanggal 7 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25 naik

menjadi 0,016 yang berarti actual return yang lebih besar dari

expected return dengan standar deviasi 0,023. Rata-rata abnormal
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return yang lebih kecil standar deviasi menunjukkan semakin besar
penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return terendah -0,02 yaitu saham PT. Express Transindo
Utama Tbk yang bergerak di sektor transportasi sedangkan saham
tertinggi masih saham PT. Total Bangunan Persada Tbk yang
bergerak di sector building construction dengan abnormal return ,
yaitu 0,07.

Tanggal 8 Juli 2014 sehari sebelum rata-rata abnormal return
turun menjadi -0.002 yang berarti expected return lebih besar dari
actual return dengan standar deviasi 0,013. Rata-rata abnormal return
yang lebih kecil dari standar deviasi menunjukkan semakin besar
penyimpangan nilai abnormal return saham Pefindo 25 terhadap nilai
rata-ratanya. Abnormal return saham yang terendah yaitu — 0,03 yaitu
saham PT. Asuransi Multi Artha Guna Tbk yang bergerak disektor
keuangan yaitu asuransi. Ini berarti pelaku pasar modal menjual
saham AMAG karena khawatir situasi dan kondisi pasca pemilihan
dan saham dengan abnormal return 0.02, yaitu saham PT. Bisi
International Tbk yang bergerak di sektor pertanian.

Tanggal 10 Juli 2014 sehari setelah pemilihan rata-rata
abnormal return Pefindo 25 naik menjadi 0,023 yang berarti actual
return yang lebih besar dari expected return dengan standar deviasi
0,046. Rata-rata abnormal return yang lebih kecil standar deviasi
menunjukkan semakin besar penyimpangan nilai abnormal return

terhadap nilai rata-ratanya. Abnormal return terendah 0.00 yaitu
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saham PT. Sarana Meditama Metropolitan Tbk yang bergerak di
sektor perdagangan, jasa dan investasi sedangkan saham tertinggi
masih saham PT. Bekasi Fajar Industri Tbk yang bergerak di sektor
properti abnormal return yaitu 0,24.

Tanggal 11 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
sama dengan hari sebelumnya yaitu 0.023. Ini berarti pasar masih
menunggu 0,023 yang berarti actual return yang lebih besar dari
expected return dengan standar deviasi 0,046. Rata-rata abnormal
return yang lebih kecil standar deviasi menunjukkan semakin besar
penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return terendah 0.00, yaitu saham PT. Sarana Meditama
Metropolitan Tbk yang bergerak di sektor perdagangan, jasa dan
investasi sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Bekasi Fajar
Industri Tbk yang bergerak di sektor properti abnormal return , yaitu
0,24.

Tanggal 14 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
turun menjadi  -0,173. Ini berarti expected return yang lebih besar
dari actual return dengan standar deviasi 0,02. Rata-rata abnormal
return yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi menunjukkan
semakin besar penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai
rata-ratanya. Abnormal return terendah -0.1 yaitu saham PT. Bekasi
Fajar Industrial Estate Tbk yang bergerak di sektor properti
sedangkan saham tertinggi saham PT. TIFA Finance Tbk yang

bergerak di sektor keuangan abnormal return yaitu 0,01.
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Tanggal 15 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
turun menjadi -0,0017. Ini berarti expected return yang lebih besar
dari actual return dengan standar deviasi 0,014 . Rata-rata abnormal
return yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi menunjukkan
semakin besar penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai
rata-ratanya. Abnormal return terendah -0.04, yaitu saham PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food Tbk yang bergerak di sektor Industri barang
konsumsi  sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Expres
Transindo Utama Tbk yang bergerak di sektor transportasi dengan
abnormal return, yaitu 0,03.

Tanggal 16 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
kembali naik menjadi 0,0127. Ini berarti actual return yang lebih
besar dari expected return dengan standar deviasi 0,022. Rata-rata
abnormal return yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi
menunjukkan semakin besar penyimpangan nilai abnormal return
terhadap nilai rata-ratanya. Abnormal return terendah - 0.03  yaitu
saham PT. Expres Transindo Utama Tbk yang bergerak di sektor
transportasi  sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Bekasi
Fajar Industrial State Tbk yang bergerak di properti abnormal
return, yaitu 0,07.

Tanggal 15 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
turun menjadi -0,0017. Ini berarti expected return yang lebih besar
dari actual return dengan standar deviasi 0,014 . Rata-rata abnormal

return yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi menunjukkan
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semakin besar penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai
rata-ratanya. Abnormal return terendah - 0.04 yaitu saham PT. Tiga
Pilar Sejahtera Food Tbk yang bergerak di sektor Industri barang
konsumsi sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Expres
Transindo Utama Tbk yang bergerak di sekior transportasi dengan
abnormal return, yaitu 0,03

Tanggal 15 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25 turun
menjadi  -0,0017. Ini berarti expected return yang lebih besar dari
actual return dengan standar deviasi 0,014. Rata-rata abnormal return
yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi menunjukkan semakin
besar penyimpangan nilai abnormal return terhadap nilai rata-ratanya.
Abnormal return terendah -0.04 yaitu saham PT. Tiga Pilar Sejahtera
Food. Tbk yang bergerak di sektor Industri barang konsumsi
sedangkan saham tertinggi masih saham PT. Expres Transindo Utama,
Tbk yang bergerak di sektor transportasi dengan abnormal return,
yaitu 0,03.

Tanggal 17 Juli 2014 rata-rata abnormal return Pefindo 25
kembali naik menjadi 0,014. Ini berarti actual return yang lebih
besar dari expected return dengan standar deviasi 0,0184. Rata-rata
abnormal return yang jauh lebih kecil dari pada standar deviasi
menunjukkan semakin besar penyimpangan nilai abnormal return
terhadap nilai rata-ratanya. Abnormal return terendah -0.01, yaitu
saham PT. Ace Hardware Indonesia Tbk yang bergerak di sektor

perdagangan sedangkan saham tertinggi saham PT. Malindo Feedmill
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Tbk yang bergerak di sektor Industri dasar dan kimia dengan
abnormal return, yaitu 0,07

Tanggal 18 Juli 2014 seminggu setelah pemilihan rata-rata
abnormal return Pefindo 25 turun menjadi -0,0102. Ini berarti
expected return yang lebih besar dari actual return dengan standar
deviasi 0,0159. Rata-rata abnormal return yang jauh lebih kecil dari
pada standar deviasi menunjukkan semakin besar penyimpangan nilai
abnormal return  terhadap nilai rata-ratanya. Abnormal return
terendah -0.04 yaitu saham PT. Ciputra Surya Tbk yang bergerak di
sektor properti sedangkan saham tertinggi saham PT. Metrodata
Electronics Tbk yang bergerak di sektor service computer dengan

abnormal return, yaitu 0,02,

a.  Analisa TVA

Pengujian adanya reaksi pasar atas peristiwa pemilihan
presiden dan wakil presiden 2014 selain dilihat adanya
abnormal return juga dapat dilihat dari TVA. Tabel 4.4 dibawah
ini menunjukkan bagaimana reaksi perusahaan kecil dan
menengah yang ada di BEI selama Pilpres 2014 . Pada tanggal 1
Juni 2014 terjadi penurunan aktivitas perdagangan saham
pefindo 25 dari 0,1% menjadi 0.08%. Hal ini dikarenakan

tingkat kepercayaan para investor terhadap kepada salah satu
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pasangan yang menurun setelah debat presiden yang ke 4

tentang pengembangan sumber daya manusia dan IPTEK.

Table 4.4
Rata-Rata TVA dan Cumulative Rata-rata TVA
saham Pefindo 25
(Periode 30 Juni 2014 sampai dengan 18 Juli 2014)

Periode ATVA CATVA
Pengamatan

t-7 (30 Juni) 0.001719 0.001719
t-6 (1 Juli) 0.000865 0.002585
t-5 (2 Juli) 0.001484 0.004069
t-4 (3 juli) 0.00138 0.005448
t-3 (4 Juli) 0.001309 0.006758
t-2 (7 Juli) 0.001875 0.008633
t-1 (8 Juli) 0.002357 0.010989
t+1 (10 Juli) 0.003427 0.014416
t+2 (11 Juli) 0.001684 0.016101
t+3 (12 Juli) 0.001145 0.017246
t+4 (15 Juli) 0.001226 0.018471
t+5 (16 Juli) 0.002173 0.020644
t+6 (17 Juli) 0.001362 0.022006
t+7 (18 juli) 0.001228 0.023234

Program-program yang mereka tawarkan membingungkan
para investor. Pembangunan infastruktur tol laut, kebocoran

APBN dll. Pada tanggal 2 Juli 2014 rata-rata perdagangan
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saham kembali berfluktuasi dimana terjadi kenaikan ATVA
dari 0.08% menjadi 0,14%. Kondisi keamanan yang masih baik
dan sentiment yang positif terhadap pasangan Jokowi-Kalla. Hal
ini menyebabkan kepercayaan para investor kembali kepada
pasangan capres.

Tanggal 3 dan 4 Juli 2014 mengalami penurunan menjadi
0.00138 dan 0.001309. Para investor di bursa saham sempat
mengkhwatirkan elektabilitas Jokowi-Kalla yang stagnan atau
naik turun. Namun menjelang pemilihan elektabilitas capres no
dua ini kembali naik menyusul keberhasilannya melawan
kampanye hitam yang dilakukan para sukarelawan door to door
serta setelah kepulangan Jokowi dan istrinya nya dari umrah
dukungan dari kalangan kiai, rohanian, professional dan
akademik. Hal ini bisa dilihat pada tanggal pada tanggal 8 Juli
2014 average trading volume activity terjadi peningkatan tajam
dari 0,0018 menjadi 0,0023. Peningkatan juga disebabkan
beberapa lembaga survey seperti litbang kompas dimana
elektabilitas Jokowi naik menjadi 52,4% mengungguli Prabowo-
Hatta 43,6%. Cumulativ Average Trading Volume Activity
(CATVA) mengaiami peningkatan jelang hari pemilihan.

Sehari setelah pemilihan terjadi peningkatan AVTA dan
0,0023 menjadi 0.0034. Euforia Jokowi jilid 2 terlihat di hari
pertama  setelah  pemilihan. kemenangan Jokowi-Kalla

Kemenangan pasangan no 2 unggul menurut lembaga quick
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count independen seperti RRI, Kompas dan SMRC . Aksi beli
terjadi pada saham Pefindo 25.

Tanggal 11 Juli, 12 Juli dan 15 Juli terjadi penurunan
AVTA Pefindo 25, hal ini karena investor menunggu dan
melihat sampai pengumuman resmi dikeluarkan oleh KPU.

