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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui reaksi pasar atas pemberlakuan kebijakan 

opsen pajak khususnya bagi sub-sektor Otomotif dan Komponen yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI), dengan menguji abnormal return dan trading volume 

activity pada waktu pengamatan 7 hari sebelum dan 7 hari sesudah peristiwa. 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji komparatif dengan 

pendekatan kuantitatif. Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan metode 

purposive sampling, dengan jumlah sampel sebanyak 14 perusahaan. Analisis data 

yang diterapkan dalam penelitian ini menggunakan uji hipotesis Wilcoxon Signed 

Ranks Test yang merupakan metode non-parametrik yang cocok untuk data yang 

tidak terdistribusi normal. Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat perbedaan 

rata-rata abnormal return antara 7 hari sebelum dan 7 hari sesudah pemberlakuan 

kebijakan opsen pajak. Namun, pada variabel rata-rata trading volume activity, 

tidak menunjukkan adanya perbedaan yang signifikan antara 7 hari sebelum dan 7 

hari sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak. Hal ini mengindikasikan bahwa 

pasar modal bereaksi terhadap peristiwa yang terlihat dari adanya fluktuasi harga 

saham yang terjadi, dengan demikian penting bagi investor untuk mengetahui berita 

ataupun peristiwa yang berkaitan dengan kebijakan yang dikeluarkan oleh 

pemerintah sebelum mengambil keputusan berinvestasi di pasar modal. 

 

Kata Kunci: Kebijakan Opsen Pajak, Reaksi Pasar, Abnormal Return, Trading 

Volume Activity. 
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ABSTRACT 

 

This research aims to determine the market reaction to the implementation of the 

tax opsen policy, specifically for the Automotive and Components sub-sector listed 

on the Indonesia Stock Exchange (IDX), by examining Abnormal Return and 

Trading Volume Activity in the observation window of 7 days before and 7 days 

after the event. The method used in this study is a comparative test with a 

quantitative approach. The selection of samples was carried out using the 

purposive sampling method, with a total sample of 14 companies. The data analysis 

applied in this study uses the Wilcoxon Signed Ranks Test hypothesis test, which is 

a non-parametric method suitable for non-normally distributed data. The research 

results show that there is a difference in the average abnormal return between 7 

days before and 7 days after the implementation of the tax opsen policy. However, 

in the variable of average trading volume activity, there is no significant difference 

between the 7 days before and the 7 days after the implementation of the tax opsen 

policy. This indicates that the capital market reacted to the event, as seen from the 

resulting stock price fluctuations. Therefore, it is important for investors to be 

aware of news or events related to government-issued policies before making 

investment decisions in the capital market. 

 

Keywords: Tax Opsen Policy, Market Reaction, Abnormal Return, Trading Volume 

Activity.   
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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Pasar modal adalah tempat di mana investor dapat melakukan transaksi 

jual/beli instrumen keuangan, salah satu instrumen yang diperjualbelikan adalah 

saham. Mekanisme penentuan harga pada perdagangan yang berlangsung di pasar 

modal ditentukan oleh adanya penawaran dan permintaan. Selain itu, pergerakan 

harga pada saham secara khusus dapat mencerminkan kondisi ekonomi (Elgammal 

et al., 2020). Dengan alasan tersebut, perdagangan saham di pasar modal saat ini 

dapat dikategorikan sebagai aktivitas ekonomi, karena semakin tinggi kedudukan 

pasar modal pada aktivitas perekonomian maka pasar akan menjadi semakin 

responsif terhadap suatu fenomena ekonomi (Elga et al., 2022). Salah satu 

instrumen ekonomi nasional adalah pasar modal, yang dapat dipengaruhi oleh 

berbagai peristiwa (Darma et al., 2022). Singkatnya, pasar modal dapat bereaksi 

terhadap segala peristiwa, terlebih jika informasi tersebut berasal dari suatu 

peristiwa ataupun pengumuman yang berkaitan dengan ekonomi. 

Saat investor memutuskan untuk berinvestasi di pasar modal, informasi 

tentang kebijakan fiskal adalah salah satu informasi ekonomi yang bermanfaat. 

Sebab kebijakan fiskal adalah bagian dari ekonomi makro, dan ketidakpastian 

dalam ekonomi makro sering kali memengaruhi harga saham di pasar modal. 

Kebijakan fiskal biasanya dapat berbentuk keputusan pemerintah tentang 

pengeluaran dan belanja serta pendapatan yang digunakan secara eksplisit untuk 

mempengaruhi ekonomi (Lativa, 2021). Di lain sisi, pengetahuan mengenai 

kebijakan perpajakan ini juga penting diketahui oleh wajib pajak sebab berdampak 

besar pada kepatuhan wajib pajak dalam pembayaran pajak (Prakoso et al., 2019). 

Kebijakan fiskal secara keseluruhan mencakup resolusi pemerintah untuk 

mengarahkan pemasukan dan belanja ekonomi suatu negara dalam bentuk aturan 

pajak. Belum lama ini, tepatnya pada tahun 2022 pemerintah Indonesia telah 

meresmikan aturan kebijakan baru yang termuat dalam ketentuan No. 1 Tahun 2022 

perihal Hubungan Keuangan antara Pemerintah Pusat dan Pemerintah Daerah 

(HKPD), tujuan utamanya adalah untuk penyelarasan kebijakan fiskal antara 
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pemerintah pusat dan juga daerah, kedudukan ketentuan tersebut menggantikan 

aturan No. 33 Tahun 2004 tentang Perimbangan Keuangan antara Pemerintah Pusat 

dan Pemerintah Daerah serta menggantikan aturan UU No. 28 Tahun 2009 tentang 

Pajak Daerah dan Retribusi Daerah. Berdasarkan Pasal 191 ayat (1) UU HKPD, 

ketentuan mengenai undang-undang ini akan berlaku pada 5 Januari 2025, terhitung 

tiga tahun sejak diundangkan. Menurut Pasal 2 UU HKPD, “Hubungan keuangan 

antara pemerintah pusat dan pemerintah daerah mencakup (1) penyediaan sumber 

penerimaan daerah melalui pajak dan retribusi; (2) pengelolaan transfer ke daerah 

(TKD); (3) pengelolaan belanja daerah; (4) pemberian izin pembiayaan daerah; dan 

(5) pelaksanaan sinergi kebijakan fiskal nasional”. Undang-undang tersebut 

merupakan regulasi yang dibuat untuk mereformasi sistem keuangan daerah demi 

terciptanya pemerataan distribusi berupa pembangunan yang berkelanjutan di 

Indonesia hingga ke pelosok daerah (Supriyanto, 2024). Adanya pemberlakuan 

undang-undang ini tentu perlu di waspadai oleh investor dengan memperhitungkan 

bagaimana perubahan ataupun pembaharuan kebijakan pajak dapat menimbulkan 

dampak perubahan pasar modal. 

Menurut Undang-undang Nomor 1 Tahun 2022, peraturan mengenai skema 

bagi hasil pajak provinsi telah diubah dan sekarang ini telah dialokasikan ke dalam 

skema opsen atas Pajak Kendaraan Bermotor (PKB), yang merupakan tarif pokok 

pajak kendaraan bermotor, dan Bea Balik Nama Kendaraan Bermotor (BBNKB), 

yang merupakan pokok biaya balik nama kendaraan bermotor. Opsen PKB dan 

opsen BBNKB ini juga tergolong sebagai jenis pajak yang pengenaannya 

ditetapkan oleh Kepala Daerah atau yang biasa disebut sebagai jenis pajak official 

assessment (Direktorat Pajak Daerah dan Retribusi Daerah, 2024). Perhitungan 

pajak tambahan harus diperhitungkan oleh pemilik kendaraan karena opsen PKB 

dan BBNKB akan tercantum dalam Surat Ketetapan Kewajiban Pembayaran 

(SKKP) dan ditulis di balik Surat Tanda Nomor Kendaraan (STNK) mengacu pada 

identitas pemilik kendaraan yang disesuaikan dengan wilayah kabupaten/kota 

(Kompas.com, 2025). Aturan tersebut dilakukan agar pada saat wajib pajak 

melakukan pembayaran opsen PKB dan opsen BBNKB pada otoritas provinsi 

sehingga porsi untuk kabupaten/kota tersebut juga tanpa jeda dapat diterima sebagai 

penerimaan kabupaten/kota. Selain itu, terdapat penambahan sumber pendapatan 
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baru bagi pemerintah daerah yang juga termasuk dalam kategori opsen, yang 

merupakan opsen Pajak Mineral Bukan Logam dan Batuan (MBLB) memberikan 

kewenangan untuk mengelola pendapatan dari sektor pertambangan di daerah.  

