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Analisis Perubahan Abnormal Return, Cumulative Abnormal Return dan
Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pelaksanaan Vaksinasi
COVID-19 Perdana di Indonesia (Event Study Pada Perusahaan Sub Sektor
Farmasi di Bursa Efek Indonesia)

Rosyana Fitri

Program Studi‘rManajemen Keuangan

ABSTRAK

Penelitian ini_bertujuan untuk menganalisis apakah terdapat perbedaan abnormal
return, cumulative abnormal return, dan trading volume activity sebelum dan
sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia. Metode studi
peristiwa digunakan dalam penelitian ini untuk  mempelajari reaksi pasar modal
Indonesia selama periode pengamatan. Periode pengamatan terbagi 2 yaitu 10 hari
sebelum dan sesudah peristiwa serta 30 hari sebelum dan sesudah peristiwa. Sampel
diptlihn menggunakan metode purposive.sampling. dan didapatkan sebanyak 10
perusahaan sub sektor farmasi yang terdaftar di BEI. Data sekunder yang digunakan
dalam penelitian ini berupa data harga penutupan saham harian, harga penutupan
IHSG harian, volume perdagangan saham, dan jumlah saham beredar. Model pasar
digunakan untuk memprediksi tingkat pengembalian yang diharapkan. Hasil
penelitian menemukan bahwa terdapat perbedaan-abnormal return sebelum dan
sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia. Namun, tidak
terdapat perbedaan antara cumulative abnormal.return :sebelum dan sesudah
peristiwa. Pada periode pengamatan 10 hari sebelum dan sesudah, ditemukan
bahwa tidak terdapat perbedaan*trading“volume activity. Hasil sebaliknya
didapatkan dari periode 30 hari yaitu terdapat perbedaan trading volume activity
sebelum dan sesudah peristiwa.

Kata Kunci: COVID-19, Vaksinasi, Pengembalian Tak Normal, Pengembalian
Tak Normal Kumulatif, Aktivitas Volume Perdagangan
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Analisis Perubahan Abnormal Return, Cumulative Abnormal Return dan
Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pelaksanaan Vaksinasi
COVID-19 Perdana di Indonesia (Event Study Pada Perusahaan Sub Sektor
Farmasi di Bursa Efek Indonesia)

Rosyana Fitri

Financial Management Program Study

ABSTRACT

This study aims to analyze whether there are differences inwabnormal return,
cumulative ~abnormal return, and trading volume activity before and after
implementation of the first COVID-19 vaccination in Indonesia. The event study
method Is used in this research to study Indonesia’s capital market response during
the event period. The event period is divided into 2; i.e. 10 days before and after the
event and also 30 days before and after the event. The sample was selected by using
purposive sampling method and obtained as 10 pharmaceutical sub-sector
companies listed on IDX. The secondary data used in_this study are daily data of
closing price for each stock, closing price IHSG, stock wvolume trading, and
outstanding share. The market model is used to predictexpected return. The results
found' that there were differences in abnormal return. before and after the
implementation of the first COVID-19 vaccination in Indonesia. However, there
was no difference between cumulative abnormal return before . and after the
event. In 10 days before and after the event, there was no difference in trading
volume activity. The opposite result was-obtained from the 30 days period, there
were differences between trading volume activity before and after the event.

Keywords: COVID-19, Vaccination, Abnormal Return, Cumulative Abnormal
Return, Trading Volume Activity
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian

Pasar modal merupakan salah satu sumber pendanaan usaha bagi
perusahaan dan sarana investasi bagi para“pemilik*modal atau investor (Edam,
Mangindaan, dan Tarore, 2017)« Selain itu, pasar modal. memiliki dua fungsi
penting yaitu fungsi ekonomi.dan fungsi keuangan (Lestari, 2018)..Menurut Fahmi
(2012), fungsi ekonoemi berfungsi untuk mempertemukan pihak pemilik ‘modal
dengan pihak yang membutuhkansmodal. Sedangkan fungsi keuangan berfungsi
untuk memberikan tingkat pengembalian (return) kepada para pemegang saham
dari perusahaan yang terdaftar di pasar modal. Sebagai Iinstrumen yang berperan
dalam- memberikan pendanaan dan memegang dua fungsi penting, pasar modal
tidak terlepas dari pengaruh lingkup.ekenomi dan lingkup non ekonomi. Penelitian-
penelitian terdahulu memberikan beberapa bukti empiris terkait pengaruh kedua
lingkup tersebut terhadap pasar modal.

Lingkup ekonomi yang dapat memengaruhi pasar.modal terdiri dari lingkup
makroekonomi dan = mikroekonomi  (Lestari,. 2018)... Pengaruh lingkup
makroekonomi meliputi keseluruhan kegiatan perekonomian di suatu negara seperti
kebijakan pemerintah (Ariyanto, 2016; Edam et al.; 2017; Alhakim, Waskito, dan
Subroto, 2017; Lestari, 2018); inflasi, dan‘perubahan kurs valuta asing (Saputri dan
Herlambang, * 2016). Berbeda dengan  lingkup  makroekonomi, lingkup
mikroekonomi meliputi lingkup yang lebih kecil dalam perekonomian, Diantaranya
adalah pengumuman ‘laporan keuangan perusahaan, pengumuman merger. dan
akuisisi (Gunawan dan_Sukartha, 2013), serta pengumuman dividen (Kusno dan
Hartanto, 2018). Pengaruh-lingkup non ekonomi juga tidak bisa dipisahkan dari
aktivitas pasar modal. Lingkup non ekonomi meliputi pengungkapan Corporate
Social Responsibility (CSR) seperti pada penelitian Cheng dan Christiawan (2011),
adanya peristiwa politik (Hartawan, Adiputra, dan Darmawan, 2015; Sari dan
Gayatri, 2018), serta kebijakan pemerintah non ekonomi (Nurfauziah dan Afiano,
2013; Wahyuni dan Sukmaningrum, 2018; Alam, Alam, dan Chavali, 2020). Selain

itu, adanya fenomena atau peristiwa tertentu juga dapat memengaruhi pasar modal.
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Seperti peristiwa January effect (Fajriah, Jumady, dan Alam, 2021), bencana
(Kowalewski dan Spiewanowski, 2020), wabah penyakit ebola (Ichev dan Marinc,
2018), serta wabah penyakit SARS (Ru, Yang, dan Zou, 2020). Lingkup ekonomi
maupun non ekonomi kerap menjadi pemicu fluktuasi harga saham.

Fluktuasi harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya
adalah informasi yang beredar. Terkait sumbernya;.informasi dapat bersumber dari
pihak internal perusahaan itu sendiricatau pihak eksternal yaitu.pemerintah atau
pihak-pihak terkait. Bagi«investor, informasi merupakan hal yang penting karena
akan digunakan sebagal alat analisa dalam. pengambilan keputusan investasi
(Lestari, 2018).. Pranyoto, «Siregar, dan Depiana. (2019) mendefinisikan
pengambilan keputusan investasi sebagai suatu proses untuk menyimpulkan atau
membuat keputusan di antara dua atau lebih alternatif investasi. Para investor akan
memutuskan apakah akan membeli atau menjual saham-saham tertentu sehingga
akhirnya akan memengaruhi harga saham (Pranyoto et al., 2019).

Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya fluktuasi harga saham. Pasar akan
bereaksi apabila peristiwa (event) yang terjadi mengandung informasi (Edam et al.,
2017). Untuk mempelajari reaksi pasar terhadap suatu peristiwa (event), digunakan
metode studi peristiwa atau event study. Metode. event study digunakan untuk
mengukur dampak yang akan.disebabkan dari-peristiwa yang tidak terduga (Lee
dan Setiawati, 2021). Peristiwa yang Saat ini tengah banyak menyita perhatian yaitu
COVID-19.

Wabah COVID-19 telah menjadi perhatian besar bagi masyarakat di seluruh
dunia. Seperti dilansir dalam laman World Health Organization (WHO, 2021),
sebagian besar “orang yang terinfeksi COVID-19 akan mengalami gangguan
pernapasan ringan hingga.sedang atau bahkan dapat menyebabkan kematian.apabila
penderita juga memiliki penyakit.penyerta (WHO, 2021). Kasus.pertama COVID-
19 dikonfirmasi berasal dari kota Wuhan, Tiongkok. Wabah penyakit ini terus
menyebar ke berbagai negara, salah satunya adalah Indonesia. Indonesia
mengonfirmasikan kasus pertama COVID-19 pada 2 Maret 2020. Tak berselang
lama, pada tanggal 11 Maret 2020 WHO secara resmi menetapkan COVID-19
sebagai pandemi (Singh, Dhall, Narang, dan Rawat, 2020). Sejak kasus pertama

terkonfirmasi hingga tanggal 11 Maret 2020, Indonesia telah mencatatkan
Politeknik Negeri Jakarta
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1.398.578 kasus terkonfirmasi positif COVID-19 dengan 37 ribu lebih kasus
kematian (WHO, 2021).

Pandemi COVID-19 berdampak ke berbagai sektor kehidupan. Sebagai
akibat dari kebijakan pembatasan kegiatan operasional perusahaan, kebijakan
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Tak ingin terdamp ebih_jauh, Pemerintah”mengambil  langke untuk
dapat segera terbebas dari Pandemi COVID-19. Pada 6 Desember 2020, sebanyak

1,2 juta dosis vaksin COVID-19 buatan perusahaan farmasi Sinovac tiba di
Indonesia. Kedatangan vaksin ini direspon positif oleh saham-saham sub sektor
farmasi. Berdasarkan data BEI (2020) pada 7 Desember 2020, saham KLBF tercatat
naik 1,69% dibandingkan harga penutupan sebelumnya dengan volume

perdagangan sebesar 29,71 juta saham. Fakta ini sejalan dengan Chiah dan Zhong
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(2020) yang menyebutkan bahwa harga saham dan volume perdagangan sangat
dipengaruhi oleh informasi yang tersedia. Keadaan darurat seringkali memengaruhi
perilaku investor dengan memengaruhi sentimen investor, yang pada akhirnya
memengaruhi harga saham (He, Sun, Zhang, dan Li, 2020). Terlebih saat kondisi
ini belum pernah terjadi sebelumnya, investor merasa sulit untuk menilai dan
memprediksi secara pasti dampak dari peristiwa yang ada ataupun informasi yang
tersedia (Haroon dan Rizvi, 2020).

Penelitian yang fokus melihat dampak COVID-19 diantaranya Lee dan
Setiawati (2021) yang-melihat pengaruh pengumuman COVID-19 di Indonesia
terhadap abnermal return «dan ‘trading volume ‘activity. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa pasar modal dan investor menilai pengumuman kasus pertama
COVID-19 sebagai berita buruk (bad news). Pengumuman kasus pertama COVID-
19 ~di Indonesia mengubah preferensi para investor terhadap Kkeputusan
investasinya. Sehingga ditemukan perbedaan negatif antara abnormal return dan
trading volume activity, baik sebelum maupun  sesudah peristiwa. Terdapat
beberapa penelitian lain yang mendapatkan hasil serupa dengan Lee dan Setiawati
(2021). Pertama, Machmuddah, et al., (2020) yang melihat pengaruh pengumuman
COVID- 19 khususnya terhadap sektor barang.konsumen (consumer goods).
Kedua, Dilla, Sari, dan Achsani (2020) yang melihat-lebih lanjut pengaruh COVID-
19 terhadap sektor pertanian, industri dasar dan kimia, infrastruktur, utilitas dan
transportasi, Serta pertambangan. .Selanjutnya Maneenop dan Kotcharin (2020),
yang fokus melihat dampak pengumuman COVID-19 terhadap sektor industri
penerbangan global. Hasil menunjukkan bahwa COVID-19 adalah berita buruk
yang menurunkan minat investor. Sektor-sektor yang diuji, secara signifikan
terdampak COVID-19 dan ditunjukkan dengan adanya perbedaan abnormal return
sebelum dan sesudah peristiwa..Hasil ini sejalan dengan Herwany-et al., (2021)
sementara untuk beberapa sektor lain (selain yang telah diuji) menunjukkan respon
positif. Singh et al., (2020) berusaha merangkum seluruh hasil penelitian
sebelumnya. Penelitian dilakukan untuk melihat reaksi pasar modal negara yang
termasuk dalam “G-20 Countries”. Hasil menunjukkan bahwa, baik negara
berkembang maupun negara maju menilai COVID-19 sebagai berita buruk yang

meningkatkan kepanikan di pasar modal. Hal ini ditunjukkan dengan adanya
Politeknik Negeri Jakarta
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perbedaan (dalam hal ini penurunan) abnormal return sebelum dan sesudah
peristiwa.