Tanggal 16 Juli AVTA mengalami peningkatan menjadi
0,0021. Selisih perolehan suara antara kedua pasang calon
presiden dan wakil presiden yang rata-rata mencapai 4%-5%
dinilai cukup untuk memastikan pasangan Joko Widodo-Jusuf
Kalla terpilih meskipun harus melewati proses panjang jika
ternyata pasangan dari kubu yang berseberangan memutuskan
untuk melayangkan gugatan kepada Mahkamah Konstitusi
(MK)

Grafik AVTA dan CATVA periode 30 Juni 2014 sampai

dengan 18 Juli dapat dilihat pada Gambar 4.5

-7 1-6 -5 1-4 t-3 -2 t-1 1+1 t+2 t+3 1+ 4 145 146 t+7

Gambar 4.5
Grafik Average TVA dan CATVA
( Tanggal 30 Juni 2014 -18 Juli 2014)
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Tanggal 17 Juli dan 18 Juli terjadi penurunan AVTA, hal
ini di sebabkan para pelaku pasar melakukan aksi profit taking.
Harap-harap cemas menjelang keputusan hasil pemilu oleh KPU
tanggal 22 membuat investor melakukan aksi ambil untung jika
seandainya muncul data-data negatif.

b.  Statistic Descriptif Rata-rata TVA

Tabel 4.5 menggambarkan tentang deskriptif rata-rata
aktivitas volume perdagangan saham Pefindo 25 sebelum dan
sesudah peristiwa Pilpres 2014.

Pada tanggal 30 Juni 2014 rata-rata trading volume
activity saham Pefindo 25 sebesar 0,0018 atau 0,18 % dari
seluruh saham yang ada dengan standar deviasi 0,00279.
Standar deviasi pada tanggal ini lebih besar dari pada rata-rata
yang berarti 7VA saham Pefindo lebih variatif. Saham PT.
TAXI adalah saham dengan volume perdagangan saham
tertinggi. Pada tanggal 1 Juli
2014 atau H-6 sebelum pemilihan terjadi penurunan ATVA
(Average Trading Volume Activity) sebesar 0,09%. Standar
deviasi TVA lebih besar dari rata-rata TVA yang berarti
semakin besar penyimpangan TVA saham Pefindo 25 dari rata-
rata semua saham Pefindo 25. TVA yang paling tinggi pada
tanggal 1 Juli 2014 adalah emiten PT. Steel Pipe Industry of

Indonesia Tbk.
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Pada tanggal 2 Juli 2014 atau H-5 terjadi kenaikan ATVA

saham Pefindo 25 menjadi 0,15%. Standar Deviasi rata-rata

TVA yang lebih besar dari rata-rata TVA sebesar 0,23 berarti

semakin besar penyimpangan TVA emiten Pefindo 25 dari rata-

rata. TVA. TVA saham tertinggi sebesar 0,01% pada PT.

Express Transindo Utama Tbk.

Tabel 4.5

Statistic Descriptiv TVA
Periode 30 Juni 2014 sampai dengan 18 Juli 2014

N | Minimum Mean De\S/it:t.ion
Juni_30 24 .00 O01] 0018] .00279
Juli_1 24 .00 00| 0009 .00133
Juli 2 24 .00 o1 0015 00238
Juli 3 24 .00 01]  .0014|  .00190
Juli 4 24 .00 01 .0013] .00183
Juli 7 24 .00 01 .0019] .00203
Juli 8 240 00/ O] 0024 00248
Juli 10 24 .00 02]  0035] .00528
Juli 11 24 .00 01| 0017{ .00284
Juli_14 24 .00 o1 .0012{ .00195
Juli_15 24 .00 01 0013] .00196
Juli_16 24 .00 ot o2z 00217
Juli_17 24 .00 01 0014 00125
Juli_18 24 .00 01l .0013] 00133

Pada Tanggal 3 Juli 2014 atau H-4 terjadi penurunan rata-

rata TVA sebesar 0,01% tetapi standar deviasi juga mengalami

penurunan menjadi 0,19 yang berarti penyimpangan TVA

saham emiten Pefindo dari rata-rata TVA lebih kecil. TVA
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saham tertinggi adalah saham PT. Express Transindo Utama
Tbk.

Pada tanggal 4 Juli 2014 atau H-3 penurunan rata-rata
TVA masih terjadi sebesar 0,01% tetapi standar deviasi juga
semakin kecil menjadi 0,18 yang berarti penyimpangan TVA
saham emiten Pefindo 25 dari rata-rata TVA juga semakin kecil.

Pada tanggal 7 Juli 2014 atau H-2 terjadi peningkatan rata-
rata TVA yang cukup besar yaitu 0,06% menjadi 0,19% tetapi
standar deviasi semakin besar menjadi 0,2 yang berarti
penyimpangan TVA saham emiten Pefindo 25 dari rata-rata
semakin besar.

Pada tanggal 8 Juli 2014 atau H-1 terjadi peningkatan rata-
rata TVA sebesar 0,05% menjadi 0,24% tetapi standar deviasi
juga meningkat menjadi 0,248 yang penyimpangan TVA saham
emiten Pefindo 25 dari rata-rata semakin besar. TVA saham
tertinggi adalah saham PT. Express Transindo Utama Tbk.

Pada tanggal 10 Juli 2014 atau sehari setelah pemilihan
terjadi peningkatan rata-rata volume perdagangan saham
Pefindo 25 sebesar 0,11% menjadi 0,35% dan standar deviasi
yang juga meningkat menjadi 0,5% yang berarti penyimpangan
TVA saham emiten dari rata-rata juga besar dan lebih variatif.
Volume perdagangan saham tertinggi yaitu PT. Bekasi Fajar
Industrial Estate Tbk yang merupakan perusahaan bergerak di

sektor dengan TVA sebesar 0,02 dan volume perdagangan
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saham terendah yaitu PT. Radiant Utama Interinsco yang
bergerak di sektor pertambangan.

Pada tanggal 11 Juli dan 14 Juli 2014 atau H+2 dan H+3
kembali terjadi penurunan rata-rata TVA menjadi 0.0017 dan
0.0012 sedangkan standar deviasi juga mengalami penurunan .
Ini berarti penyimpangan TVA saham emiten Pefindo 25
semakin kecil dari rata-rata TVA Pefindo 25 secara keseluruhan.

Pada tanggal 15 Juli 2014 atau H+4 terjadi peningkatan
rata-rata TVA sebesar 0,01% menjadi 0,0013 sedangkan standar
deviasi hampir sama dengan hari sebelumnya. Pada tanggal 16
Juli atau H+5 terjadi peningkatan rata-rata TVA yang cukup
besar yaitu 0,9% menjadi 0,0022. Standar deviasi juga
meningkat menjadi 0,0021 yang berarti penyimpangan TVA
saham emiten Pefindo 25 semakin besar dari rata-rata TVA
Pefindo secara keseluruhan.

Pada tanggal 17 Juli dan18 Juli atau H+6 dan H+7 kembali
terjadi penurunan rata-rata TVA Pefindo 25 menjadi 0.0014 dan
0,0013 dan standar deviasi juga mengalami penurunan menjadi
0.0012 pada tanggal 17 Juli tetapi pada tanggal 18 Juli walau
rata-rata TVA mengalami penurunan, standar deviasi mengalami
peningkatan menjadi 0.0013 yang berarti penyimpangan TVA

saham emiten Pefindo 25 lebih bervariasi.
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S.  Pengujian Normalitas Data

Sebelum melakukan uji statistic langkah awal yang harus
dilakukan adalah screening terhadap data yang diolah. Dalam
penelitian ini pengujian hipotesis dilakukan dengan mengadakan uji
one sample t-test untuk hipotesis 1 dan 3. Uji beda berpasangan
(Paired two Sample for Means). Asumsi yang digunakan untuk
penggunaan alat-alat statistik tersebut adalah data harus terdistribusi
secara normal. Untuk mendeteksi normalitas data rata-rata abnormal
return (AAR) dan rata-rata TVA perusahaan Pefindo 25 sebelum dan
sesudah peristiwa pemilihan presiden dan wakil presiden RI 9 Juli
2014 di gunakan uji One Sample Kolmogrov Smirnov Test.

Langkah awal yang dilakukan dengan menentukan terlebih
dahulu hipotesa pengujian, yaitu:

Ho : Data terdistribusi secara normal

H1 : Data tidak terdistribusi secara normal

Jika hasil pengolahan data One Sample Kolmogrov Smirnov Test
menghasilkan probabilitas di bawah 5% ( 0,05) berarti hipotesa nol
ditolak atau data variable tidak terdistribusi normal. Berikut ini hasil
pengujian N normalitas data abnormal return sebelum dan sesudah
Pemilihan Presiden 9 Juli 2014

Tabel 4.6 menunjukkan bahwa rata-rata abnormal return
sebelum dan sesudah peristiwa pemilihan presiden dan wakil presiden

2014 terdistribusi secara normal dengan probabilitas signifikasi
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sebesar 0,890 dan 0.869 diatas 0,05. Hal ini berarti bahwa hipotesis
nol gagal ditolak atau diterima.

Tabel 4.6
Uji Normalitas Data One Sample Kolomogrov Smirnov Test Rata-Rata
Abnormal Return Saham Pefindo 25 Sebelum dan Sesudah Pemilihan
Presiden dan Wakil Presiden 2014

AAR_sebelum AAR sesudah

N 7 7
Normal Mean .0024 0063
Parameters® Std. Deviation .00737 01613
Most Extreme Absolute i 219 225
Differences Positive 219 .148

