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Abstract

The Presidential Election of the Republic of Indonesia is a significant political event that influences
various aspects, including the economy. Political policies are one of the factors investors consider
when making decisions. This study aims to examine investor reactions to the Presidential Election
of the Republic of Indonesia. Investor reactions are measured using abnormal return and trading
volume activity in mining sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX), as well
as the exchange rate of the rupiah. The sample was selected using purposive sampling, comprising
a total of 59 companies. The study employs an event study method covering a 20-day period before
and after the 2024 Presidential Election of the Republic of Indonesia, held on February 14, 2024,
using the Wilcoxon signed rank test. The findings reveal significant differences in abnormal return,
trading volume activity, and the rupiah exchange rate before and after the 2024 Presidential

Election of the Republic of Indonesia.
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1. PENDAHULUAN

Peristiwa politik suatu negara adalah hal
yang cukup menarik untuk diperhatikan dan
diikuti. Peristiwa Politik merupakan suatu
fenomena yang berkaitan dengan manusia
karena manusia adalah makhluk sosial yang
selalu berubah dan politik merupakan gejala
yang mewujudkan diri manusia dalam proses
perkembangannya. Politik memiliki peran yang
sangat penting dalam memahami dinamika
kehidupan masyarakat, struktur pemerintahan,
dan pembentukan kebijakan di berbagai
tingkatan. Politik membahas beragam aspek,
mulai dari proses pengambilan keputusan
hingga distribusi kekuasaan dalam masyarakat.

Seiring dengan perubahan sosial, politik juga
mengalami transformasi yang signifikan. Hal
tersebut menjadi bukti bahwa peristiwa politik
mempunyai hubungan yang erat dengan
berbagai aspek sosial, ekonomi, keamanan
serta aspek-aspek lainnya. Peristiwa politik
yang terjadi disuatu negara tidak boleh
diremehkan atau dipandang sebelah mata,
dikarenakan hal tersebut dapat berisiko positif
maupun negatif terhadap kelangsungan hidup
suatu negara.

Salah satu hubungan aspek yang menarik
dibahas dan diikuti yaitu aspek ekonomi
dengan politik. Aspek ekonomi adalah salah
satu aspek yang sangat penting dan sangat
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dipengaruhi oleh keadaan politik suatu negara
dimana stabilitas perekonomian suatu negara
sangat tergantung dengan kebijakan politik
yang ada. Peristiwa seperti pemilihan,
pemilihan legislatif, kerusuhan, peperangan,
dan peristiwa lainnya, sangat mempengaruhi
kestabilan perekonomian Indonesia. Salah satu
instrumen ekonomi yang terpengaruh oleh hal
tersebut adalah return saham dan nilai tukar
rupiah dimana return saham sendiri itu dapat
dipengaruhi oleh faktor mikro dan faktor
makro, sedangkan untuk nilai tukar disebabkan
oleh faktor makro. Faktor mikro merupakan
faktor-faktor yang berada di perusahaan itu
sendiri, sedangkan faktor makro adalah faktor-
faktor yang berasal dari luar perusahaan itu
sendiri seperti faktor ekonomi yang meliputi
inflasi, nilai tukar valuta asing, tingkat bunga
umum domestik, dan ekonomi internasional.
Faktor makro juga dapat disebabkan oleh factor
non-ekonomi seperti peristiwa politik baik
dalam maupun luar negeri, kasus lingkungan
hidup, demontrasi, dan sebagainya
(Wicaksono, 2023). Hal ini menunjukkan
adanya korelasi antara peristiwa politik,
kestabilan perekonomian, return saham, dan
nilai tukar.

Korelasi antar keempatnya dapat dilihat jika
peristiwa politik di suatu negara sedang stabil,
maka keadaan ekonominya pun cenderung
akan lebih stabil, nilai tukar stabil, dan para
investor akan memberikan respon yang positif
untuk menginvestasikan modal mereka. Namun
sebaliknya, jika peristiwa politik dalam suatu
negara dalam keadaan tidak stabil, maka akan
mengancam stabilitas perekonomian negara
dan cenderung mendapat respon yang negatif
dari para investor. Adanya fluktuasi harga
saham pada suatu peristiwa yang terjadi, maka
akan memicu terjadinya abnormal return dan
trading volume activity (Puspita & Damayanti,
2023). Stabilitas politik menguntungkan bagi
investor karena investor merasa memiliki
sedikit risiko di pasar dimana kondisi politik
stabil. Sebaliknya, gejolak situasi ekonomi
akan mengganggu perekonomian karena
investor tidak berani berinvestasi karena risiko
yang lebih tinggi mungkin akan datang.
Peristiwa ini merupakan salah satu informasi

yang diserap oleh para pelaku pasar modal dan
digunakan untuk memperoleh keuntungan yang
diharapkan di masa yang akan datang.
Informasi tersebut sangat berpengaruh dalam

pengambilan  keputusan investasi  yang
diharapkan memberikan return yang sesuai
kedepannya.

Abnormal Return adalah selisih antara

actual return atau return sesungguhnya dengan
expeted return return yag diharapkan. Hal Ini
berarti bahwa return yang didapatkan oleh
investor yang tidak sesuai dengan return yang
diharapkan. Hal ini  tentunya  dapat
memimbulkan reaksi pasar (Sunarga, 2020).
Selain menggunakan abnormal return, reaksi
pasar dapat dilihat melalui parameter
pergerakan  aktivitas perdagangan  pasar
(Trading Volume Activity), dimana bila
investor menilai suatu peistiwa mengandung
informasi  maka peristiwa tersebut akan
mengakibatkan keputusan perdagangan di atas
keputusan perdagangan yang normal (Kholidah
etal., 2023).