Penelitian lainnya dilakukan Alam et al., (2020) melihat reaksi pasar modal
India selama periode “COVID-19 Lockdown”. Pengumuman dimulainya periode
lockdown justru dinilai sebagai berita baik (good news) oleh masyarakat India.
Saham-saham di pasar modal memberikan peningkatan abnormal return dan
cumulative abnormal return disekitar periode lockdown. Sementara itu, Junaidi,
Siregar, dan Anan (2021) yang menggunakan variabel berbedamenunjukkan
bahwa COVID-19 juga memengaruhi trading velume activity. Tak hanya dinilai
sebagai berita buruk yang mengakibatkan perbedaan abnormal return,
pengumuman COVID-19 juga turut mengakibatkan perbedaan antara trading
volume activity sebelum dan sesudah peristiwa. Hasil ini sejalan dengan Gunistiyo,
Waskito, dan Utami (2021).

Berdasarkan perbedaan temuan pada hasil penelitian-penelitian terdahulu
terkait dampak atau pengaruh suatu peristiwa (event) terhadap variabel dependen
yang telah disebutkan di atas, maka dimungkinkan terdapat penelitian dengan tema
sejenis yang menunjukkan hasil berbeda (Lestari, 2018)..Beberapa penelitian yang
fokus melihat dampak COVID-19 memang telah dilakukan; akan tetapi jumlahnya
masih sedikit dan masih bisa diteliti lebih: jauh:=Merujuk pada gap penelitian
tersebut, maka peneliti tertarik dan merasa perlu untuk melakukan penelitian
kembali. Tujuannya untuk mengetahui reaksi. pasar modal Indonesia dalam
menyerap informasi terkait peristiwa (event) yang baru-baru ini terjadi, yaitu
pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia.

Vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia dilaksanakan pada tanggal 13
Januari 2021 dengan Presiden Joko Widodo sebagai penerima suntikan.pertama
(Saptoyo, 2021). Pelaksanaan-vaksinasi COVID-19 perdana.terbagi dalam tiga
kelompok. Kelompok satu terdiri dari Presiden Joko Widodo beserta beberapa
pejabat publik. Kelompok dua terdiri dari para pengurus asosiasi profesi, influencer,
dan key opinion leader di bidang kesehatan. Sementara itu, para tokoh agama
termasuk dalam kelompok tiga. Menurut data Bursa Efek Indonesia (2021), pada

penutupan perdagangan sesi pertama di BEI yang bertepatan dengan pelaksanaan
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vaksinasi COVID-19 perdana, beberapa saham di sektor farmasi justru mengalami
penurunan.

Hal ini bertolak belakang dengan hasil penelitian Chong et al., dalam
Saputra, Pulungan, dan Subiyanto (2021). Penelitian tersebut mengungkap bahwa
saat wabah penyakit SARS merebak, sektor farmasi terkena dampak positif.
COVID-19 dan SARS merupakan dua jenis penyakit menular, maka dari itu sangat
dimungkinkan jika dampak positif tersebut juga terjadi saat.pandemi COVID-19.
Penyebaran yang sangat cepat, mudah ditularkan, serta tingginya potensi.kematian
membuat masyarakat terus berupaya melindungi diri dari paparan COVID-109.
Kemunculan vaksin yang dinilai dapat mengurangi potensi terpapar COVID=19
tentu membawa harapan bagi masyarakat. Di Inggris, “AstraZeneca
mengindikasikan bahwa COVID-19 telah - memengaruhi  pertumbuhan
pendapatannya di tahun 2020 (Nicola et al., 2020). Nicola et al., (2020)
melanjutkan, perubahan besar pada dinamika pelayanan kesehatan kemungkinan
akan terjadi. Pada akhirnya mengarah pada investasi besar-besaran ke dalam
infrastruktur pencegahan penyakit. Hal ini terbukti dengan hadirnya peluang bagi
perusahaan yang terlibat dalam pengembangan vaksin dan obat secara bersamaan.
Diantaranya adalah Biotechnology, Novavax dan NanoViricides. Ketiga perusahaan
tersebut telah mengumumkan rencana kolaborasi untuk mengembangkan vaksin.

Secara teori, ketika investor mengetahui informasi terkait pelaksanaan
vaksinasi maka kandungan informasi tersebut.akan digunakan untuk pengambilan
keputusan investasi. Meskipun tidak terikat secara langsung, namun pengaruh
informasi tidak dapat dipisahkan begitu saja dari aktivitas di pasar modal (Lee dan
Setiawati, 2021). Pengumuman pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di
Indonesia akan menyebabkan reaksi dari para investor atau pelaku pasar..lnvestor
akan memutuskan untuk membeli.atau menjual saham perusahaan-terkait. Karena
fokus investor adalah profitabilitas perusahaan, maka pelaksanaan vaksinasi ini
dinilai akan meningkatkan profitabilitas perusahaan (Saputra et al., 2021). Semakin
besar tingkat profitabilitas, akan semakin besar pula pengaruhnya terhadap nilai
perusahaan. Pada akhirnya investor akan menanamkan modalnya di perusahaan

tersebut. Hal ini juga akan memengaruhi volume aktivitas perdagangan saham
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(Saputra et al., 2021). Meningkatnya volume permintaan saham selaras dengan
peningkatan harga saham.

Berdasarkan peristiwa (event) tersebut, maka penelitian yang akan
dilakukan kali ini terkait “Analisis Perubahan Abnormal Return, Cumulative
Abnormal Return, dan Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pelaksanaan
Vaksinasi COVID-19 Perdana di Indonesia (Event Study Pada Perusahaan Sektor
Farmasi Di Bursa Efek Indomesia)”. Indikator yang akan “digunakan untuk
mengamati reaksi pasar.modal pada penelitian ini antara lain: abnormal return
(Alam et al., 2020; Dilla et al., 2020; Maneenop dan Kotcharin, 2020; Singh et al.,
2020; Saputra et al., 2021; Leedan Setiawati, 2021; Gunistiyo et al., 2021; Herwany
et al., 2021), cumulative abnormal return (Alam et al. 2020), serta trading volume
activity (Machmuddah et al., 2020; Junaidi et al., 2021; Gunistiyo et al., 2021;
Saputra et al., 2021; Lee dan Setiawati, 2021).

Selain itu, sebagai pembeda dengan penelitian-penelitian terdahulu, peneliti
merasa perlu memberikan rekomendasi instrumen Investasi terbaik berdasarkan
hasil dari uji yang akan dilakukan. Rekomendasi_pemilihan instrumen investasi
dapat ‘diaplikasikan ‘pada pengambilan Kkeputusan investasi.. Hal tersebut
dikarenakan pada dasarnya, terdapat faktor lain yang.dapat.-memengaruhi keputusan

investasi selain pemanfaatan informasi tersedia:

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan pemaparan latar belakang di atas dan adanya hasil penelitian
yang berbeda, maka rumusan masalah pada penelitian ini adalah pengujian lebih
lanjut mengenai perbedaan antara Abnormal Return, Cumulative Abnormal Return,
dan Trading Volume Activity sebelum dan sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-

19 perdana di Indonesia.

1.3. Pertanyaan Penelitian
Dalam penelitian ini, pertanyaan penelitian yang dapat disusun adalah

sebagai berikut:

1) Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Abnormal Return
sebelum dan sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di

Indonesia?

Politeknik Negeri Jakarta



eyieyer uabap Niuyaiijod uizi eduey

S
v
[
=
Q
e
=
T
o
=
—
Q.
o
=
3
[}
bl
o
Q
~
o
=
~
[}
T
[}
=
_
=}
Q
[
=
<
o
=}
Q
g
Y
N—
[
-
v
o
=
(1)
==
2,
~
=
[
Q
[}
P
A
o
~
o
-
-
o

N
=0 - 2 Y
o )
s 23
= Q@
hy
35S
= =
e
=]
3 <
c Q
3 c
5=
o c
> =
)
= T
m
3 5
m 2-
=
338
T B 5
= °
T
s 5 3
2 =
S 28s
< B
® 8 3
g
9 @B
Q 3
o o
3 =
9 o
8 ®>
< °
(7] m
) s
c =
c =
c 4
= 5
2273
- -
< <
o S
=, =
€ 9o 3
= 5
£y
3. °
o
v 2
) —
3 £
T =
s 3
z ¢
')
~ =
5
5 B
° -
& S
= 3
)
=
=
-‘.
=
~
(Y]
-+
o
[
o
3.
Q
[ =
Q
=
w
=
O
~—
(4
3
1)
w
o
')
3

—
9
5
o
o
-
(=]
e
()
-
Q
(o]
(= A
T
w
(1)
o
Q
Q
(')
=
Qo
-~
Qo
=
wn
©
=
-
=
=
-~
o
-
<
o
(ad
£
=
5.
-~
')
=
T
1)
3
()
=
N
o
=
~
c
3
3
1)
=
o
o
=
3
[
=
<
m
o
{ =4
~
z
(')
=
w
=
z
(o n
[}
-

X
m
=
0
©
-+
Y

u
Y
=
2]
©
-+
Y
§.
*‘
o
=
:l
)
o
E.
x
=
[
Q
[
:.
b~
Y
x
o
L
-+
v

=
e

25

2) Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Cumulative Abnormal
Return sebelum dan sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana
di Indonesia?

3) Apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara Trading Volume
Activity sebelum dan sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana
di Indonesia?

4) Bagaimana hasil penelitian terhadap sampel “dapat dijadikan

pertimbangan dalam merekomendasikan instrumen investasi terbaik?

Tujuan Penelitian
Berdasarkan pertanyaan penelitian yang telah dibuat, maka tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.5.

1) Menganalisis perbedaan antara Abnormal Return sebelum dan sesudah
pelaksanaan vaksinasi COVI1D=19 perdana di Indonesia

2) Menganalisis perbedaan antara-Cumulative Abnormal Return sebelum
dan sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia

3) Menganalisis perbedaan antara Trading Volume Activity sebelum dan
sesudah pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana.di Indonesia

4) Menentukan rekomendasi instrumen investasi terbaik dari sampel yang

digunakan dalam penelitian

Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan dari penelitian.ini.meliputi manfaat teoritis dan

manfaat praktis. Manfaat tersebut adalah.sebagai berikut:

1.5.1. Manfaat Teoritis

1) Menambah pengetahuan dan wawasan baru bagipembaca terkait reaksi
pasar modal Indonesia terhadap peristiwa (event) non ekonomi.
2) Memberikan sumbangsih yang bermanfaat terhadap perkembangan ilmu

Manajemen Keuangan dalam hal ini seputar investasi.
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1.5.2. Manfaat Praktis

Memberikan tambahan informasi bagi para investor untuk dapat

mempertimbangkan peristiwa (event) non ekonomi serta beberapa metode analisis

saham dalam proses pengambilan keputusan investasi,

Batasan Penelitian
Agar permasalahan yang diteliti menjadi lebih terfokus, terdapat beberapa

batasan dalam penelitian ini. Batasan-batasan tersebut adalah sebagai, berikut:

1) Untuk menghindari adanya efek pengganggu atau peristiwa lain,yang
dapat-mengubah hasilspenelitian. Fokus penelitian ini menggunakan
periode pengamatan selama sepuluh hari bursa sebelum peristiwa (pre-
event) dan sepuluh hari sesudah peristiwa (post event). Namun, guna
memberikan hasil penelitian” yang lebih kuat, digunakan periode
pengamatan lain pada.penelitian lanjutan. Yaitu selama 30 hari bursa

sebelum peristiwa (pre-event) dan 30 hari sesudah peristiwa (post event).