Negative -.120 -.225
Kolmogorov-
Smimoy Z 579 .596
:Z’:)p' Sie (- 890 869

Tabel 4.7

Uji Normalitas Data One Sample Kolomogrov Smirnov
Test Rata-rata Trading Volume Activity Saham Pefindo 25
Sebelum dan Sesudah Pemilihan Presiden dan Wakil
Presiden 2014

| ATVA_sebelum | ATVA_sesudah

N 7 7

Normal Parameters® Mean 0016 0017

Std. Deviation .00047 .00082

Most Extreme Differences | Absolute 148 253

Positive 143 253

Negative VT =231

Kolmogorov-Smirnov Z 382 668
Asymp. Sig. (2-tailed) 998 _761’
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Pada Tabel 4.7 uji normalitas data One Sample Kolomogrov
Smirnov Test Rata-rata Trading Volume Activity sebelum dan sesudah
peritiwa pemilihan presiden dan wakil presiden 9 Juli 2014
menunjukkan bahwa data terdistribusi normal dengan probabilitas
signifikasi 0,988 dan 0,763 yang berada diatas 0,05.Hal ini

menunjukkan bahwa hipotesis nol gagal ditolak atau diterima

B. Pengujian Hipotesis
Pada bagian ini akan diuraikan hasil pengujian hipotesis-hipotesis
yang akan diuraikan dalam penelitian ini
1.  Hipotesis 1
Hipotesis 1 menyatakan terjadi abnormal return di sekitar
peristiwa Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden 9 Juli 2014 pada
saham indeks Pefindo 25. Dari pengujian dengan menggunakan uji
one sample t- test diperoleh hasil sebagai berikut
Dari Tabel 4.8 menunjukkan selama periode pengamatan 7 hari
sebelum pemilihan dan 7 hari setelah pemilihan diadakan terjadi
fluktuasi return saham. Ini berarti walaupun saham perusahaan kecil
dan menengah merupakan saham lapis kedua atau lapis ketiga namun
ikut bergejolak selama Pilpres 2014. Hal ini terlihat dimana terdapat
abnormal return positif dan negatif signifikan sebelum dan sesudah
pemilihan.
Pada saat H-7 rata-rata abnormal return menunjukkan nilai

positif walaupun tidak signifikan. Kondisi ini menunjukkan investor
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merespon positif terhadap salah satu pasangan, Pelaku pasar modal
memang cendrung dan menerima konsep ekonomi yang ditawarkan
oleh Jokowi-Kalla dibandingkan konsep ekonomi yang ditawarkan
oleh Prabowo-Hatta. Konsep kerakyatan yang diusung Jokowi lebih
realistis dan tidak diartikan sebagai nasionalisasi. Didukung oleh
lembaga-lembaga survey dimana Jokowi-Kalla unggul dari pada
Prabowo-Hatta. membuat investor perusahaan kecil dan menengah
tertarik untuk berinvestasi.
Tabel 4.8

Uji Abnormal Return 7 hari sebelum dan 7
hari sesudah Pemilihan Presiden dan Wakil

Presiden 9 Juli 2014
Rata-Rata
Event Abnormal Sig. Kesimpulan
Return
Hari —7 0.0012635 463 Tidak Signifikan
Hari - 6 -0.00729279 .001 Signifikan
Hari -5 0.005042733 417} Tidak SigniﬁkanA
Hari — 4 0.000398726 .841 Tidak Signifikan
Hari-3 0.003451424 261 Tidak Signifikan
Hari -2 0.016432775 .009 Signifikan
Hari- 1 -0.00223017 863 Tidak Signifikan
Hari + 1 0.023159495 .000 Signifikan
Hari + 2 0.023159495 .000 Signifikan
Hari + 3 -0.01725617 001 Signifikan
Hari + 4 -0.00165691 980 Tidak signifikan
Hari + 5 0.012655054 .005 Signifikan
Hari + 6 0.014079409 .000 Signifikan
Hari +7 -0.01024871 063 Tidak signifikan
L
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Pada H-6 abnormal returm saham pefindo 25 mengalami
penurunan dan negative signifikan. Penurunan rata-rata return saham
Pefindo yang lebih besar dari penurunan return pasar menunjukkan
peningkatan aksi jual saham perusahaan kecil dilakukan oleh investor
yang mengalami kebingungan akan elektabilitas pasangan capres
dalam acara debat Capres. Debat capres yang dilakukan kedua
pasangan tentang pengembangan sumber daya manusia dan IPTEK
banyak menimbulkan kontroversi. Pembangunan tol laut yang di
usung Jokowi, kebocoran APBN yang dilontarkan oleh Prabowo dan
kontroversi mengenai pembatalan UN yang diusung oleh Jusuf Kalla.

H-5, H-4 dan H-3 abnormal return kembali positif tapi tidak
signifikan, maksudnya pasar kembali percaya akan elektabilitas
pasangan Jokowi-Kalla yang sebelumnya sempat turun. Pada H-2
terjadi peningkatan abnormal return signifikan, hal ini dikarenakan
kemampuan Jokowi-Kalla memanfaatkan masa tenang sebelum
pemilihan dengan kampanye door to door. Kartu Indonesia Pintar dan
Kartu Indonesia Sehat sangat menarik hati masyarakat wong cilik.
Serta kepulangan Jokowi setelah Umrah mendapat dukungan dari
ulama, rohanian dan akademisi. Hal ini disebabkan karena adanya isu
kalau Jokowo adalah komunis.

H-1 terjadi penurunan abnormal return, sehingga rata-rata
abnormal return menjadi negative tapi penurunan yang tidak
signifikan. Hal ini terjadi karena investor mengkhwatirkan kondisi

keamanan pasca pemilihan yang rawan menghasilkan konflik. Karena
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keunggulan kedua pasangan ini menurut lembaga survey tidak terlalu
jauh berkisar 4-5%

Setelah pemilihan H+1 dan H+2 peningkatan abnormal return
positif signifikan hal ini terjadi karena menurut beberapa lembaga
quick count yang independen seperti RRI, Kompas dan SMRC
menunjukkan keunggulan Jokowi-Kalla dibandingkan Prabowo-Hatta
di beberapa daerah. Hasil sementara ini sesuai dengan prediksi para
pelaku pasar yang sejak penetapan Jokowi sebagai Capres dari partai
PDI telah menimbulkan fenomena Jokowi effect jilid 1. Sehari setelah
pemilihan terjadi Jokowi Effect jilid 2. Kemenangan Jokowi-JK yang
unggul sementara da,n Pilpres berjalan aman memberikan sentiment
positif bagi pasar.

H+3 terjadi penurunan abnormal return negatif signifikan. Hasil
dari beberapa lembaga Quick Count yang berbeda-beda dan adanya
isu-isu kecurangan selama penyelenggaraan pemilu direspon negative
oleh para investor. H+4 terjadi peningkatan abnormal return negatif
walau tidak signifkan. Artinya investor mulai percaya lagi akan
kemenangan pasangan Jokowi-JK walau masih ragu karena
persaingan masih ketat dan masih bingung dengan hasil dari lembaga
quick count yang berbeda-beda.

H+5 dan H+6 terjadi peningkatan abnormal return positif yang
signifikan, Hal ini disebabkan para investor memberikan reaksi positif
atas kemenangan Jokowi karena keunggulan Jokowi 4% sampai 5%

diatas Prabowo menurut beberapa lembaga quick count. Dan
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banyaknya para investor asing yang menanamkan modalnya di
Indonesia karena program-program Jokowi yang pro pembangunan.
H-7 terjadi penurunan abnormal return negative dan tidak signifikan.
Hal ini terjadi karena investor masih menunggu kepastian hasil pemilu
yang dikeluarkan oleh lembaga resmi KPU. Sebahagian investor
melakukan aksi profit taking untuk menikmati keuntungan setelah
melakukan aksi beli terhadap saham-saham Pefindo 25.

Dengan demikian maka Hipotesis I diterima dimana terdapat
abnormal return positif signifikan H-2 tanggal 7 Juli 2014, H+1
tanggal 10 Juli 2014, H+2 tanggal 11 Juli 2014, H+5 tanggal 16 Juli
2014 dan H+6 tanggal 17 Juli 2014 dimana peristiwa pemilihan
presiden dan wakil presiden 2014 di respon oleh pelaku pasar atau
investor perusahaan kecil dan menengah sebagai berita baik atau
good news, apalagi setelah pasca pemilihan dengan keunggulan
sementara oleh pasangan Jokowi dan Kalla. Abnormal Return negatif
signifikan hanya tegjadi H-6 tanggal 1 Juli 2014 dan H+3 tanggal 1
Juli 2014.

Terdapatnya abnormal return positif dan negatif yang signifikan
sebelum dan sesudah pemilihan menunjukkan pasar perusahaan kecil
dan menengah juga ikut bergejolak selama Pilpres 2014 walaupun
secara umum masa kampanye dan sesudah pemilihan situasi berjalan
aman. Ini menunjukkan bahwa pasar Indonesia tidak efesien dalam

bentuk setengah kuat karena secara rata-rata perusahaan kecil dan
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menengah yang terdapat dalam indeks Pefindo 25 menikmati
abnormal return selama peristiwa .

Hasil hipotesis 1 mendukung penelitian Kabela dan Hidayat
(2009) dimana terdapat abnormal return selama peristiwa Pemilihan
Presiden Rl 8 Juli 2009 yang menunujukkan pasar yakin calon
incumbent akan memenangkan Pilpres waktu itu. Penelitian ini juga
mendukung penelitian Manullang dalam Johiyanto (2012) dimana
peristiwa politik di Indonesia di respon dengan cepat dan benar oleh
pasar modal. Tapi berbeda dengan penelitian Chan etal (2013)
dimana tidak terdapat abnormal return di Malaysia Stock Exchage

selama peristiwa pemilihan umum Malaysia yang ke 12 .

2.  Hipotesis 2

Hipotesis 2 menyatakan ferdapat perbedaan average
abnormal return sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden dan
Wakil Presiden 9 Juli 2014 pada saham indeks Pefindo 25. Dari
Hasil uji beda berpasangan (paired two sample for means) yang
dilakukan untuk rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah
pemilihan presiden dan wakil presiden 2014 dapat dilihat pada Tabel
4.9

Hasil uji beda berpasangan (paired two sample for means) yang
dilakukan untuk abnormal return sebelum dan sesudah pemilihan
presiden dan wakil presiden 2014 menunjukkan tidak signifikan

artinya tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal return
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sebelum dan sesudah pemilihan sehingga hipotesis 2 ditolak. .
Hasil ini sama dengan hasil yang ditemukan oleh Kabela dan Hidayat
(2009), pada saat Pilpres 2009 dimana kemenangan telak yang
diperoleh SBY- Boediono yang merupakan pasangan incumbent yang
unggul dari rival-rivalnya yaitu Megawati-Prabowo dan JK- Wiranto
yang memperoleh hasil tidak adanya perbedaan signifikan abrormal
refurn sebelum dan sesudah Pemilihan presiden tahun 2009 . Chandra
etal (2014) yang memperoleh hasil tidak adanya perbedaan
signifikan abnormal return sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden
tahun 2004 dan 2009. Wardhani (2013) diamana tidak terdapat
perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa
politik. Tapi berbeda dengan penelitian Sirait, et.al (2012) dan Husna
(2012) dimana terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan

sesudah peritiwa politik terhadap saham sektor perbankkan dan saham

properti.
Tabel 4.9
Uji Beda Rata-Rata Abnormal Return
sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden
dan Wakil Presiden 9 Juli 2014
Hasil uji beda Rata-Rata
KETERANGAN Abnormal Return
SEBELUM SESUDAH
Rata-Rata 0,0024 0,0063
Standar Deviasi 0,00737 0,01613
Sig. 0,595
Kesimpulan Tidak Signifikan
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Pada Pemilihan Presiden Rl 2014 adanya fenomena Jokowi
Effect di BEL Jokowi effect jilid 1 terjadi bulan Mei 2014 setelah
pengumuman Jokowi mengajukan diri menjadi calon presiden. Pasar
modal bereaksi positf. Jokowi effect yang kedua terjadi setelah hari
pertama pencoblosan. Dimana dari beberapa lembaga quick count
yang independen, Jokowi-Kalla unggul dibandingkan Prabowo-Hatta.
Kemenangan Jokowi memang sudah di prediksi pelaku pasar
program-program yang ditawarkan Jokowi lebih realistis menurut
investor dengan konsep ekonomi kreatifnya. Dukungan dari pihak
asing memang lebih mendukung Jokowi maju sebagai presiden RI
dibandingkan dengan Prabowo dengan konsep nasionalismenya.
Adanya fenemona Jokowi effect maka  overreaction theory juga
berlaku dalam kasus ini. Namun perbedaan hasil dari beberapa
lembaga quick count membuat para investor perusahaan kecil dan
menengah juga ikut bingung dan akhirnya mereka melakukan aksi
profit taking dan wait and see sampai pengumuman resmi dari KPU
keluar tanggal 24 Juli 2014. Keadaan inilah yang membuat tidak
signifikannya perbedaan AAR sebelum dan sesudah pemilihan

presiden 2014.