Skema opsen pajak yang baru diterapkan oleh pemerintah Indonesia ini 

diketahui mengadaptasi istilah Piggyback tax, yaitu konsep pungutan tambahan 

yang menumpangi sistem pajak yang sudah ada sebelumnya (Direktorat Jendral 

Pajak, 2025). Mekanisme piggyback tax sejalan dengan upaya pemerintah untuk 

memperkukuh otonomi fiskal daerah demi tercapainya desentralisasi fiskal dengan 

cara mempercepat penerimaan bagi kabupaten/kota. Skema opsen atau piggyback 

tax ini diharapkan dapat memperluas sinergi pemungutan pajak dan penyaluran 

yang sebelumnya dilakukan dengan skema bagi hasil, sehingga peningkatan 

penerimaan pajak dalam jangka pajang dapat segera terwujud (Shabrina, 2022). 

Berbeda dengan skema bagi hasil, skema opsen pajak ini diharapkan dapat 

membantu pemerintah daerah menjadi lebih mandiri tanpa menambah beban wajib 

pajak, hal tersebut sesuai dengan ketentuan umum pada Pasal 84 (2) UU HKPD, 

yang mendefinisikan peran opsen pajak dalam bentuk pungutan tambahan atas 

pajak yang mengacu pada proporsi tertentu sehingga pemungutan opsen dilakukan 

bersamaan dengan pajak yang diopsenkan. Berikut besaran tarif opsen yang 

dikenakan untuk kategori pajak PKB, BBNKB dan MBLB.  

Tabel 1. 1 Tarif Opsen Pajak 

Jenis Pajak Tarif Opsen 

PKB 66% 

BBNKB 66% 

MBLB 25% 

Sumber: Pasal 83 Peraturan Perundang-undangan No. 1 Tahun 2022. 

Berdasarkan tabel 1.1 tarif opsen memiliki perhitungan yang berbeda 

untuk masing-masing pungutan. Selaras dengan ketetapan tersebut, aturan opsen 

Pajak Kendaraan Bermotor (PKB) dan Bea Balik Nama Kendaraan Bermotor 

(BBNKB) dihitung dari besaran pungutan terutang yang dikenakan oleh 

kabupaten/kota dan kemudian dapat disesuaikan dengan aturan di masing-masing 
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daerah, sedangkan opsen Mineral Bukan Logam dan Batuan (MBLB) dihitung dari 

besaran kewajiban fiskal terutang yang pada peraturannya dapat dikenakan oleh 

provinsi (Shabrina, 2022).  

Meskipun kebijakan opsen pajak ini sifatnya adalah pungutan tambahan, 

bersamaan dengan itu pemerintah juga telah mengupayakan penyesuaian dengan 

menurunkan tarif pajak induk PKB dan BBNKB untuk meringankan beban pemilik 

kendaraan. Pasal 10 (1) UU HKPD menyebutkan bahwa persentase pajak PKB bagi 

kendaraan bermesin motor milik pribadi yang pertama kali dibeli ditetapkan 

maksimal 1,2% dan untuk tarif dasar bertingkat hanya sampai sebesar 6% berlaku 

untuk kendaraan bermotor yang dibeli kedua dan setelahnya. Sedangkan untuk tarif 

BBNKB inti dari Pasal 15 ayat kesatu peraturan HKPD paling tinggi adalah 12%. 

Selain itu, pasal 74 ayat (1) UU HKPD menetapkan tarif maksimum pajak MBLB 

sebesar 20%. Namun, wilayah yang sama dengan provinsi dan tidak dibagi menjadi 

kabupaten atau kota otonom, seperti DKI Jakarta, yang juga diatur oleh Perda No.1 

(2024), pasal 2 bagian (2) menegaskan bahwa opsen termasuk dalam kategori pajak 

yang tidak di pungut oleh pihak Provinsi DKI Jakarta.  

Sejak Peraturan HKPD ini ditetapkan, setelahnya ada lima penelitian yang 

membahas mengenai potensi pengenaan opsen pajak, yaitu studi yang diteliti 

Hilmiyah et al., (2023) menemukan  hasil bahwasanya skema opsen perpajakan 

untuk kendaraan bermotor berdampak positif terhadap sumber pendapatan 

Kabupaten Cirebon. Penelitian juga dilakukan oleh Wulansari (2023) 

menyimpulkan keberadaan opsen yang berupa hubungan otoritas provinsi dan 

kabupaten/kota berimplikasi terhadap peningkatan beban wajib pajak atas barang 

kena pajak. Selanjutnya, penelitian oleh Kurniawan et al., (2023) menyebutkan 

bahwa pemerintah kota Padang merespons positif terkait adanya pemberlakuan 

undang-undang yang ditetapkan pada tahun 2022 dengan nomor 1 diproyeksikan 

dapat membuat pemerintah daerah kurang bergantung pada pemerintah pusat dan 

memaksimalkan potensi kekayaan daerah. Setelah itu, penelitian oleh Fitriana 

(2024) menunjukkan bahwa penerapan opsen pajak dapat secara agregat 

meningkatkan pendapatan kabupaten/kota sebesar 10,08% namun, berdampak 

terhadap penurunan pendapatan provinsi sebanyak 0,41 triliun rupiah, dan 

setelahnya ada penelitian oleh Vambia et al., (2025) yang melakukan simulasi 
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potensi pungutan dengan skema opsen pajak menunjukkan adanya peningkatan 

pendapatan sebesar 10% jika dibandingkan dengan skema pungutan sebelumnya 

yang menggunakan skema Dana Bagi Hasil (DBH). 

Meskipun penelitian sebelumnya telah menunjukkan bahwa kebijakan 

opsen pajak ini berdampak positif terhadap peningkatan penerimaan daerah, namun 

kemunculan kebijakan opsen pajak ini mendapatkan berbagai tanggapan negatif 

dari masyarakat dan pelaku industri. Opsen sedang menjadi isu hangat di Indonesia, 

kebijakan yang tujuannya untuk menambah pendapatan daerah kini malah 

berpotensi mempengaruhi daya beli konsumen akan kendaraan bermotor 

(Kompas.com, 2025). Masyarakat menilai bahwa kebijakan ini dapat menambah 

beban wajib pajak pemilik kendaraan, meskipun pemerintah telah menyatakan 

bahwa kebijakan opsen tidak membebani wajib pajak, namun persepsi masyarakat 

dan dampaknya terhadap kemampuan daya beli konsumen menjadikan hal tersebut 

masalah harus diperhatikan. Penambahan tarif opsen juga menyebabkan 

peningkatan pada harga kendaraan bermotor sehingga menyebabkan tekanan bagi 

industri otomotif untuk menyesuaikan harga jual dengan daya beli masyarakat, agar 

industri kendaraan bermotor tetap berjalan normal dan penjualan kendaraan 

bermotor bisa stabil. Berikut ini adalah informasi dari penjualan kendaraan 

bermotor berupa rekapitulasi penjualan sepeda motor di bulan Januari 2025 yang 

dibandingkan dengan data tahun sebelumnya. 

 

   

Gambar 1. 1 Data Penjualan Sepeda Motor (domestik) 

Sumber: Asosiasi Industri Sepeda Motor Indonesia, data diolah, 2025. 

Berdasarkan gambar 1.1 data menunjukkan bahwa sepeda motor 

(domestik) yang terjual di bulan Januari 2025 hanya sebesar 557.191 unit 

sedangkan pada bulan yang sama di periode sebelumnya penjualan mencapai 
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592.658 unit, jika dibandingkan maka dapat diketahui bahwa telah terjadi 

penurunan penjualan kendaraan sepeda motor sebesar 5.98%. Hal ini menimbulkan 

asumsi adanya kemungkinan penyebab dari penurunan daya beli konsumen 

terhadap penjualan sepeda motor di bulan Januari 2025 merupakan respons 

masyarakat terhadap kebijakan opsen yang baru diterapkan. 

Kondisi tersebut menarik untuk dianalisis lebih lanjut menggunakan studi 

peristiwa (event study), dengan memperhatikan perubahan keuntungan dan volume 

perdagangan saham di sub-sektor penjualan kendaraan bermotor. Menurut Putri et 

al., (2020), abnormal return bisa menjadi pilihan dalam mengidentifikasi 

efektivitas di pasar yang muncul pada sekitar waktu peristiwa, begitu juga dengan 

Indikator volume perdagangan (TVA) yang difungsikan sebagai cara memahami 

reaksi pasar terhadap data atau berita dengan mengukur aktivitas pertumbuhan dan 

penurunan volume perdagangan di pasar saham (Setionagoro & Sampoerno, 2022).  

