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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui perbedaan rata-rata abnormal
return, security return variability dan trading volume activity sebelum dan setelah
peristiwa penembakan Mabes Polri pada indeks kompas 100. Jenis data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan teknik pengumpulan
data menggunakan metode dokumentasi. Penentuan sampel dalam penelitian ini
menggunakan metode purposive sampling sehingga memperoleh 100 perusahaan.
Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah paired sample t-test dan
wilxocon signed rank dengan periode pengamatan selama 11 hari. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa: Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum
dan setelah peristiwa. Tidak terdapat perbedaan rata-rata security return variability
sebelum dan setelah peristiwa. Terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity
sebelum dan setelah peristiwa.

Kata kunci: abnormal return, security variability, trading, kompas 100.
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Analisis Perberdaaan Abnormal return, Security Return Variability Dan
Tranding Volume Activity Sebelum dan Sesudah Peristiwa Penembakan
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Filipus Andrey Prima Petersy
12150016

Departement Accounting Faculty of Business
Duta Wacana Christian University

Email : andreypetersy@gmail.com

ABSTRACT

This study aimed at determining the difference in the average of abnormal return,
security return variability and trading volume activity before and after the shooting
incident at the National Police Headquarters on the compass index of 100. The type
of data used in this study was secondary data employing the data collection
technique of documentation method. The determination of samples in this study
employed a purposive sampling method so as to obtain 100 companys . The analysis
techniques employed in this study were paired sample t-test and Wilxocon signed
rank with the observation period of 11 days. The results of this study indicated that:
There was an average difference in the abnormal return before and after the
incident. There was no average difference in the security return variability before
and after the incident. There was an average difference on trading volume activity
before and after the incident.

Keywords: abnormal return, security variability, trading, kompas 100
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BAB I
PENDAHULUAN
1.1 Latar Belakang Masalah

Masyarakat yang memiliki uang lebih biasanya berinvestasi agar bisa
mendapatkan keuntungan di masa depan. Berinvestasi adalah salah satu alternatif
dalam bisnis yang dipilih orang. Secara umum, investasi dapat dikategorikan
menjadi dua kategori, aset riil dan aset finansial. Kedua kategori ini dapat
digunakan untuk mengurangi pergerakan atau membuka bisnis baru dan untuk
meningkatkan daya beli individu, kenaikan upah, dan pengembangan keuangan.
Aset riil adalah investasi berwujud, seperti bangunan, sebidang tanah, atau
kendaraan, sedangkan aset keuangan adalah dokumen atau surat, yang
menunjukkan klaim tidak langsung atas aset riil. Masyarakat yang akan memulai
investasi atau sering disebut dengan investor juga harus mempunyai wawasan
dalam menginveskan dananya terhadap dua kategori di atas. Kategori jenis investasi
asset riil investor harus mempunya modal awal yang cukup besar untuk memulai
bisnis. Kategori jenis investasi ases keuangan jumlah modalnya dinilai jauh lebih
sedikit dalam memulai investasi. Dalam hal tersebut investasi kategori jenis asset
keuangan akan lebih dipilih oleh investor muda atau investor pemula yang baru
akan memulai bisnis. Investasi yang banyak dilakukan dalam kategori jenis asset
keuangan baik masyarakat maupun suatu badan perusahaan adalah berinventasi
saham di dalam pasar saham. Saham adalah surat berharga yang apabila dimiliki
oleh seseorang atau suatu badan akan memberikan potensi keuntungan yang besar
dalam jangka pendek dan jangka panjang. Faktor-faktor yang mendorong investor
menamkan uangnya di pasar modal adalah harga saham, karena dapat
mencerminkan laba atas investasi. Investasi dengan pengembalian tinggi tentu
membawa tingkat resiko yang tinngi. Kondisi perusahaan serta faktor ekonomi dan
politik negara mempengaruhi tingkat risiko komoditas, khususnya di pasar modal
Indonesia. Oleh karena itu, dalam keputusan berinvestasi, sebaiknya investor
melakukan analisis sebelum memilih produk investasi. Hal ini dilakukan dengan

tujuan meminimalkan risiko yang ada.