2) Data harga penutupan dan return saham.yang diamati dalam penelitian
ini berupa data harian. Dalam metode studi-peristiwa (event study), return
harian dinilai lebih mampu menghasilkan power of test dan lebih baik

dalam mendeteksi abnormal return dibandingkan return bulanan.

Sistematika Penulisan Skripsi
Sistematika penulisan dalam skripsi ini terdiri dari:

BAB I';: PENDAHULUAN

Pada bab ini akan diuraikan mengenai latar belakang penelitian yaitu
peristiwa (event) pelaksanaan COVID-19 perdana di Indonesia.sebagai
objek yang memberikan. dampak terhadap abnormal return; cumulative
abnormal return, dan trading volume activity. Selain itu, pada bab ini juga
terdapat rumusan masalah yaitu melakukan pengujian lebih lanjut untuk

mencapai tujuan dan manfaat dari penelitian ini.
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BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA
Pada bab ini akan diuraikan landasan teori yang dapat digunakan dalam
penelitian ini, ringkasan hasil penelitian-penelitian terdahulu, kerangka

pemikiran dan pengembangan hipotesis yang akan diuji.

BAB Il : METODE PENELITIAN

Berisi deskripsi dan definisi* operasional wvariabel-variabel penelitian,
populasi data dan penentuan sampel. Pada bab ini juga akan dijelaskan
mengenai jenis.dan sumber data, metode pengumpulan data serta.metode

analisis data yang digunakan dalam penelitian.

BAB IV : PEMBAHASAN

Pada bab ini peneliti akan"memaparkan hasil atau temuan yang diperoleh
berkaitan dengan objek penelitian, data penelitian, serta hasil pengolahan
data. Bab ini juga berisi. pembahasan mengenai hasil analisis tiap variabel
untuk menjawab tujuan penelitian-dengan merujuk pada hasil analisis yang
telah diperoleh sebelumnya atau dengan _hasil penelitian-penelitian

terdahulu.

BAB V : KESIMPULAN DAN SARAN

Bab ini akan memberikan ringkasan dari setiap subbab pembahasan yang
menjadi jawaban atas pertanyaan penelitian. Selain itu, akan dikemukakan
saran kepada peneliti berikutnya untuk mengatasi keterbatasan yang ada
dalam penelitian saat ini atau saran kepada pihak-pihak terkait.
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BAB 5

PENUTUP

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengujian pengaruh pelaksanaan vaksinasi COVID-19
perdana di Indonesia terhadap abnormal return, cumulative abnormal return, dan
trading volume activity antara sebelum.dan sesudah peristiwa;.maka penelitian ini

dapat disimpulkan sebagai berikut:

Hasil ujl-hipotesis pertama menunjukkan bahwa terdapat perbedaan
yang signifikan® antara abnormal return sebelum dan sesudah
pelaksanaan vaksinasi COVID-19 perdana di Indonesia: Hal tersebut
menandakan bahwa pasar dan para investor bereaksi terhadap
informasi yang ada. Informasi terkait pelaksanaan vaksinasi COVID-
19 perdana di Indonesia dinilai sebagai berita baik sehingga investor
mempertimbangkannya dalam pengambilan  keputusan ' investasi.
Keputusan investor dapat mempengaruhi nilai perusahaan dan
permintaan terhadap saham perusahaan terkait. Pada-akhirnya kedua
hal tersebut dapat mempengaruhi perubahan harga hingga return

saham.

Hasil uji hipotesis _kedua menunjukkan bahwa tidak terdapat
perbedaan yang signifikan antara cumulative abnormal return
sebelum dan sesudah pelaksanaan” vaksinasi COVID-19 perdana di
Indonesia. Pasar dan para investor nampaknya sudah cukup
mengantisipasi adanya informasi pelaksanaan vaksinasi COVID-19
perdana_di Indonesia...Investor dimungkinkan.telah”™ memperoleh
cumulative abnormal  returnjauh-sebelum periode pengamatan
dimulai. Sehingga, investor tidak dapat menggunakan informasi
tersebut untuk memperoleh cumulative abnormal return untuk jangka
waktu yang lebih lama lagi. Seiring dengan penurunan euforia dan
antusiasme, para investor mulai mempertimbangkan informasi lain

dalam pengambilan keputusan investasi.
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@
ga:: 3) Hasil uji hipotesis ketiga menunjukkan dua hasil berbeda dari

. N penggunaan periode pengamatan yang berbeda. Hasil pertama
o '9__ i -g’ menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
gg %’ g trading volume activity 10 hari sebelum dengan 10 hari sesudah
g’g - : peristiwa. Meski mengalami fluktuasi, berdasarkan hasil uji statistik
§§ ;—'_, fluktuasi trading volume activity-yang terjadi belum cukup untuk
g% % menyatakan kondisi‘secara keseluruhan. Perubahan:signifikan hanya
,::@_ = terjadi di sekitar tanggal peristiwa dan tidak ada terdapat reaksi
'g; E berkepanjangan setelahnya. Hal “ini menandakan bahwa  selama
g § g. periode pengamatan 10 hari sebelum dan 10 hari sesudah, investor
ég ; hanya memberikan reaksi sesaat. Sementara itu, hasil kedua
%% % menunjukkan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antara
g iﬁ: o trading volume activity 30 hari sebelum dan 30 hari sesudah peristiwa.
g% Periode pengamatan ini telah dirasa cukup untuk menggambarkan
§§ reaksi investor secara keseluruhan. Informasi terkait peristiwa telah
ég mengubah preferensi dari para investor terhadap keputusan
gg investasinya. Investor menilai informasi_ini sebagai berita baik dan
gg relevan seiring dengan meningkatnya kesadaran masyarakat terhadap
§§ kesehatan selama pandemi. Keputusan membeli saham sub sektor
:;D' §' farmasi dengan harapan akan memberikan return yang baik tentu
E—E merupakan reaksi atau.Sentimen.positif dari para investor. Sentimen
:_E. positif tersebut turut membuat saham-saham di sub sektor farmasi
§ %’T kembali menguat dan mengalami perubahan trading volume activity.
§§ 4) Dari hasil implikasi penelitian ini terhadap pemilihan instrumen
=0
B investasi, maka keputusan_yang direkomendasikan-adalah membeli
% atau buy saham SIDO untuk saat-ini-Rekomendasi lain yaitu wait and
é’ see atau masih perlu waktu untuk menghasilkan keputusan membeli
gﬁ saham DVLA.
g
2 5.2.  Saran
% Terdapat beberapa saran yang dapat diberikan kepada para investor dan para
% peneliti selanjutnya. Saran-saran tersebut adalah sebagai berikut:
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5.2.1. Bagi Investor

Dalam proses pengambilan keputusan investasi, perlu untuk
mempertimbangkan banyak faktor. Ketika terdapat suatu peristiwa tertentu, maka
investor diharapkan untuk tidak menggunakan kandungan informasi dari peristiwa
tersebut sebagai satu-satunya pertimbangan. Perlu dipertimbangkan faktor lain
seperti analisis fundamental perusahaan.serta.kondisi makro serta mikroekonomi.
Untuk memperoleh hasil yang lebih-baik, perlu dilakukan juga-analisis teknikal.
Keseluruhan faktor tersebut berguna dalam memaksimalkan return yang akan
diperoleh sekaligussmeminimalisir risiko yang. mungkin terjadi.

5.2.2. BagiPeneliti Selanjutnya

1) Dalam penelitian ini terdapat perbedaan hasil antara trading volume
activity dalam periode 10 hari‘sebelum dan 10 hari sesudah peristiwa
(periode singkat) dengan trading volume activity 30 hari sebelum dan
30 hari sesudah peristiwa (periode lebih panjang). Berdasarkan
perbedaan ini, untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat meneliti
lebih lanjut mengenai faktor-faktor yang dapat. mempengaruhi adanya
perbedaan hasil tersebut.

2) Menambahkan variabel lain seperti_trading frequency activity atau
penggunaan indikator rasio keuangan seperti earning per share (EPS),
dividend payout ratio (DPR), dan sebagainya.

3) 'Menggunakan dua A model estimasiberbeda untuk menghitung
expected return di dalam penelitian yang sama. Sehingga dapat
diketahui lebih lanjut mengenai kelebihan atau kekurangan masing-

masing model-estimasi berdasarkan hasil penelitian.
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Lampiran 1 Harga Penutupan Harian Masing-Masing Saham dan IHSG

No| Tgl | t Kode Saham IHSG
DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC
2.660 3.270 | 3.260 1.580 3.040 1.570 890 795 5.100 1.245 5.091
1 | 23/10/2020 | t-50 | +2.600 3.240 | 3.220 1.585 3.160 1.585 880 790 4.790 1.265 5.112
2 | 26/10/2020 | t-49 |« 2.640 3.150 |, 3.110 1.545 3.080 1.555 855 825 4.850 1.260 5.144
3 | 27/10/2020. t-48 | 2.710 3.140 | 3.150 1.525 3.060 1.530 855 800 6.050 1.260 5.128
4 | 02/11/2020 | t-47 | 2.700 3.070 | 3.080 1.495 3.040 1.500 855 800 5.800 1.255 5.115
5 | 03/11/2020 | t-46 | 2.610 3.160 | 3.170 1.475 3.070 1.525 895 810 5.525 1.260 5.159
6 | 04/11/2020 | t-45 | 2.610 3.100 | 3.110 1.455 3.060 1.490 365 815 5.525 1.255 5.105
7 |105/11/2020 | t-44 | 2.640 3.140 4} 3.140 1.500 3.090 1.510 875 815 5.800 1.255 5.260
8/1.06/11/2020 | t-43 | 2.620 3.150 | 3.150 1.515 3.100 1.505 880 830 5.675 1.265 5.335
9 |09/11/2020 | t-42 | 2.580 3:180 | 3.190 1.480 3.080 1.520 875 840 5.800 1.260 5.356
10 | 10/11/2020 | t-41 | 2.610 3.280.+| 3.260 1.495 3.090 1.600 910 845 5.725 1.315 5.462
11| 11/11/2020 | t-40 | 2.620 3.230 | 3.210 1.470 3.140 1.580 895 830 5.675 1.315 5.509
12 | 12/11/2020 | t-39 | 2.580 3.230 | 3.230 1.485 3.140 1.580 905 815 5.625 1.285 5.458
13 [113/11/2020 | t-38 | 2.560 3.200 | 3.250 1.495 3.130 1.580 905 820 5.625 1.265 5.461
14 | 16/11/2020 | t-37 | 2.580 3.250 | 3.280 1.490 3.120 1.605 895 820 5.750 1.285 5.494
15 | 17/11/2020 | t-36 | 2.570 3.270 | 3.290 1.500 3.130 1.605 905 815 5.675 1.290 5.5629
16 | 18/11/2020 | t-35 | 2.560 3.290 | 3.310 1.505 3.150 1.580 900 810 5.600 1.280 5.5657
17 | 19/11/2020 | t-34 | 2.570 3.270 | 3.290 1.495 3.180 1.590 900 800 5.600 1.300 5.594
114 Politeknik Negeri Jakarta
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No Tgl. t- | DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC | IHSG