Baru — baru ini di Indonesia ada peristiwa
politik yang cenderung akan mempengaruhi
kebijakan politik ke depannya, peristiwa
tersebut yaitu pemilihan Presiden Republik
Indonesia (pilpres) yang terjadi pada tanggal 14
Februari 2024. Pemilihan presiden di Indonesia
tersebut tidak hanya menjadi ajang penentuan
pemimpin yang baru, tetapi juga merupakan
momen krusial yang dapat memengaruhi
dinamika ekonomi dan perilaku pasar.
Indonesia merupakan negara demokratis
dimana setiap lima tahun sekali melangsungkan
pemilihan guna menentukan pemimpinya
selama lima tahun ke depan. Sistem demokrasi
dari pemilu ini cenderung mengandung
ketidakpastian politik yang cenderung tinggi.
Ketidakpastian yang dimaksud dalam pemilu
tersebut adalah perubahan kebijakan dan
pembawa ketidakpastian ideologi yang akan
dilakukan oleh pemimpin terpilih selanjutnya.
Reaksi investor dan pergerakan pasar modal
sering kali mencerminkan ketidakpastian
politik yang muncul selama proses pemilihan.

Berdasarkan keputusan Mahkamah
Konstitusi Pemilihan Presiden (pilpres) tahun
2024 ini terdiri atas tiga pasangan calon
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(paslon), Anies-Muhaimin, Prabowo-Gibran,
dan Ganjar Mahfud. Ternyata dari ketiga
paslon tersebut ada satu paslon yang sangat
disoroti yaitu paslon nomor 2. Hal ini karena
paslon tersebut diprediksi memiliki peluang
yang besar menjadi presiden yang terpilih di
tahun 2024. Tim riset CNBC Indonesia
memprediksi, jika Prabowo dan Gibran terpilih
menjadi Presiden dan Wakil Presiden RI 2024,
maka saham di sektor pertambangan,
perkebunan, dan pertahanan diprediksi akan
naik (CNBC Indonesia, 2023)

Sektor pertambangan adalah salah stau
sektor yang terdaftar dalam Bursa Efek
Indonesia, jumlahnya lebih dari 60 perusahaan.
Para pengamat memprediksi jika paslon nomor
2 menang, salah satu saham yang paling
terpengaruh yaitu saham sektor pertambangan.
Hal tersebut karena kebijakan yang dijanjikan
olen paslon tersebut yang berfokus pada
hilirisasi. Ini artinya setiap kebijakan yang
diambil dan dampaknya nanti akan sangat
berpengaruh  terhadap perusahaan sektor
pertambangan. Kebijakan pemerintah tersebut
biasanya terkait sumber daya alam dan
lingkungan. Dengan adanya kebijakan —
kebijakan yang medukung sektor
pertambangan tersebut, tentunya cenderung
akan berpengaruh terhadap harga saham sektor
pertambangan. Hal ini karena dapat
meningkatkan  sentiment positif  terhadap
investor. Ini dibuktikan dengan menjelang
pemilu, ternyata beberapa saham pertambangan
berkontribusi positif terhadap Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG). Misalnya, pada
tanggal 13 Februari 2024, meskipun IHSG
turun 1,20%, saham-saham seperti Antam
(ANTM) dan Bumi Resources (BUMI)
mengalami  kenaikan, yang menunjukkan
adanya minat investor di sektor ini

Selain harga saham, pemilu juga akan
berdampak pada nilai tukar. Menjelang pemilu,
nilai tukar rupiah mengalami fluktuasi akibat
ketidakpastian politik. Namun dampak pemilu
biasanya  bersifat  sementara, dimana
kepercayaan investor cenderung kembali
setelah hasil pemilu diumumkan dan kondisi
politik stabil. Nilai tukar (tukar) rupiah
terhadap dolar AS meningkat setelah

pengumuman Komisi Pemilihan (KPU) RI
tentang hasil Pemilihan 2024, salah satunya
pada awal perdagangan, rupiah dibuka naik 55
poin atau 0,35 persen menajadi Rp15.668 per
dolar AS dari yang sebelumnya sebesar
RP15.723 per dolar AS (Simanjutak, 2024).
Pasar berekspetasi Presiden dan wakil presiden
terpilih, vyaitu Prabowo - Gibran akan
meneruskan  kebijakan  pro-pertumbungan
ekonomi dan berkelanjutan dari Presiden Joko
Widodo. Hal tersebut mendasari sentiment
positif bagi rupiah ke depannya (Simanjuntak,
2024).

Penelitian tentang pengaruh politik sudah
banyak dilakukan di berbagai negara dengan
hasil yang tidak konsisten, penelitian yang
dilakukan Bash & Al-Awadhi (2023) meneliti
bursa saham Turki yang menemukan adanya
reaksi pasar terhadap pemilu Presiden Turki.
Penelitian tersebut sama dengan Puspita &
Damayanti (2023) yang menyatakan adanya
perbedaan rata-rata abnormal return pada
perusahaan di sektor property dan real estate di
BEI sebelum dan setelah Pemilu serentak
tanggal 17 April 2019 Di Indonesia. Bahkan
Sunarga (2020) dalam  penelitian dan
pengamatan yang dilakukan terhadap 41
perusahaan LQ45 yang termasuk ke dalam
populasi sampel selama 15 hari bursa,
menyatakan bahwa tidak ada perbedaan rata-
rata secara signifikan untuk abnormal return
sebelum dan sesudah adanya pemilu presidan
dan wakil presiden 17 April 20109.