3.  Hipotesis 3
Hipotesis 3 menyatakan terjadi Trading Volume Activity di

sekitar peristiwa Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden 9 Juli
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2014 pada saham indeks Pefindo 25. Dari pengujian dengan
menggunakan uji one sample t-test diperoleh hasil pada Tabel 4.10

Dari hasil uji yang dilakukan terhadap aktivitas perdagangan
saham yang ada di pasar modal, terlihat sejak H-7 hingga H+1 sudah
terdapat peningkatan aktivitas volume perdagangan saham secara
signifikan. Hal ini menunjukkan bahwa investor perusahaan kecil juga
tertarik dengan konsep perekonomian yang diusung Jokowi-Kalla.
Ekonomi kerakyatan tapi bukan nasionalisasi, penghapusan ekonomi
biaya tinggi dan pengembangan infrastruktur. Pooling lembaga survey
sebelum pemilihan juga menghasilkan keunggulan pasangan urut no
dua.

Tapi setelah pemithan yaitu H+2 terjadi penurunan aktivitas
perdagangan saham walau tidak signifikan. Hal ini menunjukkan
ketika hasil hitung cepat beberapa lembaga quick count H+I1,
kemenangan Jokowi-Kalla di sebahagian besar wilayah Indonesia
sehingga peningkatan perdagangan saham yang signifikan atau
Jokowi effect jilid dua.

Tapi hari kedua dan hari ketiga setelah pemilihan, perbedaan
hasil perhitungan beberapa lembaga quick count membuat investor
khawatir dan bingung. Aksi jual atau profit taking mulai dilakukan
investor untuk antisipasi hal-hal buruk terjadiH+4 sampai dengan H+5
terjadi peningkatan aktivitas perdagangan saham yang signifikan.
Kondisi keamanan yang realatif masih aman setelah pemilihan dan

hasil perhitungan cepat dari beberapa lembaga quick count yang
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dibandingkan Prabowo-Hatta.

Tabel 4.10

16/42088.pdf

Jokowi-Kalla

Uji TVA 7 hari sebelum dan 7 hari sesudah Pemilikan Presiden
dan Wakil Presiden 9 Juli 2014

Event Rata-Rata TVA Sig. Kesimpulan
Hari -7 0.001719 005 Signifikan
Hari-6 0.000865 .003 Signifikan
Hari -5 0.001484 .004 Signifikan
Hari - 4 0.00138 .001 Signifikan
Hari — 3 0.001309 .002 Signifikan
Hari -2 0.001875 000 Signifikan
Hari — | 0.002357 .000 Signifikan
Hari + 1 0.003427 .004 Signifikan
Hari +2 0.001634 2007 Signifikan
Hari + 3 0.001145 .007 Signifikan
Hari + 4 0.001226 .005 Signifikan
Hari + 5 0.002173 .000 Signifikan
Hari + 6 0.001362 .000 Signifikan
Hari + 7 0.001228 .000 Signifikan

Sumber : Data diolah

H+6 dan H+7 terjadi penurunan aktivitas perdagangan saham

yang signifikan. Hasil perhitungan suara yang berbeda-beda dari

lembaga quick count mengkhwatirkan investor saham Pefindo 25 dan

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

100



16/42088.pdf

melakukan wait and see sampai keputusan final yang akan
diumumkan KPU tanggal 24 Juli 2014

Hipotesis 3 dari penelitian ini diterima, karena secara umum
terjadi aktivitas perdagangan yang aktif dan signifikan pada
perusahaan kecil dan menengah di pasar modal Indonesia selama

peristiwa Pilpres 2014.

4. Hipotesis 4

Hipotesis 4 menyatakan Terdapat Perbedaan Average TVA
sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden 9
Juli 2014 pada saham indeks Pefindo 25. Hasil uji beda
berpasangan (paired two sample for means) yang dilakukan untuk
rata-rata TVA sebelum dan sesudah pemilihan presiden dan wakil
presiden 2014 dapat dilihat pada Tabel 4.11

Tabel 4.11

Uji Beda Rata-Rata TVA Sebelum dan
Sesudah Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden 9 Juli 2014

Hasil Uji Beda Rata-Rata TVA
KETERANGAN
SEBELUM SESUDAH
Rata-Rata 0,0016 0,0017
Standar Deviasi 0,00047 0,00082
Sig. 0646 ]
LKesimpulan Tidak Signifikan

Peningkatan aktivitas volume perdagangan saham (sebelum

pemilihan) dan H+7 (setelah pemilihan) secara signifikan setelah
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dilakukan uji beda berpasangan maka hasilnya tidak terdapat
perbedaan rata-rata aktivitas perdagangan tidak signifikan. Ini berarti
tidak terjadi perbedaan aktivitas perdagangan saham sebelum
pemilihan presiden 9 Juli 2014 dan sesudah pemilihan presiden 9 Juli
2014

Hasil ini tidak berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh
Chandra et.al (2014) dimana perbedaan rata-rata volume perdagangan
saham sebelum dan sesudah Pilpres 2004 dan 2009 tidak signifikan.
Kabela dan Hidayat (2009) juga sama, dimana perbedaaan rata-rata
perdagangan saham sebelum dan sesudah Pilpres 2009 tidak
signifikan. Maka Market Overreaction Theory tidak berlaku dalam

penelitian ini.

C. Pembahasan Hasil Pengujian Hipotesis

Penelitian dengan menggunakan event study pada peristiwa Pemilihan
Presiden dan Wakil Presiden 9 Juli 2014 menunjukkan bahwa peristiwa ini
memiliki kandungan informasi yang menyebabkan pelaku pasar bereaksi
terhadap peristiwa tersebut. Pemilihan Presiden RI ke 7 ini merupakan
pemilihan presiden secara langsung yang ketiga setelah reformasi. Ini
merupakan peristiwa penting karena kebijakan suatu negara dan
perekonomian Negara Indonesia ini tergantung pada presiden yang terpilih.

Pilpres 2014 sedikit berbeda dengan Pilpres 2004 dan 2009. Pada
Pilpres 2004, pemilihan dilakukan dua putaran dengan 5 pasangan capres

dan cawapres. Megawati sebagai calon incumbent berpasagan dengan
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Hasyim Muzadi, Susilo Bambang Yudhoyono berpasangan dengan Jusuf
Kalla, Hamzah Haz berpasangan dengan Agum Gumelar, Wiranto
berpasangan dengan Salahuddin Wahid, serta Amien Rais berpasangan
dengan Siswono Yudo Husodo. Karena pada putaran pertama pemilihan 5
Juli 2004 tidak ada yang meraih suara 50% maka diadakan putaran kedua
dan diambil dua suara terbanyak yaitu pasangan SBY-Kalla dengan raihan
suara 33,57% dan Megawati-Hasyim 26,61%. Pada putaran kedua tanggal
20 September 2004 SBY-Kalla jauh unggul di atas Mega-Hasyim 60,62%
sedangkan Mega-Hasyim hanya 39,82%. Pada Pilpres 2004 berdasarkan
hasil survei yang menjagokan pasangan baru SBY-Kalla yang bukan
incumbent.

Pada Pilpres 2009, pemilihan hanya dilakukan satu putaran dimana
hanya tiga pasangan capres dan cawapres. Megawati kembali mencalonkan
din dan berpasangan dengan Prabowo, Jusuf Kalla berpasangan dengan
Wiranto, SBY sebagai calon incumbent berpasangan dengan Boediono.
Pada pemilihan tanggal 8 Juli 2014 pasangan SBY-Boediono unggul
60,80% disusul Mega-Prabowo 26,79% dan JK-Wiranto 12,41%. Pada
Pilpres 2009 hasil survey menjagokan pasangan incumbent SBY-Boediono.

Pada Pilpres 2014 dimana dua pasang Capres dan Cawapres akan
bertarung untuk menjadi Presiden Rl yang ke tujuh. Joko Widodo (Jokowi)
yang berpasangan dengan Jusuf Kalla dan Prabowo Subianto yang
berpasangan dengan Hatta Rajasa. Dengan hanya dua pasang calon yang
maju dalam Pilpres 2014 maka semakin jelas dan mudah dunia usaha

melihat peta politik dan arah perekonomian Indonesia kedepannya.
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Majunya Jokowi dalam pertarungan pemilihan presiden 2014
menimbulkan euphoria politik di Indonesia bagimana tidak sebagai mantan
Walikota Solo ini sedang merasakan popularitas yang belum pernah
dirasakan oleh politikus-politikus lain sebelumnya. Untuk pertama kalinya
ada politikus yang ‘diminta rakyat’ untuk mencalonkan diri sebagai
Presiden, kemenangannya dalam PilGub Jakarta menunjukan seberapa besar
kekuatan rakyat yang mendukung Jokowi, mayoritas kalangan pro
perubahan, intelektual, mahasiswa siap mendukung Jokowi untuk menjadi
Presiden, bukan hanya memilih, banyak orang yang bahkan bersedia
menjadi team sukses Jokowi secara sukarela.

Dunia usaha memang lebih condong pada pasangan Jokowi-Kalla dan
ini didukung oleh keunggulan Jokowi-Kalla menurut beberapa lembaga
survey di Indonesia. Pengalaman dan latar belakang pasangan Jokowi-JK
dinilai lebih lengkap dan mewakili dunia usaha. Konsep ekonomi yang
ditawarkan Jokowi-JK lebih realistis, konsep kerakyatan yang bukan
nasionalisasi, pengembangan insfrastruktur dan pemberantasan ekonomi
biaya tinggi. Pasangan Prabowo-Hatta juga tidak bisa dianggap remeh,
Prabowo identik dengan ketegasan melawan neo liberal dimana negaranya
kaya tapi penduduknya miskin .