18 | 20/11/2020 | t-33 | 2.580 3.260 +3.240 1.495 3.270 1.580 895 800 5.350 1.290 5571
19 | 23/11/2020 | t-32 | 2.580 3.270 | 3.270 1.495 3.250 1.585 895 820 5.300 1.310 5.652
20 | 24/11/2020 | t-31 | 2.590 3.280 | 3.300 1.485 3.260 1.590 900 810 5.325 1.315 5.701
21 | 25/11/2020 | t-30 | +2.550 3.240 | 3.270 1.470 3:280 1.590 885 800 5.200 1.310 5.679
22 | 26/11/2020 | t-29 |+ 2.550 3.230 [+.3.270 1.490 3.240 1.595 890 795 5.175 1.320 5.759
23 | 27/11/2020.t-28 | 2.550 3.260 | 3.260 1.480 3.240 1.595 885 785 5.125 1.310 5.783
24 | 30/11/2020 | t-27 | 2.520 3.160 | 3.150 1.505 3.190 1.550 865 760 4.980 1.300 5.612
25 | 01/12/2020 | t-26 | 2.470 3.210 | 3.200 1.485 3.180 1.575 885 800 5.150 1.300 5.724
26 | 02/12/2020 | t-25 | 2.470 3.410 | 3.460 1.495 3.160 1.700 940 800 5.150 1.305 5.813
27 1.03/12/2020 | t-24 | 2.440 3.370 |~ 3.500 1.465 3.180 1.660 915 790 5.150 1.310 5.822
28 |04/12/2020 | t-23 | 2.470 3.390 | 3.550 1.475 3.140 1.675 920 785 5.000 1.305 5.810
29 | 07/12/2020 | t-22 | 2.570 4.230 | 4.430 1.485 3.240 2.090 1.150 795 5.175 1.390 5.930
30 | 08/12/2020 | t-21 | 2.530 4.720| 4.810 1.475 3.310 2.100 1.220 800 5.050 1.540 5.944
31 | 10/12/2020 | t-20 | 2.500 4.390 | 4.480 1.480 3.280 1.955 1.135 790 5.050 1.535 5.933
32 | 11/12/2020 | t-19 | 2.490 4.090 | 4.170 1.465 3.250 1.820 1.060 785 4.910 1.430 5.938
33 |14/12/2020 | t-18 | 2.500 4.330 | 4.470 1.485 3.240 1.850 1.075 780 5.050 1.425 6.012
34 | 15/12/2020 | t-17 | 2.500 4.220 | 4.330 1.485 3.230 1.800 1.035 770 5.000 1.385 6.010
35 | 16/12/2020 | t-16 | 2.500 4.330 | 4.440 1.545 3.290 1.875 1.035 775 4.990 1.420 6.118
36 | 17/12/2020 | t-15 | 2.500 4.270 | 4.380 1.540 3.280 1.830 1.035 775 4.990 1.410 6.113
37 | 18/12/2020 | t-14 | 2.490 4.160 | 4.280 1.540 3.280 1.805 1.020 780 4.980 1.395 6.104
38 | 21/12/2020 | t-13 | 2.500 4.000 |+4.110 1.545 3.320 1.785 1.005 790 4.940 1.400 6.165
39 | 22/12/2020 | t-12 | 2.470 4.090 | 4.300 1.505 3.300 1.700 1.000 805 4.850 1.390 6.023
40 | 23/12/2020 | t-11 | 2.460 4.050 | 4.240 1.465 3.280 1.675 975 810 4.830 1.375 6.008
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No Tgl. t- | DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC | IHSG

41 | 28/12/2020 | t-10 | 2.440 4.010 | 4.180 1.500 3.280 1.670 970 815 4.830 1.385 6.093
42 | 29/12/2020 | t-9 | 2.410 4.040" | 4.260 1.490 3.270 1.695 965 805 4.580 1.375 6.036
43 | 30/12/2020 | t-8 | 2.420 4.030 | 4.250 1.430 3.280 1.695 975 805 4.600 1.400 5.979
44 | 04/01/2021 | t-7 | 2.500 4150 | 4.340 1.475 3.300 1.740 980 795 4.980 1.425 6.104
45 | 05/01/2021 | t-6. .2.400 4880 | 5.125 1.470 3.340 1.985 1.145 810 4.820 1.420 6.137
46 | 06/01/2021 | t-5 | 2.450 4.610 | 4.860 1.500 3.330 1.900 1.075 800 4.700 1.540 6.065
47 | 07/01/2021 | t-4 | 2.440 4.560 | 4.830 1.485 3.320 1.885 1.030 795 4.590 1.565 6.153
48 | 08/01/2021 | t-3 | 2.440 5.000 | 5.375 1.495 3.390 1.995 1.075 785 4.590 1.595 6.257
49 | 11/01/2021 | t-2 | 2.580 6.250 | 6.450 1.760 3.540 2.490 1.340 775 5.050 1.990 6.382
50 | 12/01/2021 | t-1 | 2.570 6.975 | 6.975 1.680 3.500 2.640 1.480 775 5.375 2.050 6.395
51/ 13/01/2021 | tQ 2.480 6.500 | 6.500 1.565 3.440 2.460 1.380 775 5.050 1.910 6.435
52 | 14/01/2021 | t1 2.510 6.050 | 6.050 1.595 3.360 2.290 1.285 765 6.050 1.780 6.428
53 | 15/01/2021 | t2 2.450 5.650 | 5.650 1.645 3.320 2.130 1.200 745 7.250 1.770 6.373
54 1118/01/2021 | t3 2.430 5.275 | 5.275 1.660 3.300 1.985 1.120 730 6.750 1.650 6.389
5571 19/01/2021 | t4 2.490 4910 | 4.910 1.585 3.350 1.850 1.045 765 6.300 1.535 6.321
56 | 20/01/2021 | t5 2.470 4.660 | 4.810 1.590 3.340 1.740 1.000 750 5.875 1.600 6.429
57 |121/01/2021 | t6 2.480 4.610 | 4.800 1.655 3.340 1.760 990 740 5.475 1.585 6.413
58 | 22/01/2021 | t7 2.430 4.290 | 4.470 1.615 3.290 1.640 935 735 5.250 1.530 6.307
59 | 25/01/2021 | t8 2.480 3.990 | 4.160 1.605 3.190 1.530 880 740 4.940 1.480 6.258
60 | 26/01/2021 | t9 2.410 3.720 | 3.870 1.545 3.120 1.425 890 735 5.075 1.430 6.140
61 | 27/01/2021 | t10 | 2.370 3.460 | 3.600 1.510 3.000 1.330 935 740 4.850 1.395 6.109
62 | 28/01/2021 | t11 | 2.380 3.220 ..3.350 1.515 2.920 1.240 905 720 4.800 1.385 5.979
63 | 29/01/2021 | t12 | 2.310 3.000 | 3.120 1.465 2.940 1.200 915 730 4.840 1.370 5.862
64 | 01/02/2021 | t13 | 2.390 2.870 +|" 2.980 1.490 3.030 1.250 955 755 4.840 1.420 6.067
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No Tql. t- | DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC | IHSG

65 | 02/02/2021 | t14 | 2.410 | 3.010 | 3.230 | 1.520 3.050 1.295 | 1.010 760 4.990 1.445 6.043
66 | 03/02/2021 | t15 | 2.390 | 3.190" | 3500 [*1.560 3.160 1.375 | 1.010 770 5.025 1.495 6.077
67 | 04/02/2021 | t16 | 2.370. 3:.010 | 3.260 | 1.545 3.110 1.350 985 780 4.990 1.475 6.107
68 | 05/02/2021 | t17 | 2.400. | 3.070 | 3.250 | 1.590 3:120 1.380 | 1.010 775 4.980 1.490 6.151
69 | 08/02/2021 | t18.+ 2.380 | 3.220 | 3.400 | 1.570 3.180 1.400 | 1.015 775 4.990 1.505 6.208
70 | 09/02/2021 | 19 | 2.400 | 3.340 | 3.600 | 1.520 3.170 1,440 | 1.050 775 4.930 1.505 6.181
71 | 10/02/2021 | t20 | 2.3700},.3.220 | 3.500 |, 1.525 3.160 1.395 | 1.010 770 4.950 1.490 6.201
72 | 11/02/2021| t21 | 2400 | 3.360 | 3.740 | 1.525 3.110 1.450 '}, 1.050 780 4.910 1.505 6.222
73 | 15/02/2021 | t22 | 2.420 | 3.310 | 3.660 | 1.525 3.130 1.440 | 1.030 790 4.930 1.540 6.270
74 | 16/02/2021 | t23 | 2.390 | 3.680 | 3.990 | 1.525 3.130 1.495 | 1.085 780 4.980 1.540 6.292
754 17/02/2021 | t24 | 2400 | 3.540 | 3.830 | 1.515 3.130 1.430 | 1.040 775 4.910 1.505 6.227
76 | 18/02/2021 | t25 | 2.400 | 3.400 | 3.670 | 1.490 3.120 1.430 | 1.020 805 4.990 1.470 6.200
77 |19/02/2021 | t26 | 2.380 | 3.420 | 3.700 | 1.585 3.120 1.405 | 1.020 785 4.900 1.485 6.231
78| 22/02/2021 | t27 | 2400 | 3.420 | 3.700 | 1.570 3.120 1.415 | 1.015 800 4.900 1.480 6.255
79 | 23/02/2021 | t28 | 2.410 | 3.410 | 3.690 | 1.540 3.190 1.400 | 1.015 795 4.880 1.475 6.272
80 | 24/02/2021 | t29 | 2410 | 3.340 | 3:590 | 1.505 3.140 1.380 | 1.000 785 4.880 1.470 6.251
81 | 25/02/2021 | t30 | 2.400 | 3.370 | 3:650 | 1.500 3.220 1.375 | 1.015 800 4.870 1.470 6.289

Sumber: data diolah (2021)
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Lampiran 2 Nilai Alpha (o) dan Beta (B)

» 9

2a

=2 DVLA INAF | KAEF | KLBE | MERK | PEHA | PYFA SIDO SOHO TSPC

é?’ a -0.0026 | -0.0045 (--0.0029 | -0.0070( 0.0030| -0.0051| -0.0040| -0.0016| 0.0057| -0.0019

2.% p 0.2367 | 0.8274 | 0.6284| 0.6931| 0.20794 1.0358| 0.8311| 0.4687| -0.3270| 0.8271

_%E' Sumber: data diolah (2021)