Adanya perbedaan rata-rata abnormal return dan volume transaksi antara sebelum 

dan setelah pemberlakuan aturan opsen merefleksikan bahwa event yang terjadi 

mengandung data ekonomi untuk dapat menimbulkan reaksi pasar, Sebaliknya, jika 

tidak ada perbedaan yang signifikan antara return dan volume perdagangan rata-

rata pada saat sebelum dan setelah pemberlakuan kebijakan opsen sehingga event 

tersebut dikatakan bukan mengandung informasi ekonomi sehingga gagal 

menimbulkan reaksi pasar.  

Sebelumnya, sudah ada sejumlah penelitian yang menyelidiki bagaimana 

pasar menanggapi peristiwa atau pengumuman. Diantaranya adalah penelitian oleh 

Law et al., (2020) yang melakukan studi terhadap peristiwa pengumuman pajak 

industri minuman ringan (SDIL) di Inggris, hasil penelitian menunjukkan bahwa 

kejadian tersebut mempengaruhi abnormal return secara negatif, tiga dari empat 

perusahaan yang diteliti. Selain itu, penelitian oleh Hafidz & Isbanah (2020) yang 

melakukan analisis untuk menemukan perbedaan antara return yang tidak normal 

dan aktivitas perdagangan berkenaan dengan peristiwa politik pengesahan RUU 

KPK tahun 2019, menurut penelitian, tidak terjadi perubahan dalam rata-rata return 

abnormal dan volume aktivitas perdagangan antara waktu sebelum dan periode 

setelah peristiwa. Setelahnya ada penelitian dimana penelitian tersebut dilakukan 

oleh Akhadiyah & Isbanah (2021) melakukan studi komparasi antara abnormal 
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return dan trading volume activity di sektor ekstraksi sumber daya alam dari bumi 

terhadap pengumuman pertama kasus COVID-19 di Indonesia, penelitian tersebut 

menunjukkan bahwasanya situasi tersebut gagal menimbulkan gejolak pada pasar. 

Kemudian ada penelitian oleh Yudaruddin & Lesmana (2024) yang menguji reaksi 

pasar sektor energi terhadap pengumuman invasi Russian-Ukrainian, penelitian 

menemukan bahwa peristiwa tersebut berpengaruh signifikan positif terhadap 

sektor energi di beberapa negara. Selain itu ada penelitian oleh Safira & Arsjah 

(2024) yang dilakukan untuk mengevaluasi tanggapan pasar terhadap pengumuman 

hasil pemilu presiden dan wakil presiden 2024 dari KPU, penelitian mendapati 

adanya tanggapan pasar, yang ditunjukkan oleh adanya perbedaan pengembalian 

yang tidak biasa yang terjadi saat sebelum dan sesudah peristiwa, sementara volume 

perdagangan di periode tersebut masih sama. 

Terdapat banyak penelitian serupa yang mengevaluasi bagaimana pasar 

menanggapi suatu kejadian, dan diketahui bahwa tidak semua peristiwa 

mengandung data yang dapat mempengaruhi pasar modal. Dengan adanya 

informasi ataupun berita mengenai pemberlakuan kebijakan opsen pajak, penelitian 

ini dilakukan untuk melihat pasar modal Indonesia menanggapi adanya peristiwa 

tersebut. Peneliti juga tidak menemukan adanya penelitian lain yang melakukan 

studi peristiwa untuk melihat reaksi pasar yang terjadi atas peristiwa pemberlakuan 

kebijakan opsen, sebab peristiwa tersebut masih tergolong baru.  Dengan demikian, 

penelitian ini diberi judul “Analisis Reaksi Pasar: Abnormal Return dan Trading 

Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pemberlakuan Kebijakan Opsen Pajak pada 

Perusahaan Sub-Sektor Otomotif dan Komponen yang Terdaftar di BEI”.  

 

1.2. Rumusan Masalah Penelitian 

Mengacu pada latar belakang penelitian ini, skema opsen pajak yang 

terdapat di dalam Undang-undang Nomor 1 Tahun 2022 diberlakukan oleh 

pemerintah sebagai pungutan pajak tambahan berdasarkan persentase khusus, 

tujuannya untuk memperkuat penerimaan daerah dan meningkatkan stabilitas 

keuangan daerah agar lepas dari ketergantungan terhadap pemerintah pusat. Namun 

di lain sisi, kebijakan opsen bagi Pajak Kendaraan Bermotor (PKB) dan Bea Balik 

Nama Kendaraan Bermotor (BBNKB) sebagai beban pajak yang berkaitan dengan 
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kendaraan bermotor tersebut dinilai merugikan masyarakat dan pelaku industri 

otomotif, karena kebijakan tersebut berdampak pada peningkatan harga kendaraan 

bermotor sehingga masyarakat (konsumen) memilih untuk menahan diri untuk 

tidak membeli kendaraan baru, hal tersebut didukung juga oleh adanya data 

penurunan penjualan sepeda motor di bulan Januari 2025, yang juga bertepatan 

dengan awal pemberlakuan kebijakan opsen pajak.  

Penelitian ini memiliki relevansi penting karena kebijakan opsen pajak 

secara tidak langsung menyebabkan terjadinya kenaikan harga kendaraan bermotor 

yang berdampak terhadap penurunan penjualan industri otomotif. Hal tersebut juga 

berpotensi mempengaruhi pasar modal, sebab berdasarkan teori studi peristiwa 

yang dikemukakan oleh MacKinlay (1997), menyebutkan bahwa berita atau 

pengumuman yang berisi informasi baru dapat memicu pergerakan harga saham 

yang dapat memengaruhi perdagangan. 

Penelitian ini menarik untuk dilakukan studi lebih lanjut untuk 

menunjukkan bagaimana pasar merespons peristiwa yang terjadi pada perusahaan-

perusahaan sub-sektor Otomotif dan Komponen saat kebijakan opsen pajak mulai 

diberlakukan, dengan menganalisis data abnormal return dan trading volume 

activity yang didapatkan dari situs Yahoo Finance selama jangka waktu 

pengamatan 7 hari sebelum dan 7 hari sesudah pemberlakuan kebijakan opsen, 

kemudian data tersebut diolah menggunakan aplikasi SPSS dengan melakukan uji 

Paired Sample T-test atau uji Wilcoxon Signed Ranks Test dalam melihat apakah 

ada perubahan rata-rata abnormal return dan rata-rata trading volume activity 

antara sebelum dan sesudah peristiwa. 

 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Pertanyaan penelitian adalah sebagai berikut, berdasarkan latar belakang 

dan rumusan masalah yang telah dibahas sebelumnya: 

1. Apakah terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah 

pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen? 
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2. Apakah terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum dan 

sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen? 

3. Apakah ada reaksi pasar yang terjadi pada perusahaan-perusahaan sub-sektor 

Otomotif dan Komponen saat kebijakan opsen pajak mulai diberlakukan? 

 

1.4. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian adalah sebagai berikut, sesuai dengan pertanyaan 

penelitian yang telah disebutkan sebelumnya: 

1. Untuk menganalisis perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan 

sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen. 

2. Untuk menganalisis perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum dan 

sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen. 

3. Untuk menjelaskan reaksi pasar yang terjadi pada perusahaan-perusahaan di 

sub-sektor Otomotif dan Komponen saat kebijakan opsen pajak mulai 

diberlakukan.  

 

1.5. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan dari penelitian ini meliputi manfaat 

teoritis dan manfaat praktis. Manfaat tersebut yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

a. Menambah wawasan pengetahuan baru bagi para pembaca mengenai ada 

atau tidaknya reaksi pasar yang terjadi atas peristiwa pemberlakuan 

kebijakan opsen pajak pada pasar modal Indonesia. 

b. Memberikan sumbangsih perkembangan ilmu Manajemen Keuangan 

berkaitan dengan topik seputar investasi dan pasar modal. 

2. Manfaat Praktis 

Bagi Investor, penelitian ini diharapkan menjadi referensi yang 

memberikan tambahan informasi ketika hendak berinvestasi di pasar modal, 

agar dapat mempertimbangkan adanya berita ataupun peristiwa ekonomi 



10 

 

Politeknik Negeri Jakarta 

yang berpotensi mempengaruhi pergerakan harga saham, sehingga apabila 

berita atau peristiwa tersebut menguntungkan investor dapat memanfaatkan 

momentum secara maksimal begitu pula sebaliknya jika ada risiko yang dapat 

terjadi maka kerugian tersebut dapat di minimalkan. 