Apriyanto & Mulyantini (2021) dalam
penelitiannya menyimpulkan bahwa terdapat
trading volume activity yang signifikan pada
perusahaan LQ45 tahun 2020 di sekitar periode
peristiwa pengumuman pilpres AS tahun 2020,
sedangkan penelitian Puspita & Damayanti
(2023) menyatakan tidak terdapat perbedaan
rata-rata trading volume activity pada
perusahaan property dan real estate pada saat
sebelum dan sesudah pemilu serentak tanggal
17 April 2019. Penelitian ini sejalan dengan
penelitian yang dilakukan Sunarga (2020) yang
menyatakan tidak adanya perbedaan signifikan
pada rata-rata trading volume activity saham
LQ45 yang termasuk dalam BEI sebelum dan
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sesudah berlangsungnya peristiwa Pemilu
Presiden dan Wakil Presiden 17 April 2019.
Pasar modal adalah salah satu instrumen
ekonomi yang ada di Indonesia. Pasar modal
Indonesia sering kali dipengaruhi oleh hasil
pemilu dan kebijakan ekonomi yang diusung
oleh calon presiden. Jika calon yang terpilih
diharapkan dapat membawa kebijakan yang
mendukung  pertumbuhan  ekonomi  dan
investasi, pasar saham cenderung mengalami
kenaikan. Di sisi lain, jika terdapat tanda-tanda
bahwa pemerintahan yang terpilih akan
memperkenalkan  kebijakan yang  dapat
menghambat pertumbuhan atau meningkatkan
ketegangan politik, pasar saham dapat
merespon dengan penurunan. Sektor-sektor
tertentu seperti infrastruktur, energi, dan
finansial kemungkinan akan lebih sensitif
terhadap perubahan kebijakan presiden.
Penelitian Manurung (2019) menyatakan
bahwa adanya perubahan terhadap abnormal
return saham yang signifikan pada 10 hari
sebelum dan sesudah pemilu serentak tanggal
17 April 2019. Penelitian yang dilakukan
Apriyanto &  Mulyantini  (2021) juga
menyatakan adanya perbedaan yang signifikan
terhadap abnormal return pada perusahaan
LQ45 tahun 2020 di sekitar periode peristiwa
pengumuman Pilpres AS tahun 2020. Kedua
penelitian itu sejala dengan penelitian yang
dilakukan (Dewi, 2020) yang menyatakan
dengan adanya peristiwa pemilihan presiden
dan legislative tahun 2019, abnormal return
yang diterima investor mengalami peningkatan
dan terdapat perbedaan yan signifikan.
H;:  Terdapat perbedaan  signifikan
abnormal return sebelum dan sesudah
pemilihan presiden Indonesia tahun 2024.
Peristiwa politik merupakan hal yang
sangat Dberkaitan erat dengan stabilitas
perekonomian di suatu negara, investor sangat
berhati-hati untuk menginvestasikan modalnya
di pasar modal, oleh sebab itu para investor
menempatkan posisi pada “wait and see”.

Artinya para investor menunggu dalam
pengambilan keputusan saat bertranksaksi
(Puspita & Damayanti, 2023). Kondisi

fundamental yang tercermin dalam laporan
keuangan seakan tidak diperhatikan oleh

investor. Investor lebih memilih
memperhatikan berita mengenai pemilu dan
melakukan analisis-analisis tersendiri untuk
mengambil  keputusan investasi tersebut.
Ketidakpastian yang tinggi pada faktor makro
ekonomi  berkaitan erat dengan volume
perdagangan saham. Hal ini karena semakin
tidak stabilnya faktor makro ekonomi,
kemungkinan besar akan berisiko tinggi pada
keputusan yang diambil.

Penelitian M. R. Pratama et al. (2024)
menyatakan bahwa terdapat perbedaan nilai
trading volume activity sebelum dan sesudah
pembacaan hasil keputusan sengketa pilpres
oleh Mahkamah Konstitusi. Penelitian tersebut
sejalan dengan Kholidah et al. (2023), yang
menyatakan ada perbedaan pada trading
volume activity sebelum dan sesudah peristiwa
pemilihan presiden tanggal 17 April 2019 di
Indonesia. Penelitian lain yang sejalan dengan
dua penelitian di atas dilakukan Febriana et al.
(2024), yang menyatakan terdapat perbedaan
yang signifikan rata — rata trading volume
activity sebelum dan sesudah peristiwa pemilu
2024.

H,: Terdapat perbedaan signifikan volume
perdagangan saham sebelum dan sesudah
pemilihan presiden Indonesia tahun 2024.

Volatilitas yang terjadi dalam nilai tukar
rupiah mengalami pelemahan terhadap dolar,
tentu saja tidak hanya dapat dilihat dalam hal
pelemahan harga saham atau penurunan
persentase poin pada penutupan saham.
Analisis lebih lanjut diperlukan bahwa
pelemahan rupiah terhadap dolar dapat
digunakan sebagai informasi atau tidak bagi
investor dengan memeriksa informasi yang
terkandung dalam event tersebut. Ini juga untuk
menganalisis seberapa cepat pasar akan
bereaksi terhadap informasi yang telah
diumumkan sehingga stabilitas ekonomi dapat
secara tidak langsung dilihat dari reaksi pasar
modal pada saat acara diumumkan (Paulus
Tahu, 2018). Pelemahan nilai tukar rupiah
terhadap mata uang dolar dapat terjadi apabila
calon presiden yang terpilih dipandang akan
mendukung kebijakan yang ramah terhadap
investor atau ekonomi, maka rupiah bisa
menguat. Sebaliknya, jika pasar melihat adanya
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risiko yang lebih besar terhadap stabilitas
ekonomi pasca-pemilu atau adanya
ketidakpastian politik, nilai tukar rupiah
berpotensi melemah.

Hs: Terdapat perbedaan signifikan nilai
tukar rupiah terhadap dollar amerika
sebelum dan sesudah pemilihan presiden
Indonesia tahun 2024.

Berdasarkan uraian di atas, maka
penelitian ini dilakukan untuk menentukan ada
tidaknya pengaruh pemilihan presiden 2024 di
Indonesia terhadap abnormal return, trading
volume activity, dan nilai tukar rupiah.
Penelitian ini juga bertujuan mengetahui reaksi
investor dan pasar modal isu-isu yang beredar
sebelumnya. Apakah investor dan pasar dapat
dengan efisien menyerap informasi yang ada
disekitarnya. Hal ini tentunya sangat menarik
untuk dibahas dan diperhatikan apalagi oleh
para investor yang memiliki modal serta ingin
berinvestasi.

2. METODE PENELITIAN

Populasi merupakan keseluruhan objek atau
subjek yang menjadi fokus dalam suatu
penelitian. Ada yang mengartikan bahwa
populasi merupakan keseluruhan elemen dalam
penelitian meliputi objek dan subjek dengan
ciri-ciri dan karakteristik tertentu. Populasi
merupakan hal yang penting karena merupakan
sumber informasi. Populasi yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu perusahaan sektor
pertambangan. Populasi tersebut digunakan
karena memiliki dampak signifikan terhadap
perekonomian Indonesia dan sering Kali
menjadi perhatian dalam konteks kebijakan
pemerintah, termasuk pemilihan presiden.