§§’ Lampiran 3 Hasil Pehitungan Actual Return dan Market Return

Q wn

E % Actual Return (Rit) _
£s o Tgk “ 'DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | SIDO | soHO | Tspc | —mt
g § 1 | 23/10/2020 | t-50 | -0.02256 | -0.00917 | 0.01227 | 0.00316 | 0.03947 | 0.00955 | -0.01124 | -0.00629 | -0.06078 | 0.01606 | 0.00412
5?, 2 | /26/10/2020 | t-49 | 0.01538 | -0.02778 | -0.03416 | -0.02524 | -0.02532 | -0.01893 | -0.02841 | 0.04430 | 0.01253 | -0.00395 | 0.00626
E % 3 | 27/10/2020 | t-48 | 0.02652. -0.00317 | 0.01286 | -0.01294 | -0.00649 | -0.01608 | 0.00000 | -0.03030 | 0.24742 | 0.00000 | -0.00311
3. 4 | 02/11/2020 | t-47 | -0.00369 | -0.02229 | -0.02222 | -0.01967 | -0.00654 | -0.01961 | 0.00000 | 0.00000 | -0.04132 | -0.00397 | -0.00254
.g § 5 | 03/11/2020 | t-46 | -0.03333 | 0.02932"| 0.02922 | -0.01338 | 0.00987 | 0.01667 | 0.04678 | 0.01250 | -0.04741 | 0.00398 | 0.00860
E H 6 | 04/11/2020 | t-45 | 0.00000 | -0.01899 | -0.01893 | <0.01356. | -0.00326 | -0.02295 | -0.03352 | 0.00617 | 0.00000 | -0.00397 | -0.01047
% g 7 | 05/11/2020 | t-44 | 0.01149 | 0.01290 | 0.00965| 0.03093 | 0.00980 | 0.01342 | 0.01156 | 0.00000 | 0.04977 | 0.00000 | 0.03036
= g 8 06/11/2020 | t-43 | -0.00758 | 0.00318 | 0.00318 | 0.01000 |+ 0.00324 | -0.00331 | 0.00571 | 0.01840 | -0.02155| 0.00797 | 0.01426
% g 9 09/11/2020 | t-42 | -0.01527 | 0.00952 | 0.01270 | -0.02310 | -0.00645 | 0.00997 | -0.00568 | 0.01205| 0.02203 | -0.00395 | 0.00394
53 10 | 10/11/2020 | t-41 | 0.01163.| 0:03145| 0.02194| 0.01014 | 0.00325 | 0.05263 | 0.04000 | 0.00595 | -0.01293 | 0.04365 | 0.01979
g §. 11 | 11/11/2020 | t-40 | 0.00383 | -0.01524 | -0.01534 | -0.01672 | 0.01618 | -0.01250 | -0.01648 | -0.01775 | -0.00873 | 0.00000 | 0.00860
E ; 12 | 12/11/2020 | t-39 | -0.01527 | 0.00000 | 0.00623| 0.01020 | 0.00000 | 0.00000 | 0.01117 | -0.01807 | -0.00881 | -0.02281 | -0.00926
% w 13 | 13/11/2020 t-38 | -0.00775 | -0.00929 | 0.00619 | 0.00673 | -0.00318 | 0.00000 | 0.00000 | 0.00613 | 0.00000 | -0.01556 | 0.00055
%_,“':'. 14 | 16/11/20207 t-37 | 0.00781 | 0.01563 | 0.00923| -0.00334 | -0.00319 | 0.01582 | -0.01105 | 0.00000 | 0.02222 | 0.01581 | 0.00604
é i,; 15 | 17/11/2020| t-36 | -0.00388 | 0.00645 | 0.00305| 0.00671 | 0.00321 | 0.00000 | 0.01117 | -0.00610 | -0.01304 | 0.00389 | 0.00637
)

="

22
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ﬁ\lo Tgl. t- DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC Rmit
016 | 18/11/2020 | t-35 | -0.00389 | 0.00612 | 0.00608 | 0.00333 | 0.00639 | -0.01558 | -0.00552 | -0.00613 | -0.01322 | -0.00775 | 0.00506
=17 | 19/11/2020 | t-34 | 0.00391 | -0.00608| -0.00604-| -0:00664 | 0.00952 | 0.00633 | 0.00000 | -0.01235 | 0.00000 | 0.01563 | 0.00666
£18 20/11/2020 | t-33 | 0.00389 | -0.00306 | -0.01520 | 0.00000 {+.0.02830 | -0.00629 | -0.00556 | 0.00000 | -0.04464 | -0.00769 | -0.00411
.19 | 23/11/2020 | t-32 | 0.00000. 0.00307 | 0.00926 | 0.00000{=0.00612 | 0.00316 | 0.00000 | 0.02500 | -0.00935 | 0.01550 | 0.01454
20 | 24/11/2020 | t-31 | .0.00388 | 0.00306 | .0.00917 | -0.00669 | 0.00308{.. 0.00315 | 0.00559 | -0.01220 | 0.00472 | 0.00382 | 0.00867
21 | 25/11/2020 | t-30'| <0.01544 | -0.01220 | -0.00909 | -0.01010 | 0.00613{ 0.00000 | -0.01667 | -0.01235 | -0.02347 | -0.00380 | -0.00386
‘ﬁ 22 | 26/11/2020 [+t-29 | 0.00000+/"=0:00309 | 0.00000 | ©.01361 | -0.01220 | 0.00314 | 0.00565 | -0.00625 | -0.00481 | 0.00763 | 0.01409
23 | 27/11/2020 t-28 | 0.00000 | 0.00929 | -0.00306 | -0.00671 |+.0.00000 | 0.00000 [-0.00562 | -0.01258 | -0.00966 | -0.00758 | 0.00417
24 | 30/11/2020 | t-27 | -0.01176 | -0.03067 | -0.03374 | 0.01689 | -0.01543 | -0.02821 | -0.02260 | -0.03185 | -0.02829 | -0.00763 | -0.02957
25 | 01/12/2020 | t-26 | -0.01984 | 0.01582 | .0.01587 | -0.01329 | -0.00313 | 0.01613 | 0.02312 | 0.05263 | 0.03414 | 0.00000 | 0.01996
26 | 02/12/2020 | t-25 | 0.00000 | 0.06231 | 0.08125| 0.00673 | -0.00629 | 0.07937 | 0.06215.| 0.00000 | 0.00000 | 0.00385 | 0.01555
27 | 03/12/2020 | t-24 | -0.01215 | -0.01173 0.01156 | -0.02007 | 0.00633 | -0.02353 | -0.02660 | -0.01250 | 0.00000 | 0.00383 | 0.00155
28 | 04/12/2020 | t-23 | 0.01230 | 0.00593 | 0.01429 | .0.00683 | -0.01258 | 0.00904 | 0.00546 | -0.00633 | -0.02913 | -0.00382 | -0.00206
29 | 07/12/2020 | t-22 | 0.04049 | 0.24779 | 0.24789| 0.00678 | 0.03185| 0.24776 | 0.25000 | 0.01274 | 0.03500 | 0.06513 | 0.02065
30 | 08/12/2020 | t-21 | -0.01556 | 0.11584 | 0.08578 | -0.00673 | 0.02160 | 0.00478 | 0.06087 | 0.00629 | -0.02415 | 0.10791 | 0.00236
31 | 10/12/2020 | t-20 | -0.01186 | -0.06992 | -0.06861 | 0.00339 | -0.00906 | -0.06905 | -0.06967 | -0.01250 | 0.00000 | -0.00325 | -0.00185
32 | 11/12/2020 | t-19 | -0.00400 | -0.06834 | -0.06920 | -0.01014 | -0.00915 | -0.06905 | -0.06608 | -0.00633 | -0.02772 | -0.06840 | 0.00084
33 | 14/12/2020 | t-18 | 0.00402 [ 0.05868 | 0.07194..0.04365 | -0.00308 | 0.01648 | 0.01415 | -0.00637 | 0.02851 | -0.00350 | 0.01246
34 | 15/12/2020 | t-17 | 0.00000 | -0.02540 | -0.03132 | 0.00000 | -0.00309 | -0.02703 | -0.03721 | -0.01282 | -0.00990 | -0.02807 | -0.00033
35 | 16/12/2020 | t-16 | 0.00000°| 0.02607 | 0.02540| (0.04040 | 0.01858 | 0.04167 | '0.00000 | 0.00649 | -0.00200 | 0.02527 | 0.01797
36 | 17/12/2020 | t-15 | 0.00000 [ -0.01386 | -0.01351 | -0.00324 | -0.00304 | -0.02400 | 0.00000 | 0.00000 | 0.00000 | -0.00704 | -0.00082
37 | 18/12/2020 | t-14 | -0.00400 | -0.02576 | -0.02283 | 0.00000 | 0.00000 | -0.01366 | -0.01449 | 0.00645 | -0.00200 | -0.01064 | -0.00147
38 | 21/12/2020 | t-13 | 0.00402 | -0.03846 | -0.03972 | 0.00325 | 0.01220 | -0.01108 | -0.01471 | 0.01282 | -0.00803 | 0.00358 | 0.00999
39 | 22/12/2020 | t-12 | -0.01200 [ 0.02250 | 0.04623 | -0.02589 | -0.00602 | -0.04762 | -0.00498 | 0.01899 | -0.01822 | -0.00714 | -0.02303
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0 Tgl. t- DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC Rmit
© 40 | 23/12/2020 | t-11 | -0.00405 | -0.00978 | -0.01395,] -0.02658 | -0.00606 | -0.01471 | -0.02500 | 0.00621 | -0.00412 | -0.01079 | -0.00249
41 | 28/12/2020 | t-10 | -0.00813 | -0.00988 | -0.01415..0.02389 | 0.00000 | -0.00299 | -0.00513 | 0.00617 | 0.00000 | 0.00727 | 0.01415
42 | 29/12/2020 | t-9 | -0.01230.+0.00748 | 0.01914 | -0.00667 | =0.00305 | 0.01497 | -0.00515 | -0.01227 | -0.05176 | -0.00722 | -0.00935
=43 | 30/12/2020 | t-8 | 0.00415| -0.00248 | -0.00235 | -0.00671 | 0.00306 | 0.00000 | 0.01036 | 0.00000 | 0.00437 | 0.01818 | -0.00944
44 | 04/01/2021 | t-7 |0.08306 | 0.02978 | 0.02118 | -0.00338 | 0.00610. [*0.02655 | 0.00513 | -0.01242 | 0.08261 | 0.01786 | 0.02091
45 | 05/01/2021 | t-6 | -0.04000 | 0.17590 | 0.18088 | -0.00339 | 0.01212 | 0.14080 | 0.16837 | 0.01887 | -0.03213 | -0.00351 | 0.00541
46 | 06/01/2021 t5 | 0.02083 | -0.05533 | -0.05171 | 0.02041 | -0.00299 | -0.04282 | -0.06114 | -0.01235 | -0.02490 | 0.08451 | -0.01173
#47 07/01/2021+| t-4 | -0.00408 | -0.01085 | -0.00617 | -0.01000 | -0.00300 | -0.00789.| =0.04186 | -0.00625 | -0.02340 | 0.01623 | 0.01451
FS 08/01/2021 | t-3 | 0.00000 | 0.09649 | 0.11284 | 0.00673 | 0.02108 | 0.05836 | 0.04369 | -0.01258 | 0.00000 | 0.01917 | 0.01690
49 | 11/01/2021 | t-2 | 0.05738 | 0.25000 |.0.20000 | 0.17726 | 0.04425 | 0.24812 | 0.24651 | -0.01274 | 0.10022 | 0.24765 | 0.01998
50 | [12/01/2021 | t-1 | -0.00388 | 0.11600 | 0.08140 | -0.04545 | -0.01130 | 0.06024 | 0.10448 | 0.00000 | 0.06436 | 0.03015 | 0.00204
51 | 13/01/2021 | t0 | -0.03502.(-0.06810 | -0.06810 | -0.06845 | -0.01714 | -0.06818 | -0.06757 | 0.00000 | -0.06047 | -0.06829 | 0.00625
52 | 14/01/2021 | t1 | 0.01210 | -0.06923 | -0.06923 |0.01917 | -0.02326 | -0.06911 | -0.06884 | -0.01290 | 0.19802 | -0.06806 | -0.00109
53 | 15/01/2021 | t2 | -0.02390 | -0.06612 | -0.06612 | 0.03135 | -0.01190 | -0.06987 | -0.06615 | -0.02614 | 0.19835 | -0.00562 | -0.00856
54 | 18/01/2021 | t3 | -0.00816 | -0.06637 | -0.06637_[0.00912 | -0.00602 | -0.06808 | -0.06667 | -0.02013 | -0.06897 | -0.06780 | 0.00251
55 | 19/01/2021 | t4 | 0.02469 | -0.06919 | -0.06919 | -0.04518 | 0.01515 | -0.06801 | -0.06696 | 0.04795 | -0.06667 | -0.06970 | -0.01064
56 | 20/01/2021 | t5 | -0.00803 | -0.05092 | -0.02037 | 0.00315_ |-0.00299 | -0.05946 | -0.04306 | -0.01961 | -0.06746 | 0.04235 | 0.01709
57 | 21/01/2021 | t6 | 0.00405 | -0.01073 | -0.00208 | 0.04088 | 0.00000 | 0.01149 | -0.01000 | -0.01333 | -0.06809 | -0.00938 | -0.00249
58 | 22/01/2021 | t7 | -0.02016 | -0:06941 | -0.06875/| -0.02417 | -0.01497 | -0.06818 | -0.05556 | -0.00676 | -0.04110 | -0.03470 | -0.01653
59 | 25/01/2021 | t8 | 0.02058 | -0.06993 | -0.06935 | -0.00619 | -0.03040 | -0.06707 | -0.05882 | 0.00680 | -0.05905 | -0.03268 | -0.00777
60 | 26/01/2021 | t9 | -0.02823 | -0.06767 | -0.069/1 | -0.03738 | -0.02194 | -0.06863 [ 0.01136 | -0.00676 | 0.02733 | -0.03378 | -0.01886
61 | 27/01/2021 | t10 | -0.01660 | -0.06989 | -0.06977 | -0.02265 | -0.03846 | -0.06667 | 0.05056 | 0.00680 | -0.04433 | -0.02448 | -0.00505
62 | 28/01/2021 | t11 | 0.00422 | -0.06936 | -0.06944 | 0.00331 | -0.02667 | -0.06767 | -0.03209 | -0.02703 | -0.01031 | -0.00717 | -0.02128
63 | 29/01/2021 | t12 | -0.02941 | -0.06832 | -0.06866 | -0.03300 | 0.00685 | -0.03226 | 0.01105 | 0.01389 | 0.00833 | -0.01083 | -0.01957
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0 Tgl. t- DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC IHSG
4 | 01/02/2021 | t13 | 0.03463 | -0.04333 | -0.04487 | 0.01706 | 0.03061 | 0.04167 | 0.04372 | 0.03425 | 0.00000 | 0.03650 | 0.03497
5 | 02/02/2021 | t14 | 0.00837 | 0.04878"| 0.08389 (.0.02013 | 0.00660 | 0.03600 | 0.05759 | 0.00662 | 0.03099 | 0.01761 | -0.00396
6 | 03/02/2021 | t15 | -0.00830 | .0.05980 | 0.08359 | 0.02632 [+0.03607 | 0.06178 | 0.00000 | 0.01316 | 0.00701 | 0.03460 | 0.00563
7 | 04/02/2021 | t16 | -0.00837 |=0.05643 | -0.06857 | -0.00962 | -0.01582 | -0.01818 | -0.02475 | 0.01299 | -0.00697 | -0.01338 | 0.00494
8 | 05/02/2021 | t17 | 0.01266 | 0.01993 | -0.00307 | 0.02913 | 0.00322 1+.0.02222 | 0.02538 | -0.00641 | -0.00200 | 0.01017 | 0.00720
69 | 08/02/2021 | t18'| <0.00833 | 0.04886 | 0.04615 | -0.01258 | 0.01923 | 0.01449 | 0.00495 | 0.00000 | 0.00201 | 0.01007 | 0.00927
70 | 09/02/2021 |~t19 | 0.008404| 0.03727 | 0.05882 | -0.03185 | -0.00314 | 0.02857. | 0.03448 | 0.00000 | -0.01202 | 0.00000 | -0.00435
1 | 10/02/2021 | t20 | -0.01250 | -0.03593 | -0.02778 | 0.00329 | -0.00315 | -0.03125 | =0.03810 | -0.00645 | 0.00406 | -0.00997 | 0.00324
2 | 11/02/2021 | t21 | 0.01266 | 0.04348 | 0.06857 | 0.00000 | -0.01582 | 0.03943 | 0.03960 | 0.01299 | -0.00808 | 0.01007 | 0.00339
73 | 15/02/2021 | t22 | 0.00833 | -0.01488 | -0.02139 | 0.00000 | 0.00643 | -0.00690 | -0.01905 | 0.01282 | 0.00407 | 0.02326 | 0.00771
74 | 16/02/2021 | t23 | -0.01240 | 0.11178 | 0.09016 | 0.00000 | 0.00000 | 0.03819 | 0.05340 | -0.01266 | 0.01014 | 0.00000 | 0.00351
75 | 17/02/2021 | t24 | 0.00418 | -0.03804| -0.04010 | -0.00656 | 0.00000 | -0.04348 | -0.04147 | -0.00641 | -0.01406 | -0.02273 | -0.01033
76 | 18/02/2021 | t25 | 0.00000 | -0.03955 | -0.04178 | -0.01650 | -0.00319 | 0.00000 | -0.01923 | 0.03871 | 0.01629 | -0.02326 | -0.00434
77 | 19/02/2021 | t26 | -0.00833 | 0.00588 | 0.00817 | 0.06376 | 0.00000 | -0.01748 | 0.00000 | -0.02484 | -0.01804 | 0.01020 | 0.00500
78 | 22/02/2021 | t27 | 0.00840 | 0.00000 | 0.00000 | -0.00946 |+ 0.00000 | 0.00712 | -0.00490 | 0.01911 | 0.00000 | -0.00337 | 0.00385
79 | 23/02/2021 | t28 | 0.00417 | -0.00292 | -0.00270 | -0.01911 | 0.02244 | -0.01060 | 0.00000 | -0.00625 | -0.00408 | -0.00338 | 0.00272
80 | 24/02/2021 | t29 | 0.00000 | -0.02053 | -0.02710 | -0.02273 | -0.01567 | -0.01429 | -0.01478 | -0.01258 | 0.00000 | -0.00339 | -0.00335
81 | 25/02/2021 | t30 | -0.00415 | 0.00898 | 0.01671 |-0.00332 | 0.02548 | -0.00362 | 0.01500 | 0.01911 | -0.00205 | 0.00000 | 0.00608