Bagi peneliti dan bidang pendidikan, diharapkan bahwa penelitian ini 

akan bermanfaat dan memberikan informasi untuk pengembangan penelitian 

terkait topik serupa di masa mendatang. 

 

1.6. Sistematika Penulisan Skripsi 

Penelitian ini memuat struktur penulisan yang diawali dengan 

pendahuluan sampai pada penutup, adapun susunan terdiri atas format berikut:  

BAB 1: PENDAHULUAN 

Latar belakang penelitian berjudul “Analisis Reaksi Pasar: Abnormal Return dan 

Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pemberlakuan Kebijakan Opsen 

Pajak pada Perusahaan Sub-Sektor Otomotif dan Komponen yang Terdaftar di 

BEI” dibahas dalam bab ini. Penjelasan pada bab ini menjelaskan terkait kebijakan 

opsen pajak sebagai peristiwa yang berdampak pada pasar modal Indonesia serta 

fenomena yang disebabkan oleh penerapan kebijakan tersebut. Selain itu, masalah 

penelitian dijelaskan, serta pertanyaan penelitian, tujuan dan hasil yang diharapkan 

dari penelitian. 

 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Uraian mengenai landasan teori yang digunakan dalam penelitian ini dapat 

ditemukan dalam bab ini, dijabarkan juga hasil penelitian sebelumnya, 

penggambaran paradigma berpikir, dan pengembangan dugaan penelitian. 

 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab berikut mencakup definisi dan deskripsi dari variabel-variabel pendekatan 

penelitian yang digunakan mulai dari bentuk penelitian yang digunakan, subjek 

yang dipilih, proses pengambilan sampel, serta metode studi dengan analisis data 

kuantitatif dengan dokumentasi sebagai metode pengumpulan data. Pendekatan 

analisis data ini diawali dengan pengujian asumsi klasik untuk memastikan data 
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terdistribusi normal. Selanjutnya, Uji Paired Sample T-test akan digunakan apabila 

data terdistribusi normal. Jika tidak, maka uji Wilcoxon Signed Ranks akan 

digunakan. 

 

BAB IV: HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Dalam bab iv, data penelitian harus telah melewati tahap pengujian kemudian 

dianalisis secara rinci dan dibahas untuk menghasilkan pemahaman yang 

komprehensif guna menjawab pertanyaan yang menjadi fokus studi yang diteliti. 

 

BAB V: PENUTUP    

Bagian ini menyimpulkan temuan dari hasil penelitian yang telah dilaksanakan dan 

memberikan usulan rekomendasi sehingga dapat bermanfaat bagi dunia akademis 

dan investasi. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang menguji beda antara 7 hari sebelum dan 

7 hari sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, adapun kesimpulan yang 

didapatkan adalah sebagai berikut: 

(1) Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah 

pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan Komponen 

yang menunjukkan bahwa peristiwa tersebut mengandung informasi yang 

dapat mempengaruhi harga saham di pasar modal. 

(2) Tidak terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity sebelum dan 

sesudah pemberlakuan kebijakan opsen pajak pada sub-sektor Otomotif dan 

Komponen, hal ini menunjukkan bahwa volume permintaan dan penawaran 

saham tidak menunjukkan perubahan yang signifikan yang terjadi atas 

peristiwa tersebut. 

(3) Terdapat Reaksi pasar yang terjadi pada perusahaan-perusahaan sub-sektor 

Otomotif dan Komponen saat kebijakan opsen pajak mulai diberlakukan yang 

terindikasi dari adanya perbedaan rata-rata abnormal return antara sebelum 

dan sesudah peristiwa.  

 

5.2 Saran 

Penelitian ini terbatas pada rentang jendela peristiwa, model perhitungan 

abnormal return dan faktor lainnya. Oleh karena itu, peneliti menyarankan hal-hal 

berikut berdasarkan keterbatasan ini: 

(1) Penelitian ini melakukan pengamatan selama 7 hari sebelum dan 7 hari sesudah 

peristiwa, saran untuk penelitian lebih lanjut diharapkan dapat memperpanjang 

rentang waktu penelitian yakni 10 hari dan 15 hari sebelum dan sesudah 

peristiwa, dengan tujuan untuk melihat kemungkinan adanya informasi lain 

yang dapat berdampak pada event study dalam penelitian ini. 
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(2) Dalam menghitung abnormal return, penelitian selanjutnya diharapkan 

menggunakan model perhitungan abnormal return lainnya seperti Market 

Model atau Mean Adjusted Return Model. Berbeda dari metode Market 

Adjustment Return yang digunakan dalam penelitian, yang secara sederhana 

menghitung abnormal return berdasarkan harga return market (IHSG), kedua 

metode lainnya tersebut memiliki cara yang berbeda dalam perhitungan 

abnormal return sehingga penulis belum bisa memastikan apakah kedua 

metode tersebut dapat merepresentasikan hasil yang sama atau justru 

mendapati perbedaan hasil jika pengukurannya dilakukan dengan metode 

lainnya, oleh karena itu, penulis menyarankan untuk penelitian selanjutnya 

agar dapat menggunakan metode pengukuran abnormal return yang berbeda.  

(3) Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan pengamatan menggunakan 

variabel cumulative abnormal return dan faktor lain yang dapat berpengaruh. 

Cumulative Abnormal Return dilakukan dengan mengukur total abnormal 

return yang terjadi selama periode tertentu sedangkan average abnormal 

return dihitung berdasarkan rata-rata abnormal return per periode, sehingga 

cumulative abnormal return tentunya akan memberikan gambaran yang 

berbeda atas dampak kumulatif dari peristiwa yang diteliti di dalam penelitian 

ini.  
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DAFTAR LAMPIRAN 

 

Lampiran 1 Data Perhitungan Abnormal Return Saham Sub Sektor Otomotif 

dan Komponen 

AEGS 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 31.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 31.00 6983.87 0.000000 0.000950 -0.000950 

t-6 23/12/2024 31.00 7096.44 0.000000 0.016119 -0.016119 

t-5 24/12/2024 31.00 7065.75 0.000000 -0.004325 0.004325 

t-4 27/12/2024 31.00 7036.57 0.000000 -0.004130 0.004130 

t-3 30/12/2024 31.00 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 31.00 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 31.00 7164.43 0.000000 0.000170 -0.000170 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 31.00 7080.47 0.000000 -0.011719 0.011719 

t+2 07/01/2025 31.00 7083.28 0.000000 0.000397 -0.000397 

t+3 08/01/2025 34.00 7080.35 0.096774 -0.000414 0.097188 

t+4 09/01/2025 37.00 7064.59 0.088235 -0.002226 0.090461 

t+5 10/01/2025 35.00 7088.87 -0.054054 0.003437 -0.057491 

t+6 13/01/2025 34.00 7016.88 -0.028571 -0.010155 -0.018416 

t+7 14/01/2025 33.00 6956.67 -0.029412 -0.008581 -0.020831 

AUTO 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 2021.77 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 2049.98 6983.87 0.013953 0.000950 0.013003 

t-6 23/12/2024 2144.02 7096.44 0.045874 0.016119 0.029755 

t-5 24/12/2024 2097.00 7065.75 -0.021931 -0.004325 -0.017606 

t-4 27/12/2024 2087.60 7036.57 -0.004483 -0.004130 -0.000353 

t-3 30/12/2024 2162.83 7079.90 0.036037 0.006158 0.029879 

t-2 02/01/2025 2162.83 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 2115.81 7164.43 -0.021740 0.000170 -0.021910 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 2087.60 7080.47 -0.013333 -0.011719 -0.001614 

t+2 07/01/2025 2097.00 7083.28 0.004503 0.000397 0.004106 

t+3 08/01/2025 2078.19 7080.35 -0.008970 -0.000414 -0.008556 

t+4 09/01/2025 2068.79 7064.59 -0.004523 -0.002226 -0.002297 

t+5 10/01/2025 2068.79 7088.87 0.000000 0.003437 -0.003437 

t+6 13/01/2025 2021.77 7016.88 -0.022728 -0.010155 -0.012573 

t+7 14/01/2025 1993.56 6956.67 -0.013953 -0.008581 -0.005372 

BOLT 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 1280.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 1265.00 6983.87 -0.011719 0.000950 -0.012669 

t-6 23/12/2024 1280.00 7096.44 0.011858 0.016119 -0.004261 

t-5 24/12/2024 1295.00 7065.75 0.011719 -0.004325 0.016043 
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t-4 27/12/2024 1300.00 7036.57 0.003861 -0.004130 0.007991 