Sampel merupakan sebagian dari populasi.
Sampel dipilih berdasarkan purposive sampling
untuk mendapatkan sampel yang representatif
dan sesuai dengan yang dibutuhkan. Sampel ini
menggunakan perusahaan sektor pertambangan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Penelitian ini menggunakan 59 perusahaan
sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Periode yang digunakan yaitu
sebelum, saat, dan sesudah tanggal pemilihan
presiden Indonesia 2024. Penelitian ini

menggunakan data yang ada perusahaan sektor
pertambangan saat sebelum dan sesudah
pemilihan presiden agar dapat menggambarkan
kondisi yang sesuai.

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian
kuantitatif. Metode pengumpulannya
berdasarkan dokumentasi dan sumber data
berasal dari pihak sekunder. Metode penelitian
event study digunakan untuk mengetahui dan
membandingkan keadaan sebelum dan sesudah
adanya suatu peristiwa tertentu. Menurut
Abdillah & Jogiyanto (2015) studi peristiwa

(event  study) merupakan studi  yang
mempelajari  reaksi pasar tehadap suatu
peristiwva  (event) yang informasinya

dipublikasikan sebagai suatu pengumuman.
Event study dapat digunakan untuk menguji
kandungan informasi dari suatu pengumuman
dan dapat juga digunakan untuk menguji
efisiensi pasar bentuk setengah kuat (Puspita &
Damayanti, 2023). Metode event study ini
digunakan untuk menganalisis apakah ada
abnormal return dan trading volume activity
yang terjadi atas persitiwa pemilu 2024
khususnya pemilihan presiden. Event windows
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
harga saham pada perusahaan  sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia dan nilai tukar rupiah 20 hari
sebelum dan setelah adanya pemilu 2024.

Teknik pengumpulan data dengan teknik
dokumentasi merupakan teknik pengumpulan
untuk mendapatkan data kuantitatif seperti
harga saham harian, volume perdagangan
saham, saham beredar, dan ni lai tukar rupiah
terhadap mata uang asing dalam penelitian ini
menggunakan dollar amerika yang didapat
melalui website bursa efek Indonesia, yahoo
finance, dan website pendukung lainnya.
2.1 Definisi Operasional Variabel

Variabel penelitian adalah sesuatu yang
menjadi objek pengamatan dan penelitian, yang
sering disebut sebagai factor yang berperan
penting dalam penelitian. Penelitian ini
menggunakan abnormal return dan trading
volume  activity pada saham  sektor
pertambangan yang terdaftar di Bursa efek
Indonesia. Variabel ini digunakan karena
berkaitan dengan reaksi investor dan pasar.
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Selain itu, penelitian ini juga menggunakan
nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika
sebagai tambahan informasi, sehingga data
yang dihasilkan dapat lebih akurat. Variabel ini
digunakan karena berkaitan dengan harga

saham yang dapat mempengaruhi reaksi
investor dan reaksi pasar.
1. Return Saham

Return saham dapat diartikan sebagai

keuntungan yang didapatkan investor dari hasil
investasinya. Return saham tersebut dapat
dinyatakan dalam persentase dari modal awal.
Return saham dipengaruhi oleh beberapa faktor
baik internal seperti strategi pemasarann,
proses produksi, dan aktivitas penjualan,
informasi pendanaan perusahaan, berita tentang
kondisi tenaga kerja, dan laporan keuangan dari
perusahaan, sedangkan faktor ekternal meliputi
berita pemerintah, situasi politik baik lokal
maupun internasional yang tidak stabil, serta
perubahan tukar mata uang, serta berbagi isu
baik dari dalam maupun luar negeri. Ada
beberapa istilah dalam return saham, yaitu
sebagai berikut.

a. Expected Return

Expected Return atau return ekspektasian

adalah return atau pengembalian yang
diharapkan investor dimasa yang akan datang
atas investasi yang dilakukan. Model
persamaan yang digunakan sebagai berikut.

E[Rit] = Rmt ‘

Rmt: |HSG£— IHSGQ
IHSG¢.1

Keterangan :

E[Ri : Expected return saham i pada hari t
Rmt  : Return pasar yang pada hari t

IHSG; : Indeks Harga Saham Gabungan pada
hari t

IHSG.1 . Indeks Harga Saham
Gabungan pada hari sebelum t

b. Actual Return

Return sesungguhnya atau actual return adalah
imbalan atau return yang terjadi pada waktu
ke-t yang merupakan selisih harga sekarang
relatif dengan harga sebelumnya. Perhitungan
yang digunakan yaitu sebagai berikut.

Rit= Pit—Pigs

Pit1
Keterangan :
Ri:  :Return saham i pada hari t
Pi; : Harga saham i pada hari t
Pi.;  :Harga saham i pada hari t-1

c. Abnormal return

Abnormal return adalah return yang tidak
sesuai return harapan para investor. Return
tidak normal ini merupakan selisih dari return
yang diharapkan dengan return yang benar-
benar didapat investor. Terjadinya abnormal
return ini bisa disebabkan oleh kejadian-
kejadian tertentu, seperti misalnya penawaran
perdana saham, hari libur nasional atau suasana
politik yang tidak menentu (Sunarga, 2020).
Jika selisih return yang didapatkan lebih besar
dari return yang diharapkan atau return yang
dihitung maka akan disebut return positif,
begitu juga sebaliknya (Nida et al., 2020).
Model perhitungan yang digunakan sebagai
berikut.

| AR;; = Ri;- E[Ri]

Keterangan:
AR;; :Abnormal return saham i pada hari t
Rit : Actual return saham i pada hari t
E[Ri : Expected return saham i pada hari t
2. Trading Volume Activity
Trading volume activity merupakan sebuah
instrumen  untuk  menghitung  besarnya
transaksi pada bursa pada periode waktu
tertentu. Mawardi et al. (2020) menjelaskan
bahwa TVA memberikan gambaran tentang
kegiatan perdagangan di pasar saham dan
seberapa aktif juga likuid suatu saham
diperdagangkan disana (M. R. Pratama et al.,
2024). Aktivitas volume perdagangan bisa
dipakai sebagai acuan untuk menentukan
apakah seorang investor individu memandang
suatu peristiwa itu bermanfaat atau tidak (Nida
et al.,, 2020). Trading volume activity dapat
dihitung menggunakan rumus berikut ini.
TVA;: =Y Saham perusahaan j yang
diperdagangkan pada waktu t