Pilpres 2014 merupakan momentum politik Jokowi dan Prabowo.
Masing-masing mempunyai kelebihan dan kekurangan. Politik saling
menjatuhkan sangat terlihat selama masa kampanye dan sesudah pemilihan.
Isu-isu yang berkembang baik itu yang positif ataupun negatif telah menjadi

sentimen di pasar apalagi peran teknologi komunikasi dan informasi digital
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yang begitu besar. Kedua tim pemenangan mempunyai gaya masing-masing
dalam melakukan kampanye di media sosial. Kampanye yang syarat akan
isu akan diserap pasar sebagai informasi baik itu informasi bagus atau
informasi buruk. Reaksi pasar terhadap informasi menurut Jogiyanto (2010)
dapat dilihat dari adanya abnormal return dan volume perdagangan saham
TVA (trading volume activity)

Berdasarkan pengujian Hipotesis 1, terdapat abnormal return
selama peristiwa pemilihan baik sebelum maupun sesudah pemilihan,
Abnormal Return Positif terdapat pada H-7 yang berarti kepercayaan
imvestor perusahaan kecil dan menengah akan kemenangan pasangan
Jokowi-Kalla. Pasangan no urut 2 ini merupakan pasangan yang ideal dan
lengkap kombinasinya serta bisa mewakili dunia usaha. Track-Record
Jokowi-Jk dinilai lebih lengkap dan bisa mewakili dunia usaha. Konsep
ekonomi yang ditawarkan Jokowi lebih realitis yaitu konsep kerakyatan tapi
bukan nasionalisasi. Pengembangan infrastruktur dan pemberantasan
ekonomi biaya tinggi sangat disukai oleh para investor. Tapi abnormal
return negative juga terjadi pada H-6 dimana ini disebabkan kebingungan
dan kesalah pahaman tentang kebijakan yang dilontarkan pasangan pada
saat penyampaian visi dan misi dalam acara debat capres-cawapres yaitu
mengenai pengembangan SDM dan IPTEK. Tapi H-5 abnormal return
kembali positif, kampanye melalui media sosial yang dilakukan oleh tim
pemenangan masing-masing calon sama-sama memberikan peluang bagi
kedua calon untuk memenangkan Pilpres ini. Abnormal return negative juga

terlihat pada H-1 ini disebabkan para investor berhati-hati dan khawatir
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mengenai situasi keamanan pasca pemilihan sehingga investor melakukn
aksi jual. H+1 dan H+2 abnormal return signifikan positif terjadi,
kemenangan Jokowi melalui hitung cepat lembaga quick count disambut
positif oleh investor saham perusahaan kecil dan menengah. H+3 dan H-7
terjadi abnormal return negative lagi , hal ini menunjukkan pelaku pasar
yang bingung karena hasil hitung cepat yang berbeda-beda. Akhirnya pelaku
pasar melakukan wait and see sampai pengumuman resmi hasil perhitungan
suara oleh KPU.

Terdapatnya abnormal return positif dan negatif, baik sebelum
pemilihan dan sesudah pemilihan menunjukkan pasar perusahaan kecil ikut
bergejolak selama Pilpres 2014. Bergejolaknya pasar selama peristiwa
Pilpres 2014 membuktikan bahwa sengitnya persaingan dan sulit untuk
memprediksi siapa yang akan menang sehingga isu-isu yang berkembang
selama masa kampanye dan sesudah pemilihan mengandung indormasi bagi
pasar sebagai bad news dan good news. Berbeda dengan Pilpres 2004 dan
2009 dimana pemenang pemilu sudah dapat diprediksi jauh sebelum pilpres

Pengujian Hipotesis 2 dimana tidak terdapat perbedaan rata-rata
abnormal return yang signifikan sebelum dan sesudah pemilihan diadakan.
Ini menunjukkan Abnormal return yang didapat sebelum pemilihan tidak
jauh berbeda dengan abnormal return yang didapat setelah pemilihan.
Adanya isu-isu mengenai kedua pasangan baik itu positif atau negatif y
gencar dilakukan oleh kedua tim pemenangan melalui media sosial akan
membuat pelaku pasar bereaksi baik itu merupakan good news atau bad

news yang tercermin melalui abnormal positif dan negative. Pasca
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pemilihan terjadinya fluktuasi harga saham perusahaan kecil dan menengah
karena lembaga-lembaga quick count yang kebanyakan tidak kredibel lagi
dan memihak salah satu pasangan merupakan berita buruk bagi pelaku
pasar. Hal ini yang meyebabkan rata-rata abnormal return sebelum dan
sesudah pemilihan tidak signifikan.

Hasil ini mendukung penelitiannya Kabela dan Hidayat (2009) dimana
tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan sebelum
dan sesudah pemilihan presiden 2009. Chandra etal (2014) dalam
penelitiannya juga tidak terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan
sesudah Pemilihan Presiden 2004 dan 2009. Perbedaan rata-rata abnormal
return sebelum dan sesudah pemilihan presiden 2004 dalam penelitian
Nurhasanah dan Ghoniyah dalam Kabela dan Hidayat (2009). Hal ini
membuktikan walaupun kemenangan mudah di prediksi seperti Pilpres 2004
dan 2009 sedangkan pada Pilpres 2014 agak kesulitan dalam memprediksi
siapa yang akan memenangkan pemilihan selagi situasi masih aman maka
tidak akan terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan
sesudah pemilihan

Pada pengujian hipotesis 3 terdapat perubahan aktivitas volume
perdagangan saham selama peristiwa pemilihan presiden 2014, yaitu
terjadinya peningkatan volume perdagangan saham perusahaan kecil dan
menengah secara signifikan. Kepercayaan pelaku pasar akan kemenangan
Jokowi apalagi didukung oleh lembaga survey membuat para investor

melakukan aksi beli .

107

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



16/42088.pdf

Pengujian  hipotesis 4 menunjukkan peningkatan volume
perdagangan saham perusahaan kecil dan menengah selama peristiwa
pemilihan baik sebelum dan sesudah pemilihan tidak menghasilkan
perbedaan signifikan pada saat sebelum dan sesudah pemilihan. Walaupun
setelah pemilihan terjadi peningkatan volume perdagangan signifikan,
namun tetap tidak ada perbedaan rata-rata perdagangan saham sebelum dan
sesudah pemilihan presiden 2014. Hasil ini mendukung penelitian Chandra.
etal (2014 ) dimana tidak terdapat perbedaan rata-rata Trading volume
Activity sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden 2004 dan 2009.
Widyaningrum (2014) dalam penelitiannya juga tidak terdapat perbedaan
rata-rata 7VA4 sebelum dan sesudah Pemilihan Gubernur DKI Jakarta 2012
putaran ke dua. Tetapi hasil ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan
oleh Wardhani (2013) dimana terdapat perbedaan rata-rata 7VA sebelum
dan sesudah pengumuman UU OJK. Demikian juga dengan penelitian yang
dilakukan oleh Nurheini (2009) dimana terdapat perbedaan rata-rata 7VA

sebelum dan sesudah pemilihan legislative 2009.

D. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini tentu saja tidak terlepas dari keterbatasan-keterbatasan.
Beberapa keterbatasan yang terdapat pada penelitian ini, antara lain:
1. Perhitungan abnormal return menggunakan market model dengan
estimasi period untuk menghitung excpected return 90 hari, sehingga

peristiwa-peristiwa pengganggu yang mungkin terjadi dan tidak ada
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hubungannya dengan Pilpres 2014 tidak dapat diantisipasi dan di
kontrol.

2. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan kecil dan menengah
yang terdapat di BEI sehingga reaksi Pilpres 2014 terhadap
perusahaan yang besar tidak diketahui.

3. Penelitian ini hanya mempertimbangkan peristiwa Pemilihan Presiden
2014 sebagai faktor yang mempengaruhi reaksi investor, sedangkan
seberapa besar faktor peristiwa Pilpres 2014 dalam mempengaruhi
reaksi investor tidak diketahui.

4.  Penelitian ini juga tidak memasukkan faktor fundamental perusahaan
dan faktor ekonomi makro baik di dalam ataupun di luar negeri
dalam mempengaruhi pergerakan harga saham. Misalnya inflasi,
tingkat suku bunga, memburuknya perekonomian Amerika,
menguatnya perekonomian Asia, perkembangan geopolitik Timur

Tengah dil.

E. Implikasi Penelitian
Investor perusahaan kecil dan menengah dalam melakukan pembelian
saham di pasar modal adalah untuk mendapatkan dividend dan capital gain.
Namun sebahagian besar investor akan memburu keuntungan yang besar.
Pasar modal di Indonesia lebih cendrung berbentuk setengah kuat sehingga
untuk mendapatkan capital gain yang besar, investor harus lebih selektif
dalam memilih informasi yang berharga agar bisa memperoleh keuntungan.

Peristiwa Pemilihan Presiden 2014 telah memberikan abnormal return pada
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investor perusahaan kecil dan menengah semingggu sebelum dan sesudah
peristiwa. Akan tetapi tidak adanya perbedaan abnormal return dan
aktivitas volume perdagangan saham yang tidak jauh berbeda, sehingga
investor yang akan menginginkan keuntungan yang besar, maka informasi

Pilpres 2014 tidak terlalu membantu dan sentimen sesaat .
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BABYV
KESIMPULAN DAN SARAN
A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis diatas, maka dapat diambil kesimpulan sebagai

berikut:

1.  Terdapat abnormal return negatif pada H-6, berarti pasar
perusahaan kecl dan menengah bereaksi negatif terhadap isu atau
informasi sebelum pemilihan dan abnormal positif pada H-2 yang
berarti investor menangkap informasi menjelang pemilihan sebagai
good news. Sesudah Pemilihan terdapat abnormal return positif pada
H+1 , H+2 , H+4 dan H+5 yang berarti investor menganggap hasil
perhitungan cepat sebagai good news sedangkan pada H+3 terdapat
abnormal return negatif yang berarti hasil perhitungan berbeda-beda
dianggap pasar sebagai bad news.

2. Tidak terdapat perbedaan Abnormal return sebelum dan sesudah
pilpres pada perusahaan kecil dan menengah di BEIl, karena
bergejolaknya pasar selama masa kampanye dan sesudah pemilihan
dimana terdapatnya abnormal return positif dan negatif yang
signifikan pada saat sebelum dan sesudah pemilhan membuat tidak
terdapatnya perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah
pemilihan.