Saham bersifat fluktuatif dan dapat naik atau turun serta harga komoditas dan
bahan baku di pasar. Naik turunnya harga saham adalah wajar karena disebabkan
oleh kekuatan supply dan demand. Harga saham suatu perusahaan naik dan turun
karena beberapa faktor. Faktor tersebut dibagi menjadi faktor internal dan faktor
eksternal. Ketika permintaan tinggi, harga akan naik, dan ketika penawaran tinggi,
harga akan turun.. Faktor internal mengacu pada faktor yang dihasilkan dalam
perusahaan. Pada dasarnya kinerja perusahaan dalam menghasilkan laba lebih baik,
maka akan meningkatkan permintaan saham pada perusahaan. Sehingga pada
waktunya akan menaikkan juga harga saham perusahaan. Faktor eksternal adalah
faktor dari luar perusahaan. Faktor dari luar perusahaan memperupkan faktor yang
semestinya lebih di waspadai oleh para investor. Faktor dari luar yang kemungkinan
besar akan terjadi secara tiba tiba diluar dari perdiksi yang sudah ada. Sebagai
contoh adanya peristiwa politik yang melibatkan pejabat negara atau perusahaan
tersebut yang dapat mempengaruhi negara atau peristiwa terrorisme maupun
demokrasi yang dapat menggangu keamanan negara. Harga saham dapat berubah
setiap hari, bahkan jika harga saham berubah setiap detik. Harga saham dapat
ditentukan oleh hukum permintaan, yang menyatakan bahwa semakin banyak orang
yang membeli saham, semakin tinggi harganya. Oleh karena itu, investor perlu
dapat memperhatikan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham. Di sisi lain,
harga saham cenderung turun semakin banyak orang yang menjual saham
perusahaan.. Faktor-faktor ini yang menjadi informasi penting investor untuk lebih

mempertimbngkan menginvestasikan uang yang dipunya.

Pasar modal memberikan peluang kepada seluruh masayarakat untuk ikut dalam
pembangunan ekonomi. Pengenalan investasi di pasar modal pemerintah indonesia
memandang pasar modal sebagai sarana yang dapat membantu percepatan
pembangunan ekonomi di Indonesia. Peran penting pasar modal dalam
perekonomian modern adalah berfungsi sebagai mekanisme untuk mentransfer
kelebihan dana dari investor kepada peminjam yang akan menggunakannya untuk
kegiatan  investasi. Masyarakat juga memiliki  kesempatan  untuk
mempertimbangkan cara lain dalam mengelola dana. Pasar modal bekerja dengan
baik jika mereka dapat mengumpulkan informasi yang dibutuhkan pemangku

kepentingan dengan cepat, tepat, akurat, konsisten, dan efisien. Seperti halnya



kegiatan ekonomi pada umumnya, kegiatan investasi di pasar modal memiliki
ketidakpastian yang dapat menyebabkan meningkatnya resiko bagi investor.

Menurut teori ekonomi efisiensi, pasar dikatakan efisien ketika pasar dapat
merespon dengan cepat dan akurat harga keseimbangan baru yang secara akurat
mencerminkan semua informasi yang tersedia. Pasar dapat dibagi menjadi tiga
bentuk: efisien lemah (bentuk lemah), semi-sangat efisien (semi-kuat), dan sangat
efisien (bentuk kuat). Sehingga investor sangat memperhatikan informasi faktor apa
saja yang akan memperngaruhi perdagangan di pasar modal. Perubahan yang terjadi
di lingkungan global juga akan berdampak pada perkembangan di pasar modal,

seperti berita positif (good news) dan berita negatif (bad news).

Studi ini dilakukan untuk mempelajari bagaimana pasar modal suatu negara
merespon suatu peristiwa tertentu. Dengan kata lain, penelitian ini mengkaji
bagaimana pasar modal bereaksi terhadap suatu peristiwa. Analisis survei peristiwa
mengharapkan pasar untuk bereaksi ketika berita tentang suatu peristiwa tiba di
pasar ketika peristiwa tersebut seharusnya berisi informasi. Reaksi pasar ditunjukan
oleh fluktuasi harga dengan menggunakan imbal hasil dari sekuritas yang
bersangkutan. Penelitian berfokus pada besarnya respon aktivitas perdagangan
ekuitas dengan abnormal return dan security return variability . Trading activity

mengukur besarnya respon aktivitas perdagangan dengan harga saham.