> Saham perusahaan j yang beredar pada

waktu t

Keterangan :
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TVA:i; : Trading volume activity saham i pada
hari t
3. Nilai Tukar

Nilai tukar adalah harga suatu mata uang
suatu negara yang dinyatakan dalam mata uang
negara lain. Misalnya, tukar USD/IDR
menunjukkan berapa banyak rupiah yang
diperlukan untuk membeli satu dolar Amerika
Serikat. Nilai tukar ini dapat berfluktuasi
berdasarkan berbagai faktor seperti perubahan
ekonomi, politik, serta permintaan dan
penawaran mata uang di pasar global. Tukar
memainkan peranan penting dalam keputusan
pembelanjaan, karena tukar dapat
menerjemahkan harga - harga dari berbagai
Negara kadalam bahasa yang sama (Rofiah et
al., 2019). Nilai tukar juga memiliki peran
penting dalam perekonomian suatu negara. Hal
ini karena fluktuasi tukar dapat mempengaruhi
perdagangan internasional, melemahnya tukar
rupiah akan berdampak buruk bagi perusahaan
yang melakukan impor. Dengan melemahnya
tukar rupiah otomatis barang impor tersebut
akan mengalami kenaikan karena harga barang
impor tersebut menggunakan harga dolar.
Sebaliknya, = melemahnya  tukar  dapat
memberikan dampak yang baik pada beberapa
perusahaan yang melakukan ekspor, salah
satunya yaitu pada perusahaan pertambangan.
2.2 Teknik Analisis Data
Penelitian ini  menggunakan event study.
Teknik analisis yang digunakan yaitu uji
statistik deskriptif, uji normalitas, uji hipotesis,
uji paired sampel t-test dan uji Wilcoxon signed
rank test yang diuji menggunakan bantuan

pengumuman tersebut, yang dalam penelitian
ini bertujuan untuk menggambarkan masalah
secara sistematis dan faktual (Paulus Tahu,
2018). Event study, biasanya mengambil jangka
waktu tertentu dalam penelitiannya, baik itu
sebelum event itu berlangsung maupun sesudah
event tersebut berlangsung. Hal tersebut
digunakan untuk memperoleh perbandingan
dari objek yang diteliti, bagaimana
pengaruhnya sebelum suatu informasi masuk
maupun pengaruhnya setelah informasi masuk
ke pasar (Dewi, 2020).

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1.  Hasil penelitian

Analisis statistik deskriptif memberikan
gambaran atau deskripsi suatu data yang dapat
dilihat melalui data nilai minimum, nilai
maksimum, nilai rata — rata (mean), dan standar
devisiasi (std. deviation) dari masing — masing
variabel penelitian yang digunakan. Variabel
yang digunakan vyaitu abnormal return dan
trading volume activity pada saham sektor
pertambangan, serta nilai tukar rupiah sebelum
dan sesudah pilpres Republik Indonesia tahun
2024. Hasil analisis statistik deskriptif yang
dihitung menggunakan software SPSS yang
datanya berasal abnormal return dan trading
volume activity pada saham  sektor
pertambangan, serta nilai tukar rupiah dengan
periode 20 hari sebelum dan 20 hari sesudah
pemilihan presiden Indonesia 2024 disajikan
sebagai berikut.

Tabel 1. Hasil Analisis Statistik
Deskriptif

software SPSS. Std.
Event study merupakan studi yang _ Deviatio
mempelajari reaksi pasar terhadap suatu Min Max _ Mean n
eristiwa yang timbul akibat adanya informasi - -
i)/ang adaydis%kitar pasar. Jika pstlengumuman AR Sebelum 0’016? 0,0252 10,0025 0,0065
mengandung informasi maka pasar akan g Sesudah 00223 00142 00001 00061
bereaksi pada waktu pengumuman tersebut /o sebelum 0:0000 0:4449 0:0226 0:0595
diterima pasar yang ditunjukkan dengan adanya  \/o| Sesudah  0,0000 0,7151 0,0380  0,1160
abnormal  return di  sekitar tanggal Tukar 15579, 15828, 15694,
pengumuman (Riyani et al., 2020). Event Study  Sebelum 50 00 39 75,0841
adalah studi yang mempelajari reaksi pasar  Tukar 15518, 15766, 15638,
terhadap suatu peristiva yang informasinya _Sesudah 00 00 56 69,1509

dipublikasikan sebagai pengumuman dan dapat ~ Sumber: olah data 2024

digunakan untuk menguji isi informasi dari
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Hasil dari analisis statistik deskriptif disajikan
dalam tabel 1. Variabel abnormal return
sebelum  pemilihan  menunjukkan nilai
minimum -0,0165, nilai maksimum 0,0252,
dan menghasilkan rata — rata (mean) sebesar -
0,0025 serta menghasilkan standar devisiasi
0,0065. Abnormal return sesudah pemilihan
presiden menunjukkan nilai minimum -0,0223,
dan nilai maksimum menujukkan 0,0142.
Dilihat dari nilai rata — rata dan standar
devisiasinya menujukkan angka masing masing
0,0001 dan 0,0061. Hasil analisis tersebut
menunjukkan adanya pengaruh dari pilpres
Republik Indonesia tahun 2024. Nilai rata —
rata abnormal return sesudah pemilihan
presiden 2024 menunjukkan nilai positif,
dimana yang sebelum pemilihan presiden 2024
rata - rata abnormal return menunjukkan nilai
negatif. Hal ini mengindikasikan bahwa
perusahaan memperoleh return yang lebih
tinggi di banding dengan return yang
diharapkan investor.

Jika dilihat berdasarkan hasil analisis
statistik deskriptif trading volume activity,
sebelum pemilihan presiden 2024
menunjukkan nilai minimum 0,0000, nilai
maksimum 0,4449, nilai rata — rata (mean)
0,0226, dan standar devisiasi 0,0595. Sesudah
pilpres nilai minimum menunjukkan 0,0000,
nilai maksimum 0,7151, nilai rata-rata (mean)
0,0380, dan standar devisiasi menghasilkan
nilai 0,1160. Berdasarkan data di atas dapat
dilihat bahwa sebelum dan sesudah pemilihan
presiden terjadi perbedaan trading volume
activity yang mengindikasikan  adanya
pengaruh dari pilpres tahun 2024. Nilai rata-
rata trading volume activity sesudah pemilihan
menunjukkan kenaikan dibanding sebelum
pemilihan, kenaikan tersebut sebesar 0,0154
atau sekitar 68,06% dibanding sebelum pilpres
tahun 2024.