t-3 30/12/2024 1300.00 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 1305.00 7163.21 0.003846 0.011767 -0.007921 

t-1 03/01/2025 1310.00 7164.43 0.003831 0.000170 0.003661 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 1315.00 7080.47 0.003817 -0.011719 0.015536 

t+2 07/01/2025 1325.00 7083.28 0.007605 0.000397 0.007208 

t+3 08/01/2025 1320.00 7080.35 -0.003774 -0.000414 -0.003360 

t+4 09/01/2025 1335.00 7064.59 0.011364 -0.002226 0.013590 

t+5 10/01/2025 1350.00 7088.87 0.011236 0.003437 0.007799 

t+6 13/01/2025 1335.00 7016.88 -0.011111 -0.010155 -0.000956 

t+7 14/01/2025 1360.00 6956.67 0.018727 -0.008581 0.027307 

BRAM 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 6000.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 5900.00 6983.87 -0.016667 0.000950 -0.017617 

t-6 23/12/2024 5850.00 7096.44 -0.008475 0.016119 -0.024593 

t-5 24/12/2024 5725.00 7065.75 -0.021368 -0.004325 -0.017043 

t-4 27/12/2024 5800.00 7036.57 0.013100 -0.004130 0.017230 

t-3 30/12/2024 5800.00 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 5800.00 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 5725.00 7164.43 -0.012931 0.000170 -0.013101 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 5725.00 7080.47 0.000000 -0.011719 0.011719 

t+2 07/01/2025 5675.00 7083.28 -0.008734 0.000397 -0.009130 

t+3 08/01/2025 5850.00 7080.35 0.030837 -0.000414 0.031251 

t+4 09/01/2025 5675.00 7064.59 -0.029915 -0.002226 -0.027689 

t+5 10/01/2025 5625.00 7088.87 -0.008811 0.003437 -0.012247 

t+6 13/01/2025 5626.00 7016.88 0.000178 -0.010155 0.010333 

t+7 14/01/2025 5900.00 6956.67 0.048702 -0.008581 0.057283 

DRMA 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 891.55 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 891.55 6983.87 0.000000 0.000950 -0.000950 

t-6 23/12/2024 881.96 7096.44 -0.010757 0.016119 -0.026875 

t-5 24/12/2024 891.55 7065.75 0.010874 -0.004325 0.015198 

t-4 27/12/2024 881.96 7036.57 -0.010757 -0.004130 -0.006627 

t-3 30/12/2024 881.96 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 881.96 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 862.79 7164.43 -0.021736 0.000170 -0.021906 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 891.55 7080.47 0.033334 -0.011719 0.045053 

t+2 07/01/2025 891.55 7083.28 0.000000 0.000397 -0.000397 

t+3 08/01/2025 867.58 7080.35 -0.026886 -0.000414 -0.026472 

t+4 09/01/2025 867.58 7064.59 0.000000 -0.002226 0.002226 

t+5 10/01/2025 872.38 7088.87 0.005533 0.003437 0.002096 

t+6 13/01/2025 877.17 7016.88 0.005491 -0.010155 0.015646 

t+7 14/01/2025 872.38 6956.67 -0.005461 -0.008581 0.003120 
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GDYR 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 1240.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 1195.00 6983.87 -0.036290 0.000950 -0.037241 

t-6 23/12/2024 1180.00 7096.44 -0.012552 0.016119 -0.028671 

t-5 24/12/2024 1135.00 7065.75 -0.038136 -0.004325 -0.033811 

t-4 27/12/2024 1080.00 7036.57 -0.048458 -0.004130 -0.044328 

t-3 30/12/2024 1010.00 7079.90 -0.064815 0.006158 -0.070973 

t-2 02/01/2025 1090.00 7163.21 0.079208 0.011767 0.067441 

t-1 03/01/2025 1125.00 7164.43 0.032110 0.000170 0.031940 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 1060.00 7080.47 -0.057778 -0.011719 -0.046059 

t+2 07/01/2025 1070.00 7083.28 0.009434 0.000397 0.009037 

t+3 08/01/2025 1040.00 7080.35 -0.028037 -0.000414 -0.027624 

t+4 09/01/2025 1050.00 7064.59 0.009615 -0.002226 0.011841 

t+5 10/01/2025 1075.00 7088.87 0.023810 0.003437 0.020373 

t+6 13/01/2025 1130.00 7016.88 0.051163 -0.010155 0.061318 

t+7 14/01/2025 1130.00 6956.67 0.000000 -0.008581 0.008581 

GJTL 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 1070.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 1085.00 6983.87 0.014019 0.000950 0.013068 

t-6 23/12/2024 1105.00 7096.44 0.018433 0.016119 0.002315 

t-5 24/12/2024 1100.00 7065.75 -0.004525 -0.004325 -0.000200 

t-4 27/12/2024 1090.00 7036.57 -0.009091 -0.004130 -0.004961 

t-3 30/12/2024 1120.00 7079.90 0.027523 0.006158 0.021365 

t-2 02/01/2025 1145.00 7163.21 0.022321 0.011767 0.010554 

t-1 03/01/2025 1130.00 7164.43 -0.013100 0.000170 -0.013271 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 1130.00 7080.47 0.000000 -0.011719 0.011719 

t+2 07/01/2025 1125.00 7083.28 -0.004425 0.000397 -0.004822 

t+3 08/01/2025 1100.00 7080.35 -0.022222 -0.000414 -0.021809 

t+4 09/01/2025 1095.00 7064.59 -0.004545 -0.002226 -0.002320 

t+5 10/01/2025 1110.00 7088.87 0.013699 0.003437 0.010262 

t+6 13/01/2025 1080.00 7016.88 -0.027027 -0.010155 -0.016872 

t+7 14/01/2025 1100.00 6956.67 0.018519 -0.008581 0.027099 

INDS 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 248.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 240.00 6983.87 -0.032258 0.000950 -0.033208 

t-6 23/12/2024 242.00 7096.44 0.008333 0.016119 -0.007785 

t-5 24/12/2024 242.00 7065.75 0.000000 -0.004325 0.004325 

t-4 27/12/2024 240.00 7036.57 -0.008264 -0.004130 -0.004135 

t-3 30/12/2024 244.00 7079.90 0.016667 0.006158 0.010509 

t-2 02/01/2025 244.00 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 244.00 7164.43 0.000000 0.000170 -0.000170 

Sesudah 
t+1 06/01/2025 242.00 7080.47 -0.008197 -0.011719 0.003522 

t+2 07/01/2025 242.00 7083.28 0.000000 0.000397 -0.000397 
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t+3 08/01/2025 240.00 7080.35 -0.008264 -0.000414 -0.007851 

t+4 09/01/2025 240.00 7064.59 0.000000 -0.002226 0.002226 

t+5 10/01/2025 242.00 7088.87 0.008333 0.003437 0.004896 

t+6 13/01/2025 242.00 7016.88 0.000000 -0.010155 0.010155 

t+7 14/01/2025 242.00 6956.67 0.000000 -0.008581 0.008581 

ISAP 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 10.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 10.00 6983.87 0.000000 0.000950 -0.000950 

t-6 23/12/2024 10.00 7096.44 0.000000 0.016119 -0.016119 

t-5 24/12/2024 9.00 7065.75 -0.100000 -0.004325 -0.095675 

t-4 27/12/2024 9.00 7036.57 0.000000 -0.004130 0.004130 

t-3 30/12/2024 10.00 7079.90 0.111111 0.006158 0.104953 

t-2 02/01/2025 11.00 7163.21 0.100000 0.011767 0.088233 

t-1 03/01/2025 12.00 7164.43 0.090909 0.000170 0.090739 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 13.00 7080.47 0.083333 -0.011719 0.095052 

t+2 07/01/2025 14.00 7083.28 0.076923 0.000397 0.076526 

t+3 08/01/2025 15.00 7080.35 0.071429 -0.000414 0.071842 

t+4 09/01/2025 16.00 7064.59 0.066667 -0.002226 0.068893 

t+5 10/01/2025 15.00 7088.87 -0.062500 0.003437 -0.065937 

t+6 13/01/2025 14.00 7016.88 -0.066667 -0.010155 -0.056511 

t+7 14/01/2025 13.00 6956.67 -0.071429 -0.008581 -0.062848 

LMAX 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 29.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 28.00 6983.87 -0.034483 0.000950 -0.035433 