Sumber: data diolah (2021)
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Lampiran 4 Hasil Perhitungan Expected Return

E[Rit]
DVLA INAE KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
25/11/2020 | t-30 | -0.00351°| <0.00766 | -0.00529 | -0.00964 | 0.00255| -0.00915| -0.00723| -0.00342| 0.00698| -0.00509
26/11/2020 | t-29 0.00074 | 0.00719| 0.00599| 0.00280| 0.00449{. 0.00944| 0.00768| 0.00499| 0.00111| 0.00976
27/11/2020 | t-28 | .-0.00161 | -0.00102 | -0.00024 | -0.00408 | 0.00342|. -0.00083| -0.00056| 0.00034| 0.00435| 0.00155
30/11/2020 | t-27 |« -0.00960 [+-0.02893 | -0.02144| -0.02746 | -0.00022| -0.03578| -0.02860| -0.01547 | 0.01539| -0.02635
01/12/2020 | .t-26 0.00213| 0.01205| 0.00968| 0.00686 |+ 0.00512| 0.01552| 0.01256| 0.00774| -0.00081| 0.01461
02/12/2020° t-25 0.00108 |~ 0.00840| 0.00691| 0.00381|  0.00465| 0.01096 . 0.00890| 0.00567 | 0.00063| 0.01096
= 03/12/2020| t-24 | -0.00223 | -0.00318| -0.00189| -0.00589 |  0.00314| -0.00355| -0.00274| -0.00089| 0.00521| -0.00062
04/12/2020 | t-23 | -0.00308 [ -0.00617| -0.00416 | -0.00840| 0.00275| -0.00728| -0.00574| -0.00258| 0.00639| -0.00360
07/12/2020 | t-22 0.00229 | 0.01262(  0.01012 | 0.00735| 0.00520| 0.01625| 0.01314| 0.00807 | -0.00104| 0.01519
08/12/2020 | t-21 | -0.00204 [ -0.00251 | -0.00138 | -0.00533| 0.00323| -0.00270| -0.00206| -0.00051| 0.00494| 0.00006
10/12/2020 | t-20 | -0.00304 | -0.00600| -0.00403| -0.00825 | . 0.00277| -0.00707| -0.00556| -0.00248| 0.00632| -0.00343
11/12/2020 | t-19 | -0.00240 | -0.00377 | -0.00233 | .<0.00638{  0.00306| -0.00428| -0.00332| -0.00122| 0.00544| -0.00120
14/12/2020 | t-18 0.00035 | 0.00585| 0.00497| 0.00167| 0.00432| 0.00776| 0.00633| 0.00423| 0.00164| 0.00841
15/12/2020 | t-17 | -0.00268 | -0.00474| -0.00307 | -0.00720 )« 0.00294| -0.00549| -0.00430| -0.00177| 0.00582| -0.00217
16/12/2020 | t-16 0.00166 0.01040 0.00843 0.00549 0.00491 0.01347 0.01091 0.00681| -0.00016 0.01297
17/12/2020 | t-15 -0.00279 | »-0.00514 | -0.00338+ -0.00753 0.00288 | -0.00600| ~-0.00470| -0.00200 0.00598| -0.00257
18/12/2020 | "t-14 -0.00295 | -0.00568 | -0.00379 | -0.00799 0.00281| -0.00667| ' -0.00525| -0.00230 0.00620| -0.00311
21/12/2020 | t-13 -0.00023 0.00380 0.00342| -0.00004 0.00405 0.00520 0.00428 0.00307 0.00245 0.00637
22/12/2020 | "t-12 -0.00805 | -0.02352|" -0.01734| -0.02293 0.00049 | -0.02901| -0.02317| -0.01241 0.01325| -0.02095
23/12/2020 | t-11 -0.00319 | -0.00653| -0.00443| -0.00869 0.00270| -0.00773| -0.00609| -0.00278 0.00653| -0.00396
28/12/2020 | t-10 0.00075 0.00724 0.00603 0.00284 0.00450 0.00951 0.00773 0.00502 0.00109 0.00981
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35
é‘g t- DVLA INAF KAEF KLBF MERK | PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
5 § 129/12/2020 | t-9 -0.00481 | -0.01220| -0.00874. -0.01345 0.00196| -0.01484| -0.01180| -0.00600 0.00877| -0.00963
§g +=:30/12/2020 | t-8 -0.00483 | -0.01228 -0:00880.-0.01351 0.00195| -0.01493| -0.01187| -0.00604 0.00880| -0.00971
22
g ; 04/01/2021 | t-7 0.00235 0:01283 0.01028 0.00752 0.00523 0.01651 0.01335 0.00819| -0.00112 0.01540
E’_g .05/01/2021 | t-6 -0.00132 0.00001 0.00053 | -0.00322 0.00355 0.00045 0.00047 0.00092 0.00395 0.00258
-3 g' 06/01/2021 | t-5 -0.00537| -0.01417| -0.01023| -0.01510 0.00272 -0.01730| -0.01378| -0.00711 0.00955| -0.01160
T
g g. 07/01/2021 | t-4 0.00084 | 0.00754 0.00626 0.00309 0.00454 0.00988 0.00803 0.00519 0.00097 0.01010
2 = 08/01/2021 | t-3 0.00140 [« 0.00952 0.00776 0.00475 0.00479 0.01236 0.01002 0.00631 0.00019 0.01208
a X
= % 11/01/2021 | ~t-2 0.00213 0.01206 0.00969 0.00688 0.00513 0.01554 0.01258 0.00775| -0.00082 0.01463
§§- 12/01/20217| « t-1 -0.00211 |* -0.00278 | -0.00158| -0.00556 0.00319| -0.00304 | .-0.00233| -0.00066 0.00505| -0.00021
%E 13/01/2021 | tO -0.00112 0.00071 0.00107 [ -0.00263 0.00365 0.00133 0.00117 0.00132 0.00367 0.00328
§§ 14/01/2021 | t1 -0.00285 | -0.00536| -0.00355| -0.00772 0.00285| -0.00628| -0.00493| -0.00212 0.00607| -0.00280
E ;— 15/01/2021 | t2 -0.00462 | -0.01154 |« -0.00824| -0.01290 0.00205| -0.01401| -0.01114| -0.00562 0.00851| -0.00897
%5 18/01/2021 | t3 -0.00200 | -0.00239 | -0.00128 | -0.00523 0.00324| -0.00255| -0.00194 | -0.00044 0.00489 0.00018
,g § 19/01/2021 | t4 -0.00512 | -0.01327| -0.00955| -0.01434 0.00182| -0.01617| -0.01287| -0.00660 0.00920| -0.01070
-'3 -§ 20/01/2021 | t5 0.00145 | 0.00967 0.00787 0.00487 0.00481 0.01255 0.01017 0.00639 0.00013 0.01224
%g 21/01/2021 | t6 -0.00319 | -0.00652 | -0.00443| -0.00869 0.00270| -0.00773| -0.00609 | -0.00278 0.00653| -0.00396
:§ 22/01/2021 | t7 -0.00651 | -0.01814 | -0.01325| -0.01842 0.00119| -0.02227| -0.01776| -0.00936 0.01112| -0.01557
% g 25/01/2021 | t8 -0.00444 | -0.01089 | -0.00774| -0.01235 0.00213| -0.01320| -0.01048| -0.00525 0.00826| -0.00832
53 26/01/2021 t9 -0.00706 |-0.02007 | -0.01471, -0.02004 0.00094 | -0.02468{| -0.01970| -0.01045 0.01188| -0.01749
g—; 27/01/2021 | t10 -0.00379 | -0.00864 |  -0.00603| '-0.01047 0.00243| -0.01038| -0.00822| -0.00398 0.00737| -0.00607
E ; 28/01/2021 1 't11 -0.00763 | -0.02207 |  -0.01623| -0.02172 0.00068| -0.02719| -0.02171| -0.01159 0.01267| -0.01950
% 2 29/01/2021 | t12 -0.00723 | . -0.02065 | -0.01526| -0.02053 0.00086| -0.02542| -0.02029| -0.01078 0.01211| -0.01808
o<
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Tgl. t- DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
501/02/2021 | t13 0.00568 | 0.02447 | 0.01911 0.01727 0.00674 | 0.03108 0.02504 0.01478 | -0.00572 | 0.02703
=02/02/2021 | t14 | -0.00353 | -0.00774 | -0.00535 | =0.00971 | 0.00254 | -0.00925 | -0.00731 | -0.00347 | 0.00701 | -0.00517
503/02/2021 t15 | -0.00127 | .0.00019 | 0.00067 | -0.00307., 0.00358 | 0.00068 0.00065 0.00102 0.00387 | 0.00276
§D4/02/2021 t16 | -0.00143 | -0.00038 | 0.00024 | -0.00355 | 0.00350 | -0.00004 | 0.00008 0.00070 0.00410 | 0.00219
5/02/2021 | t17 | -0.00089 | 0.00150 | 0.00167 | -0.00197 | 0.00375 .. 0.00231 0.00196 0.00176 0.00336 | 0.00406
08/02/2021 | t18 |+-0.00040 | 0.00320 | 0.00296 .| -0.00054 | 0.00397 | .0.00445 0.00368 0.00273 0.00268 | 0.00577
09/02/2021 | t19 | -0.00363 | -0.00806 | -0.00560 | -0.00998 | 0.00250 | -0.00965 | -0.00764 | -0.00365 | 0.00714 | -0.00549
@/02/2021 t20° | -0.00183 | -0.00179 | -0.00083 | -0.00472 | .0.00332 | -0.00180 | -0.00134 | -0.00010 | 0.00466 | 0.00078
p11/02/2021 | t21 | -0.00180 | -0.00166 | -0.00073 | -0.00462 | 0.00334 | -0.00164 | -0.00121 | -0.00003 | 0.00461 | 0.00090
& 15/02/2021 | t22 | -0.00077 | 0.00192 | 0.00199 | -0.00162 | 0.00380 | 0.00284 0.00239 0.00200 0.00319 | 0.00448
16/02/2021 | t23 | -0.00177 | -0.00156 | -0.00066 | -0.00454 | 0.00335 | -0.00151 | -0.00111 | 0.00003 0.00457 | 0.00101
17/02/2021 | t24 | -0.00504 | -0.01301 | -0.00935 | -0.01413 | 0.00186 | -0.01585 | -0.01261 | -0.00646 | 0.00909 | -0.01044
18/02/2021 | t25 | -0.00362 | -0.00805.| -0.00559 | -0.00997 | 0.00250 | -0.00964 | -0.00763 | -0.00365 | 0.00713 | -0.00548