Ada beberapa aspek yang dapat berpengaruh terhadap fluktuasi harga saham
pada pasar modal di Indonesia yang berkaitan dengan kestabilan perekonomian
suatu negara, sebagai contoh peristiwa-peristiwa politik, penyakit yang menyebar
secara tidak tekendali atau peristiwa terror bom. Seperti saat ini secra global sedang
dilanda bencana pandemi covid 19. Dampak pasar modal pun sangat berdampak
tidak stabil, pengaruh peristiwa tersebut dapat dirasakan melalui pergerakan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG). Pasca pandemi covid 19 2020, Rifai, Junaidi &
Sari menemukan adanya perbedaan Indeks Harga Saham Gabungan sebelum dan
sesudah peristiwa studi. Peristiwa politik juga dapat berdampak pada naik turunnya
harga saham di indoneisa. Pada tahun 2018, Diantriasih, Purmawati dan Wahyuni
menyimpulkan bahwa terdapat sedikit perbedaan antara variabilitas abnormal

return dan security return, namun terdapat perbedaan yang signifikan antara



aktivitas volume perdagangan dan abnormal return. Peristiwa terror bom di
Indonesia merupakan peristwa yang sangat memungkinkan memberikan dampak
kestabilitas keamanan negara serta memperngaruhi pasar modal di Indonesia. Arde
& Kesuma pada tahun 2017 meneliti seberapa baik kinerja indeks LQ45 sebelum
dan sesudah serangan di Sarinah antara Agustus 2015 dan Januari 2016. Analisis
statistik mengungkapkan bahwa peristiwa serangan Sarinah berpengaruh negatif
terhadap pasar modal Indonesia, uji rata-rata abnormal return menunjukkan
perbedaan yang signifikan secara statistik.. Penelitian yang dilakukan oleh Cindy
& Soewarno tahun 2017 dalam penelitian yang diteliti ini menunjukkan hasil
pengujian normalitas, semua data berdustrubusi normal dengan berbedaan
signifikan lebih dari 0.05, Dengan pengujian hipotesis , uji paired-sample t-test
hasil menemukan tidak semua peristiwa ledakan bom di Indonesia berpegaruh

terhadap pasar modal Indonesia antara tahun 2002 dan 2017.

Dari uraian yang diatas penulis tertarik pada peristiwa terror yang berdampak
pada perubahan harga saham. Pada awal tahun 2021 di Indonesia baru saja terjadi
2 teror bom dalam jangka waktu yang berdektan yang pertama 31 maret 2021
pengaruh peristiwa terror penembakan mabes polri selang beberapa hari ada terror
bom bunuh di di gereja makasar. Dari berita yang ditemui seperti detik.finace.com
teror di Mabes Polri bisa menganggu kepercayaan investor namun pada peristiwa
bunuh diri di makasar inforamasi yang di dapat pada berita tersebut mengatakan
bahwa tidak berpengaruh besar ke pasar modal. Setelah adanya perbedaan
informasi tersebut, mendorong penulis untuk mengkaji apakah terdapat perbedaan
abnormal return, security return variability, dan aktivitas volume perdagangan
sebelum dan sesudah teror bom Mabes Polri pada 31 Maret 2021. Kompas 100
merupakan salah satu indeks saham terpenting di Bursa Efek Indonesia, sehingga
penulis memutuskan untuk fokus pada perusahaan-perusahaan yang tergabung
dalam indeks tersebut. Likuiditas, kapitalisasi pasar, dan kinerja fundamental yang

baik diperhitungkan saat memilih 100 saham untuk dimasukkan dalam indeks ini.



1.2 Rumusan Masalah

Dengan mempertimbangkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah

dapat dibuat sebagai berikut::

1. Apakah indeks Kompas 100 mengalami perbedaan rata-rata abnormal
return yang signifikan sebelum dan sesudah serangan teror di Mabes Polri
pada 31 Maret 2021?

2. Apakah indeks Kompas 100 mengalami perbedaan rata-rata security return
variability yang signifikan sebelum dan sesudah serangan teror di Mabes
Polri pada 31 Maret 2021?

3. Apakah indeks Kompas 100 mengalami perbedaan rata-rata trading volume
activity yang signifikan sebelum dan sesudah serangan teror di Mabes Polri
pada 31 Maret 2021?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan rata-rata abnormal return
terhadap Indeks Kompas 100 sebelum dan sesudah serangan teroris di
Mabes Polri yang terjadi pada 31 Maret 2021

2. Untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan rata-rata security return
variability terhadap Indeks Kompas 100 sebelum dan sesudah serangan
teroris di Mabes Polri yang terjadi pada 31 Maret 2021

3. Untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan rata-rata trading volume activity
terhadap Indeks Kompas 100 sebelum dan sesudah serangan teroris di
Mabes Polri yang terjadi pada 31 Maret 2021.