t-6 23/12/2024 28.00 7096.44 0.000000 0.016119 -0.016119 

t-5 24/12/2024 29.00 7065.75 0.035714 -0.004325 0.040039 

t-4 27/12/2024 29.00 7036.57 0.000000 -0.004130 0.004130 

t-3 30/12/2024 29.00 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 29.00 7163.21 0.000000 0.011767 -0.011767 

t-1 03/01/2025 30.00 7164.43 0.034483 0.000170 0.034312 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 31.00 7080.47 0.033333 -0.011719 0.045052 

t+2 07/01/2025 31.00 7083.28 0.000000 0.000397 -0.000397 

t+3 08/01/2025 34.00 7080.35 0.096774 -0.000414 0.097188 

t+4 09/01/2025 33.00 7064.59 -0.029412 -0.002226 -0.027186 

t+5 10/01/2025 31.00 7088.87 -0.060606 0.003437 -0.064043 

t+6 13/01/2025 30.00 7016.88 -0.032258 -0.010155 -0.022103 

t+7 14/01/2025 30.00 6956.67 0.000000 -0.008581 0.008581 

LPIN 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 396.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 398.00 6983.87 0.005051 0.000950 0.004100 

t-6 23/12/2024 384.00 7096.44 -0.035176 0.016119 -0.051294 

t-5 24/12/2024 388.00 7065.75 0.010417 -0.004325 0.014741 

t-4 27/12/2024 386.00 7036.57 -0.005155 -0.004130 -0.001025 
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t-3 30/12/2024 398.00 7079.90 0.031088 0.006158 0.024930 

t-2 02/01/2025 396.00 7163.21 -0.005025 0.011767 -0.016792 

t-1 03/01/2025 396.00 7164.43 0.000000 0.000170 -0.000170 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 386.00 7080.47 -0.025253 -0.011719 -0.013534 

t+2 07/01/2025 372.00 7083.28 -0.036269 0.000397 -0.036666 

t+3 08/01/2025 382.00 7080.35 0.026882 -0.000414 0.027295 

t+4 09/01/2025 382.00 7064.59 0.000000 -0.002226 0.002226 

t+5 10/01/2025 384.00 7088.87 0.005236 0.003437 0.001799 

t+6 13/01/2025 380.00 7016.88 -0.010417 -0.010155 -0.000261 

t+7 14/01/2025 384.00 6956.67 0.010526 -0.008581 0.019107 

SMSM 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 1895.19 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 1880.39 6983.87 -0.007809 0.000950 -0.008759 

t-6 23/12/2024 1919.87 7096.44 0.020996 0.016119 0.004877 

t-5 24/12/2024 1900.13 7065.75 -0.010282 -0.004325 -0.005957 

t-4 27/12/2024 1880.39 7036.57 -0.010389 -0.004130 -0.006259 

t-3 30/12/2024 1875.45 7079.90 -0.002627 0.006158 -0.008785 

t-2 02/01/2025 1905.06 7163.21 0.015788 0.011767 0.004021 

t-1 03/01/2025 1875.45 7164.43 -0.015543 0.000170 -0.015713 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 1895.19 7080.47 0.010525 -0.011719 0.022244 

t+2 07/01/2025 1840.90 7083.28 -0.028646 0.000397 -0.029043 

t+3 08/01/2025 1826.10 7080.35 -0.008040 -0.000414 -0.007626 

t+4 09/01/2025 1801.42 7064.59 -0.013515 -0.002226 -0.011289 

t+5 10/01/2025 1771.81 7088.87 -0.016437 0.003437 -0.019874 

t+6 13/01/2025 1752.07 7016.88 -0.011141 -0.010155 -0.000986 

t+7 14/01/2025 1732.33 6956.67 -0.011267 -0.008581 -0.002686 

TYRE 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 129.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 129.00 6983.87 0.000000 0.000950 -0.000950 

t-6 23/12/2024 129.00 7096.44 0.000000 0.016119 -0.016119 

t-5 24/12/2024 128.00 7065.75 -0.007752 -0.004325 -0.003427 

t-4 27/12/2024 127.00 7036.57 -0.007813 -0.004130 -0.003683 

t-3 30/12/2024 128.00 7079.90 0.007874 0.006158 0.001716 

t-2 02/01/2025 127.00 7163.21 -0.007813 0.011767 -0.019580 

t-1 03/01/2025 129.00 7164.43 0.015748 0.000170 0.015578 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 130.00 7080.47 0.007752 -0.011719 0.019471 

t+2 07/01/2025 129.00 7083.28 -0.007692 0.000397 -0.008089 

t+3 08/01/2025 129.00 7080.35 0.000000 -0.000414 0.000414 

t+4 09/01/2025 130.00 7064.59 0.007752 -0.002226 0.009978 

t+5 10/01/2025 128.00 7088.87 -0.015385 0.003437 -0.018821 

t+6 13/01/2025 130.00 7016.88 0.015625 -0.010155 0.025780 

t+7 14/01/2025 128.00 6956.67 -0.015385 -0.008581 -0.006804 
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VKTR 

Periode   Date Return IHSG Rit Rmt 
Abnormal 

Return 

    19/12/2024 126.00 6977.24       

Sebelum 

t-7 20/12/2024 122.00 6983.87 -0.031746 0.000950 -0.032696 

t-6 23/12/2024 129.00 7096.44 0.057377 0.016119 0.041258 

t-5 24/12/2024 128.00 7065.75 -0.007752 -0.004325 -0.003427 

t-4 27/12/2024 130.00 7036.57 0.015625 -0.004130 0.019755 

t-3 30/12/2024 130.00 7079.90 0.000000 0.006158 -0.006158 

t-2 02/01/2025 129.00 7163.21 -0.007692 0.011767 -0.019459 

t-1 03/01/2025 123.00 7164.43 -0.046512 0.000170 -0.046682 

Sesudah 

t+1 06/01/2025 119.00 7080.47 -0.032520 -0.011719 -0.020801 

t+2 07/01/2025 118.00 7083.28 -0.008403 0.000397 -0.008800 

t+3 08/01/2025 117.00 7080.35 -0.008475 -0.000414 -0.008061 

t+4 09/01/2025 115.00 7064.59 -0.017094 -0.002226 -0.014868 

t+5 10/01/2025 116.00 7088.87 0.008696 0.003437 0.005259 

t+6 13/01/2025 117.00 7016.88 0.008621 -0.010155 0.018776 

t+7 14/01/2025 118.00 6956.67 0.008547 -0.008581 0.017128 

 

 

Lampiran 2 Data Perhitungan Rata-rata Abnormal Return (Average 

Abnormal Return) Saham Sub Sektor Otomotif dan Komponen 

No Kode Saham AAR (sebelum) AAR (sesudah) 

1 AEGS -0.003816 0.014605 

2 AUTO 0.003000 -0.004249 

3 BOLT -0.000473 0.009589 

4 BRAM -0.010436 0.008788 

5 DRMA -0.008441 0.005896 

6 GDYR -0.016520 0.005352 

7 GJTL 0.004124 0.000466 

8 INDS -0.006033 0.003019 

9 ISAP 0.025044 0.018145 

10 LMAX 0.001286 0.005299 

11 LPIN -0.003644 -0.000005 

12 SMSM -0.005225 -0.007037 

13 TYRE -0.003781 0.003133 

14 VKTR -0.006773 -0.001624 
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Lampiran 3 Data Perhitungan Rata-rata Trading Volume Activity Saham 

Sub-Sektor Otomotif dan Komponen 

AEGS 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          355,700          1,006,080,721  0.129046 

Sebelum t-7 20/12/2024          380,200          1,006,080,721  0.137934 

t-6 23/12/2024          207,300          1,006,080,721  0.075207 

t-5 24/12/2024          219,000          1,006,080,721  0.079452 

t-4 27/12/2024          504,400          1,006,080,721  0.182993 

t-3 30/12/2024       8,250,100          1,006,080,721  2.993086 

t-2 02/01/2025          234,100          1,006,080,721  0.084930 

t-1 03/01/2025          388,500          1,006,080,721  0.140945 

Sesudah t+1 06/01/2025          848,300          1,006,080,721  0.307758 

t+2 07/01/2025       1,168,000          1,006,080,721  0.423743 

t+3 08/01/2025       6,633,600          1,006,080,721  2.406630 

t+4 09/01/2025       7,392,500          1,006,080,721  2.681954 

t+5 10/01/2025     12,022,200          1,006,080,721  4.361581 

t+6 13/01/2025       3,261,100          1,006,080,721  1.183107 

t+7 14/01/2025          563,400          1,006,080,721  0.204398 

AUTO 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024       4,637,700          4,819,733,000  0.351215 