19/02/2021 | t26 | -0.00141 | -0.00033 | 0.00028 | -0.00350 | 0.00351 | 0.00003 0.00013 0.00073 0.00408 | 0.00224
22/02/2021 | t27 | -0.00169 | -0.00128 | -0.00044 | -0.00430 | 0.00339 | -0.00116 | -0.00082 | 0.00019 0.00445 | 0.00129
23/02/2021 | t28 | -0.00195 | -0.00222 | -0.00115 | -0.00508 | 0.00326 | -0.00233 | -0.00177 | -0.00034 | 0.00483 | 0.00035
24/02/2021 | t29 | -0.00339 | -0.00723 | -0.00497 | -0.00929.| 0.00261 | -0.00862 | -0.00681 | -0.00318 | 0.00681 | -0.00467
25/02/2021°| t30 | -0.00116 | 0.00056 | 0.00096 | -0.00275 | 0.00363 | 0.00115 0.00103 0.00124 0.00373 | 0.00313
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Sumber: data diolah (2021)
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Lampiran 5 Hasil Perhitungan Abnormal Return (t-30 s.d. t+30)

Periode ARit
() DVLA |~ INAF | KAEF | KLBE: MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC
t-30 -0.0119 -0.0045 | -0.0038 | -0.0005| 0:.0036.] 0.0091| -0.0094| -0.0089| -0.0305| 0.0013
t-29 -0.0007 | -0.0103 | -0.0060 | 0.0108| -0.0167:. =0.0063| -0.0020| -0.0112| -0.0059| -0.0021
t-28 0.0016 | 0.0103 | -0.0028 | -0.0026 | -0.0034 | 0.0008| -0.0051| -0.0129| -0.0140| -0.0091
127 -0.0022'| -0:0017 | -0.0123| 0.0444| -0.0152| 0.0076 [+ 0.0060| -0.0164| -0.0437| 0.0187
t-26 -0.0220 | 0.0038 | 0.0062| -0.0202| =0.0083| 0.0006{ 0.0106| 0.0449| 0.0349| -0.0146
t-25 -0.0011| 0.0539 | 0.0743| 0.0029| -0.0109.| 0.0684| 0:.0583| -0.0057 | -0.0006| -0.0071
t-24 -0.0099 | -0.0085 | £0.0135| -0.0142| 0.0032| -0.0200| -0.02894 -0.0116| -0.0052| 0.0044
t-23 0.0154 | 0.0121 | 0.0184| 0.0152| -0.0153| 0.0163| 0.0112{ -0.0037 | -0.0355| -0.0002
t-22 0.0382.| 0.2352/| 0.2378| -0.0006| 0.0266| 0.2315| 0.2369| 0.0047| 0.0360| 0.0499
t-21 -0.0135 | - 0.1184 | _0:0872 | <0.0014| 0.0184 | 0.0075| 0.0629| 0.0068| -0.0291| 0.1079
t-20 -0.0088 | -0.0639 | -0.0646 | 0.0116| -0.0118{ -0.0620| -0.0641| -0.0100| -0.0063| 0.0002
t-19 -0.0016 | -0.0646 | -0.0669 | <0.0038 | -0.0122 | -0.0648| -0.0628| -0.0051| -0.0332| -0.0672
t-18 0.0037 | 0.0528 | 0.0670| 0.0120| -0.0074| 0.0087| 0.0078| -0.0106| 0.0269| -0.0119
t-17 0.0027 | -0.0207 | -0.0282| 0.0072| <0.0060| -0.0215| -0.0329| -0.0111| -0.0157| -0.0259
t-16 -0.0017 | 0.0157 [ 0.0170| 0.0349| 0.0137| 0.0282| -0.0109| -0.0003| -0.0018| 0.0123
t-15 0.0028 | -0.0087 | -0.0101+4 0.0043| -0.0059| -0.0180| 0.0047| 0.0020| -0.0060| -0.0045
t-14 -0.0011 | .-0.0201 | -0.0190 | ©0.0080| -0:0028| -0.0070| -0.0092| 0.0088| -0.0082| -0.0075
t-13 0.0042 | -0.0423| -0.0431| 0.0033| 0.0081| -0.0163| -0.0190| 0.0098| -0.0105| -0.0028
t-12 -0.0040 | 00460 | '0:0636| -0.0030| -0.0065| -0.0186| 0.0182| 0.0314| -0.0315| 0.0138
t-11 -0.0009 | -0.0033 | -0.0095| -0.0179| -0.0088| -0.0070{ -0.0189| 0.0090| -0.0107| -0.0068
t-10 -0.0089 | -0.0171 [ -0.0202| 0.0211| -0.0045| -0.0125| -0.0129| 0.0012| -0.0011| -0.0025
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Periode DVLA INAF | KAEF| KLBF| MERK| PEHA| PYFA SIDO| SOHO| TSPC
t-9 -0.0075| 0.0197| 0.0279| 0.0068| -0.0050| 0.0298| 0.0066| -0.0063| -0.0605| 0.0024
t-8 0.0090 | 0.0098 |..+0.0064 | +0.0068 | 0.0011| 0.0149| 0.0222| 0.0060| -0.0044| 0.0279
t-7 0.0307 | 0.0169{ 0.0109 | -0.0109+.. 0.0009| 0.0100| -0.0082| -0.0206| 0.0837| 0.0025
t-6 -0.0387"| .0.1759 | 0.1803 | -0.00027 .0.0086| 0.1404| 0.1679| 0.0179| -0.0361| -0.0061
t-5 0.0262| -0.0412| -0.0415| 0.0355| -0.004/1..-0.0255| -0.0474| -0.0052| -0.0344| 0.0961
t-4 -0.0049 | -0.0184 | -0.0124 | -0.0131| -0.0075} -0.0178| -0.0499| -0.0114| -0.0244| 0.0061
t-3 -0.0014 | 0.0870 | 0.1051| 0.0020| 0.0163| 0.0460, 0.0337| -0.0189| -0.0002| 0.0071
t-2 0.0552 | 0.2379| 0.1903| 0.1704| 0.0391| 0.2326| 0.2339| -0.0205| 0.1010| 0.2330
t-1 -0.0018 | 0.1188 | 0.0830 | -0.0399| -0.0145| 0.0633|" 0.1068| 0.0007| 0.0593| 0.0304
t0 -0.03391-0.0688 | -0.0692 | -0.0658 | -0.0208| -0.0695| -0.0687 | -0.0013| -0.0641| -0.0716
tl 0.0150.4..-0.0639.{ -0.0657 | ...0.0269| -0.0261 | ,-0.0628 | -0.0639 [ -0.0108 | 0.1919| -0.0653
t2 -0.0193 | -0.0546 | -0.0579| 0.0442| -0.0140 | -0.0559| -0.0550| -0.0205| 0.1898| 0.0034
t3 -0.0062 | -0.0640| -0.0651| 0.0143| -0.0093 | -0.0655| -0.0647| -0.0197| -0.0739| -0.0680
t4 0.0298 | -0.0559 | -0.0596 |« -0.0308 | 0.0133 | -0.0518 | -0.0541| 0.0545| -0.0759| -0.0590
t5 -0.0095 | -0.0606..-0.0282"| -0.0017 | -0.0078| -0.0720| -0.0532| -0.0260| -0.0676| 0.0301
t6 0.0072 | -0.0042 |.0.0023| 0.0496/ -0.0027| 0.0192| -0.0039| -0.0106| -0.0746| -0.0054
t7 -0.0137 | -0.0513 | -0.0555 | -0.0057| -0.0162| -0.0459| -0.0378| 0.0026| -0.0522| -0.0191
t8 0.0250 | -0.0590 | -0.0616 | 0.0062| -0.0325| -0.0539| -0.0483| 0.0121| -0.0673| -0.0244
t9 -0.0212"| -0.0476 | -0.0550| -0.0173| -0.0229| -0.0439| 0.0311| 0.0037| 0.0154| -0.0163
t10 -0.0128 | -0.0613 | -0.0637 | -0.0122| -0.0409| -0.0563| 0.0588| 0.0108| -0.0517| -0.0184
t11 0.0119 | -0.0473 | -0.0532 | 0.0250| -0.0273| -0.0405| -0.0104| -0.0154| -0.0230| 0.0123
t12 -0.0222"|  -0.0477 -0.0535) -0.0125| 0.0060| -0.0068| ' 0.0313| 0.0247| -0.0038| 0.0073
t13 0.0290 | -0.0678| -0.0640 -0.0002| 0.0239| 0.0106| 0.0187| 0.0195| 0.0057| 0.0095
t14 0.0119 | ,0.0565| ,0.0892 | 10.0298| 0.0041| 0.0452| 0.0649| 0.0101| 0.0240| 0.0228
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Periode | DVLA INAF KAEF KLBF | MERK | PEHA PYFA SIDO SOHO | TSPC
t15 -0.0070 | 0.0596 | 0.0829. | 0.0294 | 0.0325 | 0.0611 | -0.0007 | 0.0121 | 0.0031 | 0.0318
t16 -0.0069 | -0.0560"| -0.0688 |.-0.0061 | -0.0193 | -0.0181 | -0.0248 | 0.0123 | -0.0111 | -0.0156
t17 0.0135 |.+0.0184 | -0.0047 | 0.03112.| -0.0005 | 0.0199 | 0.0234 | -0.0082 | -0.0054 | 0.0061
t18 -0.0079. 0.0457 | 0.0432 | -0.0120 | 0.0158.| 0.0100 | 0.0013 | -0.0027 | -0.0007 | 0.0043
t19 0.0120 | 0.0453 | 0.0644 | -0.0219 | -0.0056+| 0.0382 | 0.0421 | 0.0037 | -0.0192 | 0.0055
t20 -0.0107 | -0.0341 | -0.0269 | 0.0080 | -0.0065 | -0.0295 | -0.0368 | -0.0064 | -0.0006 | -0.0107
t21 0.0145+| 00451 | 0.0693 | 0.0046 | -0.0192 | 0.0411 . 0.0408 | 0.0130 | -0.0127 | 0.0092
t22 0.0091 | -0.0168 | -0.0234 | 0.0016.| 0.0026 | -0.0097{.-0.0214 | 0.0108 | 0.0009 | 0.0188
t23 -0.0106 | 0.1133 | 0.0908 | 0.0045 | -0.0033.| 0.0397 | 0.0545 | -0.0127 | 0.0056 | -0.0010
t24 0.0092 | -0.0250 | -0.0307 | 0.00/6 | -0.0019 | -0.0276 | -0.0289( 0.0000 | -0.0231 | -0.0123
t25 0.0036 | -0.0315 | -0.0362 | -0.0065 | -0.0057 | 0.0096 | -0.0116 ( 0.0424 | 0.0092 | -0.0178
t26 -0.0069 | 0.0062+| 0.0079 | 0.0673 | -0.0035 | -0.0175 | -0.0001 | -0.0256 | -0.0221 | 0.0080
t27 0.0101 | 0.0013 | 0.0004 | -0.0052/ -0.0034 | 0.0083 | -0.0041 [ 0.0189 | -0.0045 | -0.0047
t28 0.0061 | -0.0007| -0.0015"| -0.0140 | 0.0192 | -0.0083 | 0.0018 | -0.0059 | -0.0089 | -0.0037
t29 0.0034 | -0.0133 | -0.0221 | -0.0134 | -0.0183 | -0.0057 | -0.0080 | -0.0094 | -0.0068 | 0.0013
t30 -0.0030 | 0.0084 | 0.0158 | -0.0006 | 0.0219 | -0.0048 | 0.0140 | 0.0179 | -0.0058 | -0.0031