Ini mengindikasikan  bahwa terjadi
peningkatan trading volume activity yang
berarti bahwa informasi pemilihan presiden
tersebut memiliki pengaruh dalam perputaran
perdagangan saham yang dalam hal ini
dibuktikan dengan adanya perubahan pada
trading volume activity.

Hasil analisis statistik deskriptif variabel

yang ketiga vyaitu nilai tukar rupiah
mrnunjukkan sebelum pemilihan presiden
Indonesia 2024 harga minimumnya

Rp15.579,50, harga maksimum Rp15.828,00,
sedangkan harga rata — rata (mean) dan satndar
devisiasinya menjukkan nilai masing — masing

Rp15.694,3950 dan 75,08412. Sesudah
pemilihan presiden Indonesia 2024
menunjukkan ~ harga  minimum  sebesar

Rp15.518,00, harga maksimum Rpl5.766,00,
harga rata rata (mean) Rp15.638,5600, dan
nilai standar devisiasinya sebesar 69,15009.
Selisih harga minimum dan harga maksimum
sebelum peristiwa pemilihan adalah 1,60%,
sedangkan selisih harga minimum dan harga
maksimum sesudah pemilihan presiden 2024
juga menunjukkan presentase 1,60%. Apabila
diperhatikan lebih teliti nilai analisis statistik
deskriptif berdasarkan harga saham rata — rata
nilai tukar rupiah sesudah pemilihan presiden
2024 mengalami penurunan dibanding dengan
nilai tukar rupiah sebelum pemilihan presiden
2024. Penurunan yang tersebut dilihat dari
harga rata - rata yang menunjukkan penurunan
sekitar 0,36% dibanding sebelum peristiwa
pemilihan presiden 2024. Hal ini
mengindikasikan bahwa sesudah pemilihan
presiden 2024 rupiah mengalami penguatan
nilai tukar terhadap dolar Amerika.
3.2 Pengujian Hipotesis
Pengujian  hipotesis pada penelitian ini
menggunakan uji wilcoxon signed ranks tests
karena data yang ada tidak terdistribusi secara
normal. Hasil dari uji wilcoxon signed ranks
tests yang diolah menggunakan software SPSS
dengan data abnormal return, trading volume
activity, dan nilai tukar rupiah disajikan pada
tabel 2. berikut ini.

Tabel 2. Hasil Pengujian Hipotesis

Hipotesis Z Nilai Keterangan
Sig.
H1 - 0,009 Hipotesis
2,619° Diterima
H2 - 0,015 Hipotesis
2,438" Diterima
H3 - 0,006 Hipotesis
2,763° Diterima

Sumber: Hasil Output SPSS 26
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Berdasarkan tabel 2. angka Asymp. Sig. (2-
tailed) menunjukkan 0,009 untuk abnormal
return, 0,015 untuk trading volume activity,
dan 0,006 untuk nilai tukar. Data tersebut
dihasilkan dari varibel penelitian dengan
periode waktu 20 hari sebelum dan 20 hari
sesudah peristiwa pemilihan presiden Indonesia
2024. Dari hasil tersebut menunjukkan nilai
yang lebih kecil dari nilai signifikasi yang
ditetapkan yaitu sebesar 5% atau 0,05. Tabel
ini menyajikan data variabel dengan analisis
yang dihasilkan apakah hipotesis diterima atau
hipotesis ditolak.

Tabel 2 menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan signifikan pada abnormal retun
sebelum dan sesudah pilpres. Nilai signifikansi
untuk hipotesis pertama yaitu 0,009, dibawah
0,05 atau 5%, sehingga hipotesis pertama
diterima. Ini berarti menunjukkan bahwa
pemilihan presiden Indonesia 2024
memengaruhi investor dalam mengambil suatu
tindakan atau keptusan investasi. Hal tersebut
dibuktikan dengan nilai rata rata abnormal
return yang mengalami kenaikan antara
sebelum dan sesudah pemilihan presiden 2024.

Pada hipotesis kedua, nilai signifikansi
menunjukkan angka 0,015, yang berarti
menunjukkan angka lebih kecil atau dibawah
0,05 atau 5%. Dengan begitu maka hipotesis
kedua diterima. Artinya dengan adanya
pemilihan ini menimbulkan perbedaan yang
signifikan pada trading volume activity
sebelum dan sesudah pemilihan presiden 2024
yang menunjukkan peristiwa tersebut memiliki
pengaruh terhadap aktivitas saham. Hal
tersebut dibuktikan dengan kenaikan nilai rata
— rata trading volume activity sesudah
pemilihan presiden tahun 2024.

Pada hipotesis ketiga, hasil signifikansi
menujukkan angka 0,006 yang menunjukkan
angka dibawah 0,05 atau 5%, yang berarti
hipotesis ketiga diterima. Artinya peristiwa
pemilihan presiden tahun 2024 memiliki
pengaruh terhadap perbedaan nilai tukar rupiah
terhadap dolar. Ini ditunjukkan oleh rata — rata
harga rupiah sesudah pemilihan presiden tahun
2024 mengalami penurunan, yang
mengindikasikan adanya penguatan nilai tukar
rupiah terhadap dolar.

3.3 Pembahasan
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
adanya pengaruh pemilihan Presiden Republik

Indonesia  Indonesia tahun 2024 yang
mengakibatkan reaksi investor dan pasar.
Pengaruh tersebut digambarkan variabel

penelitian yang terdiri dari abnormal return,
trading volume activity, dan nilai tukar rupiah
terhadap dolar Amerika. Berdasarkan hasil
pengujian hipotesis, ketiga hipotesis dari
penelitian ini dapat diterima seluruhnya.