3. Selama Peristiwa Pilpres 2014, terdapat peningkata TVA signifikan.
Hal ini membuktikan pasar perusahaan kecil dan menengah

memberikan reaksi postif bagi investor. Walaupun dua hari setelah
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pemilihan terjadi penurunan aktivitas perdagangan, disebabkan
ksehari setelah pemilihan terjadi peningkatan aktivitas perdangan
yang cukup tinggi karena adanya Jokowi effek Jilid 2 dimana hasil
Quick Count Jokowi unggul dan ini merupakan reaksi sesaat.

4.  Perbedaaan rata-rata 7VA4 perusahaan kecil dan menengah di BEI
sebelum dan sesudah peristiwa pemilihan Presiden dan Wakil
Presiden 9 Juli 2014 tidak signifikan. Ini berarti tidak ada perbedaan
rata-rata TVA sebelum dan sesudah Pilpres 2014. Persaingan yang
sengit diantara kedua pasangan, isu-isu yang saling menjatuhkan yang
dilakukan kedua tim pemenangan selama masa kampanye dan
terjadinya perbedaan hasil dari beberapa lembaga Quick count,
sechingga menyebabkan tidak adanya perbedaan rata-rata signifikan
baik sebelum dan sesudah Pilpres 2014.

B. Saran

1.  Investor

a. Pasar modal di Indonesia lebih cenderung berbentuk setengah kuat
(semi strong form). Untuk itu investor harus lebih selektif dalam
memilih informasi yang berharga agar bisa memperoleh return
yang besar. Peristiwa Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden 9 Juli
2014 telah menghasilkan abnormal return positif dan negatif bagi
investor. Namun abnormal return  yang diberikan maupun
aktivitas volume perdagangan saham (TV A) baik sebelum maupun
sesudah Pilpres 2014 tidak terlalu berbeda. Akibatnya jika investor

memang ingin memburu capital gain yang besar, maka informasi
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Pemilhan Presiden dan Wakil Presiden ini tidak banyak membantu
investor

b.  Bergejolaknya saham perusahaan kecil dan menengah selama
peristiwa politik maka investor harus memperhatikan setiap
pergerakan harga saham yang berfluktuasi. Saham perusahaan
kecil merupakan saham yang sering dipermainkan atau digoreng
oleh pasar, maka investor jika ingin bermain dan melakukan
trading harus punya waktu untuk mengikuti pergerakan harga
saham tersebut ..

¢. Investor harus tetap memperhatikan efek fundamental
perusahaan jika ingin Dberinvestasi jangka panjang dan
memperhatikan likuiditas saham perusahaan jika ingin bermain
dalam jangka pendek.

2. Perusahaan
Manajemen perusahaan harus profesional dan selalu meningkatkan
kinerja fundamental perusahaannya
3.  Peneliti selanjutnya

a. Untuk Peneliti selanjutnya bisa mengantisipasi efek-efek
pengganggu yang terjadi selama periode jendela dan periode
estimasi jika melakukan penelitian event study terhadap suatu
peristiwa.

b.  Peneliti selanjutnya bisa menambahkan indikator lain untuk

mengukur reaksi pasar selain abnormal return dan trading
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volume activity sehingga pengaruh faktor ekonomi makro baik

yang terjadi di dalam dan diluar negeri bisa diamati.
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Profil Ringkasan Perusahaan
No | Kode | Nama Saham Sektor Deskripsi Ringkas
Kegiatan Utama
1 ACES |} PT Ace Hardware Trade, Services, Perdagangan
Indonesia Tbk Investment
2 | AISA PT Tiga pilar Consumer Goods Produsen mie dan makanan
Sejahtera Food Tbk | Industry ringan, minyak kelapa sawit,
dan distributor beras.
3 AMAG | PT Asuransi Multi Finance, Insurance Jasa asuransi kecelakaan
Artha Guna Tbk mobil, transportasi laut,
kebakaran, dan kesehatan.
4 | ARNA | PT Arwana Basic Industry and Bahan bangunan keramik
Citramulia Tbk Chemical
5 BEST | PT Bekasi Fajar Property, Real Estate, Pembangunan dan
Industrial Estate Building Construction pengelolaan kawasan industri
Tok dan properti berikut seluruh
sarana dan prasarana
pendukungnya
6 BISI PT BISI Agriculture Pembibitan dan pemasaran
International Tbk bibit tanaman.
7 CTRS | PT Ciputra Surya Property, Real Estate, Property dan Real Estate
Thbk Building Construction
8 HEXA | PT Hexindo Trade services, Perdagangan Alat Berat
Adiperkasa Tbk Investment
9 ISSP PT Steel Pipe Basic Industry and Industri Pipa Baja
Industry of Chemical
Indonesia Tbk
10 |} KBLI PT KMI Wire and Miscellaneous Industry | Industri Kabel
Cable Tbk
11 { LPCK | PT Lippo Cikarang | Property, Real Estate, Pengembang kawasan
Tbk Building Construction industri serta perumahan
12 | MAIN | PT Malindo Basic Industry and Pakan ternak dan ayam,
Feedmill Tbk Chemical termasuk ayam satu hari
(day-old chicks).
13 { MBSS | PT Mitrabahtera Infrastructure, Utilities, Pelayanan
Segara Sejati Tbk Transportation
14 | MDLN | PT Modernland Property, Real Estate, Property dan Real Estate
Realty Tbk Building Construction

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

120



Lampiran 1

Profil Ringkasan Perusahaan

16/42088.pdf

15 | MTDL | PT Metrodata TRADE, SERVICES & | Computer and services
Electronics Tbk INVESTMENT
16 | MTLA | PT Metropolitan Property, Real Estate, Perumahan, mal/pusat
Land Tbk Building Construction perbelanjaan, perdagangan
dan jasa akomodasi (hotel)
17 | ROTI PT Nippon Indosann |} Consumer Goods Memproduksi segala jenis
Corpindo Tbk Industry roti
18 | RUIS PT Radiant Utama | Mining Kontraktor penambangan
Interinsco Tbk
19 | SAME | PT Sarana Trade services, Penyelenggaraan Rumah
Meditama Investment Sakit
Metropolitan Tbk
20 | SCMA | PT Surya Citra Trade services, Media dan Percetakan
Media Tbk Investment
21 | TAX1 PT Express Infrastructure, Utilities, | Pengangkutan Darat
Transindo Utama Transportation
Thk
22 | TELE | PT Tiphone Mobile | Trade Services, Perdagangan perangkat
Indonesia Tbk Investment telekomunikasi, distribusi
pulsa telepon seluler,
pengadaan konten seluler
dan reparasi telepon seluler
23 | TIFA PT Tifa Finance Finance Jasa Pembiayaan dan
Tbk Pembiayaan Berdasarkan
Prinsip Syariah
24 | TOTL | PT Total Bangun Property, Real Estate, Perusahaan jasa konstruksi.
Persada Tbk Building Construction
25 | WIMM | PT Wismilak Inti Consumer Goods Produsen filter rokok dan
Makmur Tbk Industry penyertaan pada Entitas Anak
yang berhubungan dengan
industri rokok
Sumber : www.idx.co.id
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LAMPIRAN 2

16/42088.pdf

DAFTAR HARGA SAHAM PERUSAHAAN EMITEN PEFINDO 25 DAN IHSG

Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014
7/9/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014
7/9/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

IHSG

4878.58
4884.83
4908.27
4888.73
4905.83
4989.03
5024.71
5024.71
5098.01

5032.6
5021.06
5070.82
5113.93

5071.2
5087.01

CTRS

2100
2100
2100
2115
2160
2220
2240
2240
2350
2300
2300
2365
2440
2350
2375

ACES

880
870
875
865
850
860
880
880
900
900
885
910
900
885
895

HEXA

3680
3650
3590
3655
3645
3625
3625
3625
3620
3610
3600

3600
3585
3590
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AISA AMAG ARNA

2315
2300
2285
2290
2290
2420
2410
2410
2430
2425
2420
2415
2450
2390
2425

ISSP

179
176
175
168
173
175
173
171
172
171
169
171
175
175
177
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235
236
245
240
240
249
241
241
249
250
253
247
245
245
248

KBLI

138
136
136
137
137
138
137
137
138
136
135
135
134
133
132

1010
1000
995
990
975
985
995
995
1000
985
995
995
1000
1005
1005

LPCK

6975
6900
6925
7100
7200
7475
7475
7475
7850
7625
7600
8075
8250
8200
8275

BEST

422
413
440
475
483
479
485
485
600
540
535
570
575
555
570

MAIN

2720
2720
2785
2790
2790
2885
2865
2865
2865
2790
2790
2795
3000
3020
3155

BISI

520
515
510
510
510
530
540
540
545
535
530
530
550
530
535

MBSS

1195
1200
1205
1220
1220
1220
1200
1200
1205
1185
1205
1200
1205
1200
1220
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Tanggal MTDL SCMA MTLA ROTI RUIS SAME SCMA

6/30/2014 407 339 405 1430 204 2750 3585
7/1/2014 407 335 406 1435 204 2750 3575
7/2/2014 406 330 407 1460 205 2765 3660
7/3/2014 406 328 403 1400 206 2775 3515
7/4/2014 409 335 402 1420 208 2780 3465
7/7/2014 419 335 408 1405 204 2765 3610
7/8/2014 425 335 402 1380 203 2790 3595
7/9/2014 425 335 402 1380 203 2785 3595

7/10/2014 430 341 410 1370 203 2785 3720

7/11/2014 432 342 398 1330 204 2780 3620

7/14/2014 429 351 396 1315 201 2785 3500

7/15/2014 433 357 400 1340 203 2795 3635

7/16/2014 440 364 400 1375 204 2800 3755

7/17/2014 437 372 400 1350 204 2790 3650

7/18/2014 435 381 395 1330 203 2760 3660

Tanggal TAXI TELE TIFA TOTL WIIM

6/30/2014 1270 775 203 720 610
7/1/2014 1245 780 201 715 590
7/2/2014 1225 785 202 720 590
7/3/2014 1250 775 202 725 600
7/4/2014 1235 775 203 745 595
7/7/2014 1205 810 205 795 605
7/8/2014 11210 795 205 795 600
7/9/2014 1210 795 205 795 600

7/10/2014 1220 810 205 825 610

7/11/2014 1195 790 206 790 600

7/14/2014 1225 790 206 785 610

7/15/2014 1190 805 205 830 615

7/16/2014 1200 810 205 860 625

7/17/2014 1195 800 207 835 615

7/18/2014 1195 795 209 845 610
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Lampiran 3

Daftar Volume Perdagangan Perusahaan Emiten Pefindo 25

Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

ACES

6938700
4011500
5446200
5371500
8094600
27244100
14855600
42411500
21053600
1442400
9780400
9796200
5662600
2294300