1.4 Manfaat Penelitian

a. Untuk calon pemegang saham dan investor, hasil penelitian ini akan
memberikan lebih banyak informasi untuk dipertimbangkan ketika

mengambil keputusan investasi.



b. Untuk pengatur negara, hasil penelitian diharapkan dapat menjadi
pertimbangan dan diharapkan dapat memberikan kontribusi penting dalam

pembentukan kesejahteraan bagi pembangunan negara.

c. Pelaku pasar, seperti praktisi, emiten, dan investor, diharapkan dapat
mengambil manfaat dari penelitian ini karena akan memberikan informasi
tentang perilaku pasar jika terjadi peristiwa politik dan mengidentifikasi
serta mengklasifikasikan informasi yang relevan untuk membantu
pengambilan keputusan. Mereka tidak akan menjual dengan sangat cepat

dan akan lebih rasional dalam mengambil keputusan.

d. Untuk Universitas, penelitian ini diharapkan mampu menambah
pengetahuan dalam hal hubungan antara suatu peristiwa yang tak terduga

seperti terorisme dengan perekonomian.
1.5 Batasan Penelitian

Dengan menggunakan indeks Kompas 100 yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia, penelitian ini menetapkan periode peristiwa menjadi 11 hari, mulai dari
T-5, T-4, T-3, T-2, T-1, peristiwa, T +1, T+2, T+3, T+4, T+5.



1.6 Kerangka pemikiran

Peristiwa Teror

Bom
(x)
v Y v
Abnormal return Security return variability Trading volume activity
(Y1) (Y2) (Y3)
' I I
v v v v v v v v Y

Sebelum Saat Setelah Sebelum Saat Setelah Sebelum Saat Setelah
Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa Peristiwa

Uji Normalitas

A v
Normal Tidak Normal
Uji paired sample t-test Uji wilxocon signed rank

Ada Perbedaan Tidak ada Perbedaan Ada Perbedaan Tidak ada Perbedaan




BAB V
KESIMPULAN DAN KETERBATASAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan maka dapat diperoleh simpulan
bahwa peristiwa terror penembakan mabes polri yang terjadi pada 31 Maret 2021
dengan 11 hari periode pengamatan yaitu dari tanggal 23 Maret — 8 April 2021.
Hipotesis pertama diterima didapati rata-rata abnormal return berbeda anatara
sebelum dan sesudah peristiwa. Hipotesis kedua ditolak sehingga rata-rata security
return variability tidak ada perbedaan anatara sebelum dan sesudah peristiwa.
Hipotesis ketiga diterima didapati rata-rata tranding volume activity berbeda

anatara sebelum dan sesudah peristiwa.
5.2 Keterbatasan dan Saran

Berdasarkan pada pengalaman langsung peneliti dalam melakukan penelitian
ini, didapati beberapa keterbatasan yang dialami dan dapat menjadi beberapa faktor
yang mejadi hal yang dapat diperhatikan bagi peneliti yang akan datang agar lebih
melengkapi penelitiannya. Beberapa keterbatasan dalam penelitian ini antara lain,
data yang gunankan fokus pada 100 perusahaan yang terdaftar pada indeks kompas
100, tidak adanya pembagian bidang maupun sektor dalam masing-masing

perusahaan yang menjadi sampel penelitian.

Berdasarkan hasil penelitian yang ada, terdapat beberapa saran agar penelitian
selanjutnya mengenai peristiwa atau topik serupa dapat dilakukan lebih baik. hasil
penelitian ini yang menunjukkan bahwa terdapat informasi yang menyebabkan
adanya abnormal return dan security return variability positif setelah peristiwa serta
adanya perbedaan trading volume activity, sehingga dalam hal ini karena harga
saham secara rata-rata mengalami peningkatan maka investor dapat menjual atau
mempertahankan saham yang dimiliki sesuai dengan risiko dan return yang
diharapkan investor. Bagi peneliti selanjutnya yaitu bagi peneliti selanjutnya
diharapkan untuk menambah sampel penelitian agar penelitian menjadi lebih
menyeluruh serta mengelompokkan bidang/sector perusahaan yang menjadi sampel

pada bidang maupun sektor yang sama agar penelitian terlihat bidang maupun
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sektor perusahaan yang berpengaruh jika ada peristiwa terror yang serupa di

Indonesia.
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