Sebelum t-7 20/12/2024       2,047,800          4,819,733,000  0.155081 

t-6 23/12/2024       3,105,200          4,819,733,000  0.235158 

t-5 24/12/2024       1,016,200          4,819,733,000  0.076957 

t-4 27/12/2024          530,900          4,819,733,000  0.040205 

t-3 30/12/2024       2,132,400          4,819,733,000  0.161487 

t-2 02/01/2025          583,100          4,819,733,000  0.044158 

t-1 03/01/2025          942,500          4,819,733,000  0.071376 

Sesudah t+1 06/01/2025       1,206,000          4,819,733,000  0.091331 

t+2 07/01/2025          417,800          4,819,733,000  0.031640 

t+3 08/01/2025       1,567,900          4,819,733,000  0.118738 

t+4 09/01/2025       1,545,100          4,819,733,000  0.117011 

t+5 10/01/2025       1,221,100          4,819,733,000  0.092474 

t+6 13/01/2025       2,637,500          4,819,733,000  0.199739 

t+7 14/01/2025       2,666,600          4,819,733,000  0.201943 

BOLT 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          916,800          2,343,750,000  0.142776 

Sebelum t-7 20/12/2024          806,600          2,343,750,000  0.125615 

t-6 23/12/2024       1,102,400          2,343,750,000  0.171680 

t-5 24/12/2024          737,600          2,343,750,000  0.114869 

t-4 27/12/2024          932,100          2,343,750,000  0.145159 

t-3 30/12/2024       1,082,800          2,343,750,000  0.168628 

t-2 02/01/2025          769,800          2,343,750,000  0.119884 

t-1 03/01/2025       1,201,200          2,343,750,000  0.187067 

Sesudah t+1 06/01/2025       1,400,500          2,343,750,000  0.218105 

t+2 07/01/2025          900,600          2,343,750,000  0.140253 
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t+3 08/01/2025       1,100,600          2,343,750,000  0.171400 

t+4 09/01/2025          821,900          2,343,750,000  0.127997 

t+5 10/01/2025       1,500,600          2,343,750,000  0.233693 

t+6 13/01/2025          987,500          2,343,750,000  0.153787 

t+7 14/01/2025       1,320,300          2,343,750,000  0.205615 

BRAM 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024            20,300             450,056,980  0.016463 

Sebelum t-7 20/12/2024            20,200             450,056,980  0.016382 

t-6 23/12/2024              3,900             450,056,980  0.003163 

t-5 24/12/2024              3,200             450,056,980  0.002595 

t-4 27/12/2024            18,300             450,056,980  0.014841 

t-3 30/12/2024              4,100             450,056,980  0.003325 

t-2 02/01/2025              1,600             450,056,980  0.001298 

t-1 03/01/2025              2,900             450,056,980  0.002352 

Sesudah t+1 06/01/2025              1,400             450,056,980  0.001135 

t+2 07/01/2025              5,500             450,056,980  0.004461 

t+3 08/01/2025                 300             450,056,980  0.000243 

t+4 09/01/2025                 800             450,056,980  0.000649 

t+5 10/01/2025              3,900             450,056,980  0.003163 

t+6 13/01/2025                 300             450,056,980  0.000243 

t+7 14/01/2025              1,700             450,056,980  0.001379 

DRMA 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          973,800          4,705,882,300  0.075530 

Sebelum t-7 20/12/2024          150,600          4,705,882,300  0.011681 

t-6 23/12/2024       1,654,200          4,705,882,300  0.128304 

t-5 24/12/2024          377,900          4,705,882,300  0.029311 

t-4 27/12/2024          152,700          4,705,882,300  0.011844 

t-3 30/12/2024       1,310,400          4,705,882,300  0.101638 

t-2 02/01/2025          231,100          4,705,882,300  0.017925 

t-1 03/01/2025       2,314,600          4,705,882,300  0.179526 

Sesudah t+1 06/01/2025       1,093,700          4,705,882,300  0.084830 

t+2 07/01/2025            90,900          4,705,882,300  0.007050 

t+3 08/01/2025       2,427,500          4,705,882,300  0.188283 

t+4 09/01/2025          675,300          4,705,882,300  0.052378 

t+5 10/01/2025          197,500          4,705,882,300  0.015319 

t+6 13/01/2025          230,700          4,705,882,300  0.017894 

t+7 14/01/2025          847,400          4,705,882,300  0.065726 

GDYR 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          137,000             410,000,000  0.121963 

Sebelum t-7 20/12/2024            96,100             410,000,000  0.085552 

t-6 23/12/2024          192,900             410,000,000  0.171728 

t-5 24/12/2024          222,600             410,000,000  0.198168 

t-4 27/12/2024          165,600             410,000,000  0.147424 

t-3 30/12/2024          244,800             410,000,000  0.217932 

t-2 02/01/2025            60,800             410,000,000  0.054127 

t-1 03/01/2025            66,200             410,000,000  0.058934 



77 

 

 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

Sesudah t+1 06/01/2025            36,400             410,000,000  0.032405 

t+2 07/01/2025            28,600             410,000,000  0.025461 

t+3 08/01/2025            11,400             410,000,000  0.010149 

t+4 09/01/2025              9,000             410,000,000  0.008012 

t+5 10/01/2025              2,300             410,000,000  0.002048 

t+6 13/01/2025            10,200             410,000,000  0.009080 

t+7 14/01/2025            63,500             410,000,000  0.056530 

GJTL 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024     15,240,700          3,484,800,000  1.596320 

Sebelum t-7 20/12/2024       4,649,700          3,484,800,000  0.487012 

t-6 23/12/2024       4,280,600          3,484,800,000  0.448353 

t-5 24/12/2024       2,498,800          3,484,800,000  0.261726 

t-4 27/12/2024       2,481,200          3,484,800,000  0.259882 

t-3 30/12/2024       3,690,700          3,484,800,000  0.386566 

t-2 02/01/2025       4,195,200          3,484,800,000  0.439408 

t-1 03/01/2025       2,563,700          3,484,800,000  0.268523 

Sesudah t+1 06/01/2025       2,137,200          3,484,800,000  0.223852 

t+2 07/01/2025       2,478,900          3,484,800,000  0.259641 

t+3 08/01/2025       4,695,600          3,484,800,000  0.491820 

t+4 09/01/2025       2,922,700          3,484,800,000  0.306125 

t+5 10/01/2025       3,815,300          3,484,800,000  0.399617 

t+6 13/01/2025       8,137,200          3,484,800,000  0.852295 

t+7 14/01/2025       7,728,200          3,484,800,000  0.809456 

INDS 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024            89,900          6,562,497,100  0.005000 

Sebelum t-7 20/12/2024            60,100          6,562,497,100  0.003343 

t-6 23/12/2024            47,500          6,562,497,100  0.002642 

t-5 24/12/2024          100,400          6,562,497,100  0.005584 

t-4 27/12/2024            45,100          6,562,497,100  0.002508 

t-3 30/12/2024            27,400          6,562,497,100  0.001524 

t-2 02/01/2025            49,800          6,562,497,100  0.002770 

t-1 03/01/2025            70,900          6,562,497,100  0.003943 

Sesudah t+1 06/01/2025            93,700          6,562,497,100  0.005212 

t+2 07/01/2025            12,200          6,562,497,100  0.000679 

t+3 08/01/2025            48,700          6,562,497,100  0.002709 

t+4 09/01/2025            47,000          6,562,497,100  0.002614 

t+5 10/01/2025            51,800          6,562,497,100  0.002881 

t+6 13/01/2025            51,100          6,562,497,100  0.002842 

t+7 14/01/2025              2,600          6,562,497,100  0.000145 

ISAP 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024       3,961,000          4,020,088,631  0.359635 

Sebelum t-7 20/12/2024       4,672,100          4,020,088,631  0.424199 

t-6 23/12/2024       2,041,500          4,020,088,631  0.185356 

t-5 24/12/2024       1,465,100          4,020,088,631  0.133022 

t-4 27/12/2024       9,548,000          4,020,088,631  0.866901 

t-3 30/12/2024     10,653,000          4,020,088,631  0.967229 
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t-2 02/01/2025     28,143,100          4,020,088,631  2.555225 

t-1 03/01/2025     42,603,800          4,020,088,631  3.868170 

Sesudah t+1 06/01/2025       8,168,400          4,020,088,631  0.741642 

t+2 07/01/2025       8,942,300          4,020,088,631  0.811907 

t+3 08/01/2025     16,732,300          4,020,088,631  1.519193 

t+4 09/01/2025     11,940,500          4,020,088,631  1.084126 

t+5 10/01/2025   148,366,700          4,020,088,631  13.470809 

t+6 13/01/2025       5,013,100          4,020,088,631  0.455159 

t+7 14/01/2025       3,286,100          4,020,088,631  0.298358 

LMAX 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024       4,088,800             650,008,775  2.295987 