HEXA

514100
521900
534100
636300

68500
241400
659300
198900
346600

45600

24300
809000
543600

32200

AISA

4615900
1793500
1532100
2494400
2140300
7867300
9823700
13430000
3026000
1596400
3811400
6932400
4743800
4089700

ISSP

38849900
34297200
47888900
11149700
9134100
16911500
17270400
13134400
14367100
3742200
6588900
5377800
2510600
8889300
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AMAG ARNA BEST

5400 1288400 9398200
6400 541700 4280800
20200 681900 16613000
3046700 584100 36161600
631600 1316400 42183100
224500 3012000 34804300
3713200 6606300 61707100
15454500 4145200  2.38E+08
1131300 6622000 1.3E+08
153700 2025600 37930400
205800 894300 35946700
4300300 2303900 35023900
1153900 8782300 14339200
1398400 6487000 16307600

KBL1I LPCK MAIN

BISI

1310900
1330100
908700
398200
2315800
4157000
3071500
4069400
229000
142100
352400
6130200
1792100
398800

MBSS

672900 1470200 3220100 15915800

816200 561200 313800
239600 587100 4251400
202600 4512000 739000
346900 4497200 735400

5360000
8109100
7967300
6965000

295300 2920200 4091900 14333400

1167100 2263100 2522400
684500 5032500 2287200
356500 2221500 2016700
306100 707200 4879800
942800 2343700 365800

1736500 2620800 11906300
802900 1672500 5280200

2459800 1071200 8676200
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6794800
5748800
4054900
5739700
1948100
5246600
4704300
2586000
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CTRS

2308200
1455800

850400

492100

890000
2125700
1467700
4394100
2783100
1426500
1246500

949100
2727000
29839000

MDLN

5463500
2751900
10233900
7470900
7201200
34702300
29152800
35115000
17645700
8676700
9738900
56520500
28727200
15529600
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SAME SCMA TAXI

Tanggal MTDL MTLA ROT] RUIS
6/30/2014 464800 644800 886800 37100 2554100 5582100
7/1/2014 207100 342600 863100 11100 2776800 667400
7/2/2014 828500 519500 1276200 193600 4191100 26625000
7/3/2014 328200 37900 2176500 363000 3356000 2631300
7/4/2014 185100 303400 636200 57300 3318100 856400
7/7/2014 29500 1054300 1845000 489100 3099100 5734000
7/8/2014 755200 1114300 2582700 3433100 4393100 75155000
7/10/2014 1470100 1193200 1467300 81700 2979000 30232900
7/11/2014 822200 272600 1282500 166700 2926700 7685100
7/14/2014 584500 120700 579900 562600 2914300 5863700
7/15/2014 1123600 854700 2192300 207500 3230500 = 5284200
7/16/2014 1798000 1058300 7118400 439200 2592100 19086900
7/17/2014 2486600 4630000 1826600 178800 2636700 16374700
7/18/2014 4652900 3942500 538600 100 2504900 7132800
Tanggal TELE TIFA TOTL WIIM
6/30/2014 14256700 207600 6515000 174500
7/1/2014 1078400 1281400 2342800 526300
7/2/2014 1552300 395400 3203700 134000
7/3/2014 6155900 101800 8223600 281100
7/4/2014 12717000 106500 7238200 375900
7/7/2014 12148400 287900 15865600 180300
7/8/2014 4919600 271500 13175000 312500
7/10/2014 11960700 434000 24916700 2278200
7/11/2014 818900 105600 10304100 817900
7/14/2014 1775900 150100 4110300 176600
7/15/2014 6484000 220000 8012200 694600
7/16/2014 11415800 190000 23335800 1165000
7/17/2014 4173600 301400 10067000 726400
7/18/2014 907000 261800 8839400 691700
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22889400

8944300
20544000
12436400
10151100

9355700
22393300
23047800
11672400
18670800
19217700
14810400
11457900

9769600



Lampiran 4

Abnormal Return pada saat H-7 dan H+7 pada peristiwa Pemilihan Presiden dan Wakil Presiden

9 Juli 2014

Tanggal
6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014
7/10/2014
7/11/2014
7/14/2014
7/15/2014
7/16/2014
7/17/2014
7/18/2014

126

IHSG

0.005828404
0.000205675
0.003723094
-0.00505647
0.002422406
0.015883979
0.006076256
0.013512472
0.013512472
-0.01390593
-0.00336848
0.008834823
0.007426149
-0.00943104
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ACES
0.00429563
-0.0127823
0.00432847
-0.0128472
-0.0187597
0.01034605
0.02183716
0.02130861
0.02130861
-0.0014187
-0.0180853
0.02682993
-0.0124077
-0.0180853

AISA
0.00385207
-0.0091491
-0.0091914
-0.0004815
-0.0026697
0.05409889
-0.0068019
0.00562909
0.00562909
-0.0047273
-0.0047315
-0.0047358
0.01182309
-0.0271595

AMAG
0.003361
0.003343
0.037223

-0.02132
-0.00091
0.036588
-0.03304
0.032283
0.032283
0.003104
0.011088
-0.02463
-0.00901
-0.00091

ARNA
-0.00727
-0.01224
-0.00734
-0.00737

-0.0175
0.007913
0.007809
0.002681
0.002681
-0.01734
0.007809
-0.00234
0.002681
0.002656

BEST
-0.00316
-0.02213

0.064575
0.078745
0.016042
-0.00908
0.011726
0.236313
0.236313
-0.1008
-0.01006
0.064621
0.007972
-0.03558

BISI
0.001125
-0.00849
-0.00858
0.001125
0.001125
0.040341
0.019993
0.010385
0.010385
-0.01722
-0.00822
0.001125
0.038861
-0.03524

CTRS
-0.00182
-0.00182
-0.00182
0.00532
0.019454
0.025955
0.007186
0.047284
0.047284

-0.0231
-0.00182
0.026438
0.029889
-0.03871
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Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

HEXA

0.007252573
-0.00773955
-0.01602573

0.018518478
-0.00232335
-0.00507434

0.000412628
-0.00096668
-0.00096668

-0.0023498
-0.00235745

0.000412628

0.000412628
-0.00375404
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ISsp

0.00435894
-0.0180188
-0.0069409

-0.041259

0.02850287

0.01030166
-0.0126876

0.00458892
0.00458892

-0.007073
-0.0129549

0.01057528

0.02213278
-0.001259

KBLI

0.02214354
-0.0145714

-7.868E-05
0.00727426

-7.868E-05
0.00722059
-0.0073251
0.00722059
0.00722059
-0.0145714
-0.0074316

-7.868E-05
-0.0074861
-0.0075414

LPCK

0.001968
-0.01238
0.001994
0.023641
0.012455
0.036565
-0.00163
0.048538
0.048538
-0.03029
-0.00491

0.06087
0.020042
-0.00769

MAIN

0.000896
0.000896
0.024793
0.002692
0.000896
0.034946
-0.00604
0.000896
0.000896
-0.02528
0.000896
0.002688
0.074242
0.007563

MBsS

-0.00993
0.002551
0.002534
0.010816

-0.00163

-0.00163

-0.01803
0.002534
0.002534

-0.01823
0.015245

-0.00578
0.002534

-0.00578

MDLN

-0.00533
-0.00044

-0.0029
-0.00044
0.006946
0.024007
0.013877
0.011321
0.011321
0.004208
-0.00739
0.008881
0.015723
-0.00726

MTDL

-0.00486
-0.01372
-0.01685
-0.00798
0.019419
-0.00192
-0.00192
0.015988
0.015988

0.00101
0.024393
0.015171
0.017685
0.020055

16/42088.pdf



Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014
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MTLA

0.002689912

0.0026838
0.002677719
-0.00961335
-0.00226673
0.015140038
-0.01449122
0.020115162
0.020115162
-0.02905363
-0.00481046
0.010315675
0.000214664
0.000214664
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ROTI

0.00560122
0.00205547
0.01598057
-0.0425369
0.01284468
-0.0120044
-0.0192346
-0.0086874
-0.0086874
-0.0306381
-0.0127192
0.01757038
0.02467837
-0.0196228

RUIS

0.0006237
0.0006237
0.00552566
0.00550175
0.01033244
-0.0186071
-0.0042783
0.0006237
0.0006237
0.00554981
-0.0140822
0.01057395
0.00554981
0.0006237

SAME

-0.0006
-0.0006
0.004858
0.00302
0.001205
-0.00599
0.008445
-0.0006
-0.0006
-0.00239
0.001202
0.002994
0.001193
-0.00417

SCMA

0.020569
-0.00651
0.020059
-0.04333
-0.01794
0.03813
-0.00787
0.031054
0.031054
-0.0306
-0.03687
0.034854
0.029295
-0.03168

TAXI

0.010504
-0.01712
-0.0135
0.022975
-0.00943
-0.02172
0.006717
0.010832
0.010832
-0.01792
0.027672
-0.026
0.010971
-0.0016

TELE

-0.01997
0.005469
0.005427

-0.01372

-0.00098
0.044178

-0.0195
0.017885
0.017885

-0.02567
-0.00098
0.018004
0.005228
-0.01333

TIFA

0.011517
-0.00329
0.011542
0.006567
0.011517
0.016419
0.006567
0.006567
0.006567
0.011445
0.006567
0.001712
0.006567
0.016323
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Tanggal

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

TOTL

0.00562939
-0.00830806

0.00562939
0.005580828

0.02622259
0.065750477
-0.00136362
0.036372232
0.036372232
-0.04378786
-0.00769273
0.055961224
0.034780961
-0.03043338
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wiM

-0.0218476
-0.0306345
0.00215243
0.01910158
-0.0061809
0.01895915

-0.006112
0.01881909
0.01881909

-0.014241
0.01881909
0.01034915
0.01841259
-0.0138476
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Lampiran 5

Trading Volume Activity Pefindo 25 pada saat H-7 dan H+7 peristiwa Pemilihan Presiden dan Wakil
Presiden 9 Juli 2014

TANGGAL ACES

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014
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0.000405
0.000234
0.000318
0.000313
0.000472
0.001589
0.000866
0.002473
0.001228
8.41€-05
0.00057
0.000571
0.00033
0.000134

AISA

0.001578
0.000613
0.000524
0.000852
0.000731
0.002689
0.003357

0.00459
0.001034
0.000546
0.001303
0.002369
0.001621
0.001398
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AMAG

1.86E-06
2.21€-06
6.96E-06
0.00105
0.000218
7.74E-05
0.001279
0.005325
0.00039
5.3E-05
7.09E-05
0.001482
0.000398
0.000482