3.3.1 Terdapat perbedaan signifikan
abnormal return sebelum dan sesudah
pemilihan Presiden Republik Indonesia

tahun 2024

Hipotesis pertama dalam penelitian ini adalah
terdapat perbedaan terhadap abnormal return
sebelum dan sesudah pemilihan Presiden
Republik Indonesia Indonesia tahun 2024.
Pengujian yang dilakukan menggunakan uji
wilcoxon signed ranks tests yang hasilnya
dapat dilihat di tabel 2 Menunjukkan bahwa
terdapat perbedaan yang signifikan pada nilai
abnormal return sebelum dan sesudah
pemilihan presiden Republik Indonesia tahun
2024. Seperti yang diketahui bahwa pasar
modal dapat bereaksi terhadap sebuah peristiwa
politik, salah satunya yaitu pemilihan presiden.
Reaksi tersebut tercermin dengan adanya
abnormal return saham. Reaksi pasar juga
dapat menggambarkan  reaksi  investor
mengenai tanggapan atau perilaku yang
mengenai keputusan investasi yang akan
dilakukan. Hasil dari penelitian menunjukkan
adanya reaksi investor dan reaksi pasar modal

terhadap  peristiwa  pemilihan  presiden
Indonesia 2024.
Sesuai dengan teori sinyal, pemilihan

presiden tahun 2024 memiliki informasi yang
cukup kuat untuk mendorong bergeraknya
pasar modal Indonesia. Hal ini menunjukkan
bahwa pasar modal di Indonesia berjalan
efisien sehingga informasi yang tersedia di
pasar dapat di serap dengan cepat oleh pasar
untuk membentuk suatu keseimbangan harga
baru. Jika dilihat dari abnormal return,
sebagian besar abnormal return bergerak ke
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arah negatif, meskipun hasil nilai rata-ata
abnormal return menunjukkan kenaikan
sesudah peristiwa pemilihan presiden Indonesia
2024 yang menandakan bahwa peristiwa ini
dapat dikatakan sebagai bad news bagi
sebagian investor.

Pemilihan presiden Republik Indonesia
tahun 2024 merupakan salah satu peristiwa
yang membuat kondisi politik di Indonesia
memanas. Banyak isu-isu yang beredar
mengenai paslon yang ada. Hal ini tentunya
akan menimbulkan respon bagi para investor.
Para investor akan melakukan pengamatan
terhadap saham yang beredar apakah ada
perbedaan atau tidak akibat dari peristiwa
pemilihan presiden Indonesia tahun 2024.
Pengamatan ini nantinya akan berisi opini-

opini dari masing-masing pihak yang dapat
menimbulkan ketidakpastian yang
menyebabkan  ketidakstabilan  politik  di

Indonesia. Ketidakstabilan politik ini tentunya
akan memicu reaksi negatif bagi para investor
dan pasar. Namun disisi lain, abnormal return
menunjukkan kenaikan sesudah pemilihan
presiden Indonesia 2024. Ini menunjukkan
bahwa di tengah kondisi politik yang kurang
stabil, sebagian investor menilai bahwa
pemilihan presiden Indonesia 2024
memberikan informasi yang menguntungkan.
Sehingga bagi sebagian investor lagi pemilihan
presdien Indonesai 2024 merupakan kabar baik
atau goodnews. Hal tersebut pernah diungkap
dalam penelitian Manurung (2019) yang
menyatakan diperoleh reaksi yang signifikan
terjadi pada hari pertama dan kedua setelah
pemilu serentak. Penelitian serupa dilakukan
Fitriaty & Saputra (2023) yang menyatakan
pasar modal di saat peristiwa pengumuam
partai politik yang lolos menjadi peserta pemilu
tahun 2024.

Hasil dari penelitian ini yang menyatakan
bahwa adanya perbedaan yang signifikan pada
abnormal return sebelum dan sesudah
peristiwa politik dalam hal ini yaitu pemilihan
presiden Indonesia tahun 2024 sejalan dengan
penelitian Safira & Arsjah (2024) yang
menyatakan adanya perbedaan yang signifikan
dalam abnormal return sebelum dan sesudah
pengumuman KPU tentang presiden dan wakil

presiden terpilih tahun 2024. Selain itu,
penelitian ini  didukung oleh Puspita &
Damayanti (2023), M. R. Pratama et al. (2024),
Made & Ratnaningsih (2019), dan Saragih et
al. (2019) yang menemukan adanya perbedaan
abnormal return sebelum dan sesudah adanya
peristiwa politik. Namun penelitian ini tidak
sejalan dengan penelitian Rahmawati &
Anggoro (2022) yang memaparkan bahwa
tidak terdapat perbedaan pada abnormal return
saat sebelum dan sesudah Pemilu Presiden
Amerika Serikat tahun 2020. Penelitian lain
yang tidak sejalan dengan penelitian Amin
(2024), Tetap et al. (2020), dan Arif &
Sudjono, 2021) yang juga tidak menemukan
adanya perbedaan yang signifikan terhadap
abnormal return sebelum dan sesudah adanya
peristiwa politik.

3.3.2 Terdapat perbedaan signifikan trading
volume activity sebelum dan sesudah
pemilihan Presiden Republik Indonesia
tahun 2024

Hipotesis kedua dalam penelitian ini adalah
terdapat perbedaan signifikan terhadap trading
volume activity sebelum dan sesudah pemilihan
presiden Republik Indonesia tahun 2024.
Trading volume activity merupakan benyaknya
transaksi saham yang terjadi pada periode
tertentu. Trading volume activity ini dapat
digunakan sebagai indikator reaksi pasar modal
dan investor, penggunaan variabel tersebut
dalam penelitian ini untuk memperkuat
kesimpulan bahwa investor dan pasar bereaksi
terhadap informasi pilpres tahun 2024. Berbeda
dengan abnormal return yang melakukan
pengukuran dari segi harga, trading volume
activity dalam pengukurannya melalui segi
kuantitas.