Sebelum t-7 20/12/2024          548,000             650,008,775  0.307719 

t-6 23/12/2024       1,011,200             650,008,775  0.567820 

t-5 24/12/2024       1,103,400             650,008,775  0.619593 

t-4 27/12/2024          422,500             650,008,775  0.237247 

t-3 30/12/2024       1,337,000             650,008,775  0.750767 

t-2 02/01/2025          321,800             650,008,775  0.180701 

t-1 03/01/2025       5,736,600             650,008,775  3.221278 

Sesudah t+1 06/01/2025       3,350,400             650,008,775  1.881353 

t+2 07/01/2025       3,851,300             650,008,775  2.162624 

t+3 08/01/2025       9,232,700             650,008,775  5.184446 

t+4 09/01/2025     17,311,100             650,008,775  9.720717 

t+5 10/01/2025       7,241,400             650,008,775  4.066270 

t+6 13/01/2025       1,962,500             650,008,775  1.102004 

t+7 14/01/2025       1,336,400             650,008,775  0.750430 

LPIN 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          273,400             425,000,000  0.234802 

Sebelum t-7 20/12/2024            53,400             425,000,000  0.045861 

t-6 23/12/2024          229,600             425,000,000  0.197186 

t-5 24/12/2024              5,400             425,000,000  0.004638 

t-4 27/12/2024            79,000             425,000,000  0.067847 

t-3 30/12/2024            19,400             425,000,000  0.016661 

t-2 02/01/2025            25,400             425,000,000  0.021814 

t-1 03/01/2025              5,300             425,000,000  0.004552 

Sesudah t+1 06/01/2025            18,700             425,000,000  0.016060 

t+2 07/01/2025          601,200             425,000,000  0.516325 

t+3 08/01/2025            59,900             425,000,000  0.051444 

t+4 09/01/2025            18,000             425,000,000  0.015459 

t+5 10/01/2025            52,500             425,000,000  0.045088 

t+6 13/01/2025            11,700             425,000,000  0.010048 

t+7 14/01/2025            23,700             425,000,000  0.020354 

SMSM 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          990,100          5,758,675,440  0.062755 

Sebelum t-7 20/12/2024          909,000          5,758,675,440  0.057615 

t-6 23/12/2024          524,700          5,758,675,440  0.033257 

t-5 24/12/2024          465,500          5,758,675,440  0.029505 
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t-4 27/12/2024          844,100          5,758,675,440  0.053501 

t-3 30/12/2024          300,800          5,758,675,440  0.019065 

t-2 02/01/2025          229,600          5,758,675,440  0.014553 

t-1 03/01/2025          335,700          5,758,675,440  0.021278 

Sesudah t+1 06/01/2025          382,200          5,758,675,440  0.024225 

t+2 07/01/2025          650,800          5,758,675,440  0.041249 

t+3 08/01/2025          602,400          5,758,675,440  0.038182 

t+4 09/01/2025          504,700          5,758,675,440  0.031989 

t+5 10/01/2025       1,361,000          5,758,675,440  0.086264 

t+6 13/01/2025          780,900          5,758,675,440  0.049495 

t+7 14/01/2025          727,500          5,758,675,440  0.046111 

TYRE 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024          223,800          3,478,049,252  0.023486 

Sebelum t-7 20/12/2024            97,500          3,478,049,252  0.010232 

t-6 23/12/2024          606,300          3,478,049,252  0.063627 

t-5 24/12/2024          270,300          3,478,049,252  0.028366 

t-4 27/12/2024          389,200          3,478,049,252  0.040844 

t-3 30/12/2024            98,800          3,478,049,252  0.010368 

t-2 02/01/2025          524,500          3,478,049,252  0.055043 

t-1 03/01/2025            43,700          3,478,049,252  0.004586 

Sesudah t+1 06/01/2025            94,300          3,478,049,252  0.009896 

t+2 07/01/2025            65,100          3,478,049,252  0.006832 

t+3 08/01/2025            90,600          3,478,049,252  0.009508 

t+4 09/01/2025            64,400          3,478,049,252  0.006758 

t+5 10/01/2025            76,600          3,478,049,252  0.008039 

t+6 13/01/2025          886,200          3,478,049,252  0.093001 

t+7 14/01/2025          411,000          3,478,049,252  0.043132 

VKTR 

Periode Date  Volume   Saham Beredar  TVA 

    19/12/2024     21,786,600        43,750,000,000  0.181762 

Sebelum t-7 20/12/2024     27,538,000        43,750,000,000  0.229746 

t-6 23/12/2024     34,345,700        43,750,000,000  0.286541 

t-5 24/12/2024     25,775,200        43,750,000,000  0.215039 

t-4 27/12/2024     31,724,400        43,750,000,000  0.264672 

t-3 30/12/2024     24,806,100        43,750,000,000  0.206954 

t-2 02/01/2025     21,066,800        43,750,000,000  0.175757 

t-1 03/01/2025     43,184,900        43,750,000,000  0.360285 

Sesudah t+1 06/01/2025     13,249,300        43,750,000,000  0.110537 

t+2 07/01/2025     27,342,100        43,750,000,000  0.228111 

t+3 08/01/2025     15,318,700        43,750,000,000  0.127802 

t+4 09/01/2025     16,169,200        43,750,000,000  0.134897 

t+5 10/01/2025     14,054,700        43,750,000,000  0.117256 

t+6 13/01/2025     21,465,700        43,750,000,000  0.179085 

t+7 14/01/2025     18,118,800        43,750,000,000  0.151163 
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Lampiran 4 Data Perhitungan Rata-rata Trading Volume Activity (Average 

Trading Volume Activity Saham Sub Sektor Otomotif dan Komponen 

No Kode Saham ATVA (sebelum) ATVA (sesudah) 

1 AEGS 0.527793 1.652739 

2 AUTO 0.112060 0.121839 

3 BOLT 0.147557 0.178693 

4 BRAM 0.006280 0.001610 

5 DRMA 0.068604 0.061640 

6 GDYR 0.133409 0.020526 

7 GJTL 0.364496 0.477544 

8 INDS 0.003188 0.002440 

9 ISAP 1.285729 2.625885 

10 LMAX 0.840732 3.552549 

11 LPIN 0.051223 0.096397 

12 SMSM 0.032682 0.045359 

13 TYRE 0.030438 0.025309 

14 VKTR 0.248428 0.149836 

 

 

Lampiran  5 Statistik Deskriptif Rata-rata Abnormal return dan Trading 

Volume Activity Saham Sub-Sektor Otomotif dan Komponen Menggunakan 

Aplikasi SPSS 26 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

AAR_SEBELUM 14 -.016520 .025044 -.00226343 .009560102 

AAR_SESUDAH 14 -.007037 .018145 .00438407 .006925360 

ATVA_SEBELUM 14 .003188 1.285729 .27518707 .375641056 

ATVA_SESUDAH 14 .001610 3.552549 .64374043 1.135419036 

Valid N (listwise) 14     
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Lampiran 6 Uji Normalitas Data Rata-rata Abnormal return dan Trading 

Volume Activity Saham Sub-Sektor Otomotif dan Komponen Menggunakan 

Aplikasi SPSS 26 

 

Tests of Normality 

 

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

AAR_SEBELUM .200 14 .133 .847 14 .020 

AAR_SESUDAH .128 14 .200* .980 14 .974 

ATVA_SEBELUM .276 14 .005 .738 14 .001 

ATVA_SESUDAH .373 14 .000 .627 14 .000 

*. This is a lower bound of the true significance. 

a. Lilliefors Significance Correction 

 

 

 

Lampiran 7 Uji Wilcoxon Signed Ranks Test Data Rata-rata Abnormal return 

dan Trading Volume Activity Saham Sub Sektor Otomotif dan Komponen 

Menggunakan Aplikasi SPSS 26 

 

Test Statisticsa 

 

AAR_SESUDAH - 

AAR_SEBELUM 

ATVA_SESUDAH - 

ATVA_SEBELUM 

Z -2.166b -1.475b 

Asymp. Sig. (2-tailed) .030 .140 

a. Wilcoxon Signed Ranks Test 

b. Based on negative ranks. 
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Lampiran 8 Lembar Bimbingan Skripsi 
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