ARNA

0.000175
7.38E-05
9.29E-05
7.96E-05

0.000179

0.00041
0.0009

0.000565

0.000902

0.000276

0.000122

0.000314

0.001196

0.000884

BEST

0.000976
0.000445
0.001725
0.003755
0.004381
0.003615
0.006408
0.024717

0.01349
0.003939
0.003733
0.003637
0.001489
0.001694

BISI

0.000437
0.000443
0.000303
0.000133
0.000772
0.001386
0.001024
0.001356
7.63E-05
4.74E-05
0.000117
0.002043
0.000597
0.000133

CTRS

0.001166
0.000736
0.00043
0.000249
0.00045
0.001074
0.000742
0.002221
0.001406
0.000721
0.00063
0.00048
0.001378
0.00151

HEXA

0.000612
0.000621
0.000636
0.000758
8.15€-05
0.000287
0.000785
0.000237
0.000413
5.43E-05
2.89€-05
0.000963
0.000647
3.83€-05
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TANGGAL

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014

131

ISSP

0.005406
0.004773
0.006664
0.001552
0.001271
0.002353
0.002403
0.001828
0.001999
0.000521
0.000917
0.000748
0.000349
0.001237

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka

KBLI

0.000168
0.000204
5.98E-05
5.06E-05
8.66E-05
7.37E-05
0.000291
0.000171
8.9E-05
7.64E-05
0.000235
0.000433
0.0002
0.000614

LPCK

0.002112
0.000806
0.000844
0.006483
0.006461
0.004196
0.003252
0.007231
0.003192
0.001016
0.003367
0.003766
0.002403
0.001539

MAIN

0.0019
0.000185
0.002508
0.000436
0.000434
0.002414
0.001488
0.001349

0.00119
0.002879
0.000216
0.007024
0.003115
0.005119

MBSS

0.009095
0.003063
0.004634
0.004553

0.00398

0.00819
0.003883
0.003285
0.002317

0.00328
0.001113
0.002998
0.002688
0.001478

MDLN

0.000436

0.00022
0.000817
0.000596
0.000575
0.002769
0.002326
0.002802
0.001408
0.000692
0.000777

0.00451
0.002292
0.001239

MTDL

0.000207
9.22E-05
0.000369
0.000146
8.24E-05
1.31E-05
0.000336
0.000655
0.000366
0.00026
0.0005
0.000801
0.001107
0.002072
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MTLA

8.51E-05
4.52E-05
6.85E-05
5E-06
4E-05
0.000139
0.000147
0.000157
3.6E-05
1.59E-05
0.000113
0.00014
0.000611
0.00052



TANGGAL

6/30/2014
7/1/2014
7/2/2014
7/3/2014
7/4/2014
7/7/2014
7/8/2014

7/10/2014

7/11/2014

7/14/2014

7/15/2014

7/16/2014

7/17/2014

7/18/2014
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ROTI

0.000175
0.000171
0.000252

0.00043
0.000126
0.000364

0.00051

0.00029
0.000253
0.000115
0.000433
0.001406
0.000361

0.000106
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RUIS

4.82E-05
1.44€-05
0.000251
0.000471
7.44E-05
0.000635
0.004459
0.000106
0.000216
0.000731
0.000269
0.00057
0.000232

1.3e-07

SAME

0.002164
0.002353
0.003552
0.002844
0.002812
0.002626
0.003723
0.002525

0.00248

0.00247
0.002738
0.002197
0.002234

0.002123

SCMA

0.000382
4.56E-05
0.001821
0.00018
5.86E-05
0.000392
0.00514
0.002068
0.000526
0.000401
0.000361
0.001305
0.00112

0.000488

TAXI

0.010668
0.004169
0.009575
0.005796
0.004731

0.00436
0.010437
0.010742

0.00544
0.008702
0.008957
0.006903

0.00534

0.004553

TELE

0.0026
0.000197
0.000283
0.001123
0.002319
0.002216
0.000897
0.002181
0.000149
0.000324
0.001182
0.002082
0.000761

0.000165

TIFA

0.000192
0.001187
0.000366
9.43E-05
9.86E-05
0.000267
0.000251
0.000402
9.78E-05
0.000139
0.000204
0.000176
0.000279

0.000242

TOTL

0.001911
0.000687

0.00094
0.002412
0.002123
0.004653
0.003864
0.007307
0.003022
0.001205

0.00235
0.006843
0.002952

0.002592

WIIM

8.31E-05
0.000251
6.38£-05
0.000134
0.000179
8.59E-05
0.000149
0.001085
0.000389
8.41£-05
0.000331
0.000555
0.000346

0.000329
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Lampiran 6

Pengumuman Saham yang masuk Indeks PEFINDO 25 periode Februari
sampai dengan Juli 2014

IDX

Inciorvesks St s Lot hasee
Huse Efch tisduicaia

Memmjuk Pengumuman PT Barsa Efek Indonssia No.- Peng.0003S/BELPSHAS.2009 tanggal 15
Mei 2009 perihal “Indeks PEFINDORS™ dan berdasarkan kasil evaluasi pads bulan fanuari 2014 stex
saham-saham yang akek diguosken dalem penghitingan Indeks PEFINDO2S, teriampir kami
sampaiken dafier saham yang messk den babuer delem penghitusgan lndeks PEFINDO2S untuk
perinde perdagmgen bulan Februasi ssmpai dengne Jull 2014

Demikian watuk dikectshui,

27

A ]

. %%

nl———

Winn Halriysnd Stdess  Polnk Hotradero
P.H, Kepala Divisi Perdagengen ihmme Kepale Divisi Riset YU

Trmbusan:

Yik, Direktur Transakesi dan { ombags Fick, Ocoritas Josa Kewanigen
Yih. Dirclcur Pengelolasa lavestasi, Otoritas Jasa Kouangan
Yth. Dirsks! PT indonesian Caplea! Market Elcctrondc Libeary
Yth. Direksi PT Pemeringkat Efek lndonsyia

Yth, Direksd Anggota Borma Efek Indonesia

Yth. Direksi Feruaahasn Tercatst yng wrkpit

Yth. Dircksi PT Kliring Penjaminan Efck Indoncsia

9 Yth Direksi PT Kettodion Sentral Efek lndoaesia

10. Yth. Komiseris Utegm PT Bursa Efek Indonesia.

1. Yth, Dircksi PT Bursa Eftk [ndopesia

Ladia b oIl R
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IDX

Inchirasld Stoad, Enc e
it Ufoh Heloeex

Dafiar Sabam yvang Masnk daiam Peaghitungan Indeks PEFINDO2S

Periode Februarf s.d. Juli 2014
{Lamsgitan Pen No. Fote Q0WORELPSHDI- 2014 maggal 77 Juman 2014}

Ba. Kode Nawa Sshem Keterangan
LB ACES Ace Hardware Indonesia Tk Temp
2. | _Alsa Tiga Pilar Sejahters Food Tok. Tetap
T 3. AMAG | Asursnad Malti Arthe Guna Ths. Tetap
ik} ARNA Arwans Cieramrolia Thi. Tetap
-2 BEST Bekasi Faiar Industrig] Estage Thk Tatup
6. RISl BIS] Intcrustioma! Thik. Bare
i} CTRS Ciputra Surya Thé. Tetap
R HEXA Jexindo Adipeckasa Thk. Tetap
9. ' ISP Steel Fipe Indmtry of Indossela Thk. __Barw
19. KBLI KMI Wirc sndd Cable ThE. Tetap
il.. LCK Lippo Cikareng Thk. Tetag
12.] MAIN | Malinda Fosdmill Tok Tetap
13. | MBSS : Minshahirs Scgara Sciati Thk Tetap
14. MDLN Modernland Realty Tbk. T&
15T MIDL_ Metrodata Elcetronica Tok Tetap
16. ] MTLA Metropoliten Land Thic. Teap
17.1 ROT1 Nippon 1adasar Cerpinde Thk. . Bara
18. | RUIS | Rediast Utama Intrrinace Tik. | Bars
19. | SAME Sarans Moditama Metropolitas Thi, Bary
.| SCMA | Surya Citrs Media Thk Baru
21. | TAXI Expreas Transindo Utams Thk Tetapn
2.1 TELE Tipbone Mobile Indonesia Thk. Trtap

33.] TWFA | Tifa Fmance Thk. Totag
4.1 TOTL Tom) Bangun Persada Thk Tetag
5.1 WIlM Wiswellak [ati Makmer Thi. Barn

Daftar Sabam yang Keluar dari Penghitaungan Indeks PEFINDO2S

Periode Februari o.d. Juli 2014

Ne.| Keds o PNams Sabam

1, BWPT__ | BW Plantation Thk.

2 CMNP | Citra Muasga Nusaphais Persada Thk

37| ERAA | Ersjays Swesmbeds Tok.

4 KAEF Kiroia Fprma TOk

5 RALS Ramayana Laswasi Scotsa Thk. -

5. SGRO " Agvo THE,

7. | SSla Surys Samesta hotegyrusa Ttk i .E

lﬂdonegmﬂo(ll Cachenge huldlng Tawsr 1 6% Flaos , X. jend. Sudirman Kaw. 52 51 j2karta 121“0 lndmesa

wwwidecoad

135

Koleksi Perpustakaan Universitas terbuka



	123_Page_01
	123_Page_02
	123_Page_03
	123_Page_04
	123_Page_05
	123_Page_06
	123_Page_07
	123_Page_08
	123_Page_09
	123_Page_10
	123_Page_11
	123_Page_12
	123_Page_13
	123_Page_14
	123_Page_15
	123_Page_16
	123_Page_17
	123_Page_18
	123_Page_19
	123_Page_20
	123_Page_21
	123_Page_22
	123_Page_23
	123_Page_24
	123_Page_25
	123_Page_26
	123_Page_27
	123_Page_28
	123_Page_29
	123_Page_30
	123_Page_31
	123_Page_32
	123_Page_33
	123_Page_34
	123_Page_35
	123_Page_36
	123_Page_37
	123_Page_38
	123_Page_39
	123_Page_40
	123_Page_41
	123_Page_42
	123_Page_43
	123_Page_44
	123_Page_45
	123_Page_46
	123_Page_47
	123_Page_48
	123_Page_49
	123_Page_50
	123_Page_51
	123_Page_52
	123_Page_53
	123_Page_54
	123_Page_55
	123_Page_56
	123_Page_57
	123_Page_58
	123_Page_59
	123_Page_60
	123_Page_61
	123_Page_62
	123_Page_63
	123_Page_64
	123_Page_65
	123_Page_66
	123_Page_67
	123_Page_68
	123_Page_69
	123_Page_70
	123_Page_71
	123_Page_72
	123_Page_73
	123_Page_74
	123_Page_75
	123_Page_76
	123_Page_77
	123_Page_78
	456