Berdasarkan hasil uji wilcoxon signed ranks
tests yang hasilnya dapat dilihat di tabel 2,
hipotesis kedua menunjukkan hasil 0,015, yang
menunjukkan nilai dibawah 0,05 yang berarti
hipotesis kedua diterima. Hal ini membuktikan
bahwa terdapat perbedaan yang signifikan
terhadap trading volume activity terhadap
pilpres tahun 2024. Hal ini sejalan dengan
abnormal return yang menyatakan adanya
perbedaan yang signifikan sebelum dan
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sesudah pemilihan presiden 2024. Hal ini
menunjukkan ketidakpastian yang muncul di
sekitaran pemilihan presiden Indonesia 2024
semakin terjawab, sehingga hal ini dapat
mendorong para investor untuk bereaksi
terhadap peristiwa tersebut. Seperti halnya
sebagian abnormal return yang bergerak ke
arah negatif, sebagian trading volume activity
juga menunjukkan pergerakan ke arah negatif,
walaupun niai rata-rata trading volume activity
sesudah pilpres tahun 2024 menunjukkan
kenaikan. Pergerakan ini bisa disimpulkan
sebagai badnews bagi sebagian investor dan
sebagian lagi menyimpulkan sebagai good
news.

Reaksi investor dan pasar yang terjadi
menunjukkan bahwa peristiwva pemilihan
presiden Indonesia 2024 mempunyai sinyal
yang kuat sehingga dapat mempengaruhi reaksi
investor dan pasar yang tercermin pada
pergerakan nilai volume transaksi saham di
pasar modal Indonesia. Hasil penelitian ini juga
menunjukkan bahwa pasar memiliki efisiensi

dalam  menyerap informasi yang ada
disekitarnya.
Penelitian ini didukung oleh penelitian

Kholidah et al. (2023), Febriana et al. (2024),
Ivani (2020), dan Muzzammil & Rizki (2020)
yang menemukan adanya perbedaan yang
signifikan terhadap trading volume activity
sebelum dan sesudah peristiwa pemilihan.
Namun hasil penelitian ini bertantangan dengan
penelitian Setyowati & Hariyati (2022), Jange
(2020), dan Pradana et al. (2021) yang tidak
menemukan adanya perbedaan yang signifikan
terhadap trading volume activity sebelum dan
sesudah peristwa pemilihan.

3.3.3 Terdapat perbedaan signfikan nilai
tukar rupiah terhadap dolar Amerika
sebelum dan sesudah pemilihan Presiden
Republik tahun Indonesia 2024

Hipotesis ketiga yaitu terdapat perbedaan
yang signifikan nilai tukar rupiah terhadap
dolar Amerika sebelum dan sesudah pemilihan
Presiden Indonesia tahun 2024. Nilai tukar
merupakan salah satu indikator untuk
mengetahui kestabilan ekonomi berdasarkan
taraf internasional. Penelitian ini bertujuan

untuk mengetahui reaksi pasar keuangan yang
utamanya pasar modal di  Indonesia.
Berdasarkan hasil uji wilcoxon signed ranks
test, nilai signifikansi atau probabilitasnya
menunjukkan nilai 0,006, yang berarti masih
dibawah 0,05 atau 5%, sehingga hipotesis
ketiga dapat diterima. Ini berarti terdapat
perbedaan yang signifikan nilai tukar rupiah
terhadap dolar Amerika. Nilai Z yang bertanda
negatif menandakan bahwa pasar bereaksi
negatif terhadap pemilihan presiden Indonesia
2024. Ini berarti sebagian nilai tukar rupiah
mengalami pelemahan terhadap dolar Amerika
sepanjang periode penelitian.

Sama halnya dengan sebagian abnormal
return dan sebagian trading volume activity
yang bergerak ke arah negatif, sebagian nilai
tukar rupiah juga mengalami pergerakan kearah
negatif karena adanya pemilihan presiden
Indonesia 2024. Namun walaupun sebagian
nilai tukar rupiah bergerak ke arah negatif, ini
tidak membuat nilai rupiah terhadap dolar
melemah  sepenuhnya,  bahkan  malah
sebaliknya. Dampak dari pemilihan presiden
Indonesia tahun 2024 menunjukkan adanya
penguatan rupiah terhadap dolar Amerika. Hal
tersebut dibuktikan sengan penurunan nilai rata
— rata nilai tukar rupiah terhadap dolar pada
periode yang diteliti.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil
pengamtan pada pemilu sebelumnya yang
terjadi tahun 2004, 2009, 2014, dan 2019 yang
mayoritas menyatakan bahwa nilai tukar
mengalami apresiasi/penguatan terhadap dolar
Amerika satu minggu sebelumnya, dan
setelahnya mengalami fluktuasi (A. Pratama,
2023). Penguatan nilai tukar terhadap dolar
menjelang terjadi pada tanggal 13 Februari
2024 yang menguat sekitar 0,06% menjadi
Rp15.580 per dolar Amerika (Sabki, 2024).

4. KESIMPULAN

Berdasarkan analisis hasil penelitian mengenai
abnormal return, trading volume activity, dan
nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika
untuk mengetahui adanya reaksi investor dan
pasar terhadap pemilihan presiden Indonesia
2024 dapat disimpulkan sebagai berikut:
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1. Abnormal return menunjukkan adanya
perbedaan yang signifikan sebelum dan
sesudah pemilihan presiden Indonesia
2024. Ini dapat menjadi indikator
informasi yang ada cukup kuat untuk
mempengaruhi pasar. Sehingga pasar dapat
menyerap informasi yang ada dengan
efisien. Akibatnya informasi tersebut dapat
memicu perubahan pada abnormal return
yang terjadi baik sebelum maupun sesudah
peristiwa pemilihan presiden Indonesia
tahun 2024.

2. Trading volume activity saham sektor
pertambangan 20 hari sebelum dan 20 hari
sesudah pemilihan presiden menunjukan
adanya perbedaan yang signifikan.
Perubahan volume transaksi saham ini
tentunya dipengaruhi oleh pasar dan para
investor yang melakukan penjualan dan
pembelian saham tersebut. Ini terjadi
karena adanya ketidakpastian yang muncul
disekitaran peristiwa pemiliha presiden
Indonesia tahun 2024.

3. Pada nilai tukar rupiah terhadap dolar juga
ditemukan adanya perbedaan yang
signifikan. Perubahan sebagian nilai tukar
menunjukkan pergerkan ke arah negatif.
Namun, hal ini tidak menjadikan nilai
tukar rupiah terhadap dolar mengalami
pelemahan, malah sebaliknya. Nilai tukar
sesudah pemilihan presiden Indonesia
tahun 2024 mengalami penguatan, ini
ditunjukan dari hasil rata — rata nilai tukar
yang mengalami penurunan.
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