Sumber: data diolah (2021)
Lampiran 6 Hasil Perhitungan Abnormal Return (t-10 s.d. t+10)
Periode ARit
® DVLA INAE KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA SIDO | SOHO | TSPC
t-10 -0.0089 | -0.0171 | -0.0202 | 0.0211| -0.0045| -0.0125 | -0.0129 | 0.0012| -0.0011| -0.0025
t-9 -0.0075 |+ 0.0197 |+ 0.0279 | 0.0068| -0.0050 | 0.0298 | '0.0066 | -0.0063| -0.0605| 0.0024
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A
Q
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0
N = L B
OpsZx B
0 O 'Ue" @) 3
s 8555 =,
3 a Q3 o —
35583 Periode | DVLA | INAF | KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA | sIDO | soHO | Tspc
§§ °=::_§ -OU t-8 0.0090| 0.0098 | 0.0064. 0.0068| 0.0011| 0.0149| 0.0222| 0.0060| -0.0044| 0.0279
5&35 = t-7 0.0307| 0.0169 |.0.0109| -0.0209| 0.0009| 0.0100| -0.0082 | -0.0206 | 0.0837| 0.0025
5;22 % t-6 -0.03874 04759 | 0.1803| -0.0002| 0.0086| 0.1404| 0.1679| 0.0179| -0.0361| -0.0061
=
n:g ;g ;:, t-5 0.0262 | -0.0412 | -0.0415| 0.0355| -0.0047,| -0.0255| -0.0474 | -0.0052 | -0.0344 | 0.0961
g—@,gg‘ =2 t-4 -0.0049 | -0.0184 | -0.0124 | -0.0131| -0.00754. -0.0178| -0.0499 | -0.0114| -0.0244 | 0.0061
;gg% 8 t-3 -0.0014| 0.0870| 0.1051| . 0.0020| 0.0163| 0.0460| 0.0337| -0.0189| -0.0002| 0.0071
55@5 g. -2 0.0552 | 0.2379| 0.1903| 0.1704| 0.0391| 0.2326+.0.2339 | -0.0205| 0.1010| 0.2330
T n
3%.3;? ; t-1 -0.0018 | 0.1188 | 0.0830| -0.0399| -0.0145| 0.06337| .0.1068 | 0.0007| 0.0593| 0.0304
gg%g- 5 t0 -0.0339 | -0.0688 | -0.0692 | -0.0658 | -0.0208 | -0.0695| -0.0687 | -0.0013 | -0.0641| -0.0716
Eg %g al- tl 0.0150 | -0.0639 | -0.0657 | 0.0269| -0.0261| -0.0628 | -0.0639|. -0.0108 | 0.1919| -0.0653
o<
8 - %f', t2 -0.0193 | -0.0546 | -0.0579/| 0.0442| -0.0140| -0.0559 | -0.0550 | -0.0205| 0.1898 | 0.0034
é.‘; %% t3 -0.0062 | -0.0640 | -0.0651| 0.0143| -0.0093 | -0.0655| -0.0647 | -0.0197| -0.0739| -0.0680
%‘f‘;'?é: t4 0.0298|..-0.0559 | -0.0596 | -0.0308 | 0.0133 | -0.0518 | -0.0541| 0.0545| -0.0759 | -0.0590
'g??g t5 -0.0095 | -0.0606 | -0.0282 | -0.0017| -0.0078| -0.0720| -0.0532 | -0.0260 | -0.0676 | 0.0301
e
o g§ t6 0.0072 | -0.0042 | 0.0023 | 0.0496 | -0.0027 | 0.0192| -0.0039 | -0.0106 | -0.0746 | -0.0054
e A E
E?ﬁ?g t7 -0.0137 | -0.0513 | -0.0555| -0.0057| -0.0162| -0.0459 | -0.0378 | 0.0026 | -0.0522 | -0.0191
:%%g t8 0.0250 | -0.0590 | -0.0616 | 0.0062|.-0.0325| -0.0539 | -0.0483| 0.0121| -0.0673 | -0.0244
%g%g t9 -0.0212 | -0.0476 | -0.0550 | -0.0173 | -0.0229 | -0.0439| 0.0311| 0.0037| 0.0154| -0.0163
- E?ﬁ t10 -0.0128 | =0.0613 | =0:0637+| -0.0122 | -0.0409 | -0.0563 | 0.0588 | 0.0108 | -0.0517| -0.0184
=x>53
=378 Sumber: data diolah (2021)
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Lampiran 7 Hasil Perhitungan Cumulative Abnormal Return (t-30 s.d. t+30)

Periode CAR

() DVLA~| INAF | KAEF | KLBF |. MERK | PEHA | PYFA | SIDO | SOHO | TSPC

t-30 -0:0119 | -0.0045| -0.0038| -0.0005| 0.0036+. 0.0091| -0.0094 | -0.0089 | -0.0305| 0.0013
t-29 -0.0127 | -0.0148 | =0.0098 | 0.0103| -0.0131}.0:0028 | -0.0115| -0.0202 | -0.0364 | -0.0008
t-28 -0.0111 | -0.0045| -0.0126 | +.0.0077 | -0.0165| 0.0037, -0.0165| -0.0331| -0.0504 | -0.0100
t-27 -0.0182 | -0.0063 | -0.0249| 0.0521| -0.0317 | 0.01124 =0.0105| -0.0495| -0.0941 | 0.0088
t-26 -0.0352 | -0.0025| -0.0187 | 0.0319| -0.0400| 0.0119 | 0.0000| -0.0046 | -0.0591 | -0.0059
t-25 -0.0363| 0.0514| 0.0556| 0.0348| -0.0509. 0.0803| 0.0533| -0.0102 | -0.0597 | -0.0130
t-24 -0.0462. | 0.0429 |4 0.0691 | _0.0207 | .-0.0477 | _0.0603 | 0.0294 [-0.0219 | -0.0649 | -0.0085
t-23 -0.0308 | 0.0550 | <0.0875| 0.0359 | -0.0631| 0.0766| 0.0406 | -0.0256 | -0.1005 | -0.0087
t-22 0.0074(++0:2901 | 0.3253| 0.0353| -0.0364 | 0.3081| 0.2775| -0.0209 | -0.0644 | 0.0412
t-21 -0.0061 | 0:4085|+0.4125 |« 0.0339 | -0.0180 | 0.3156| 0.3404| -0.0141| -0.0935| 0.1491
t-20 -0.0150 | 0.3446 | 0.3479| 0.0456 | -0.0299| 0.2536| 0.2763| -0.0242 | -0.0998 | 0.1492
t-19 -0.0166 | 0.2800| 0.2810." 0.0418{ -0.0421| 0.1888| 0.2136| -0.0293 | -0.1330 | 0.0820
t-18 -0.0129 | 0.3328| 0.3480 | 0.0538| -0.0495| 0.1976| 0.2214| -0.0399 | -0.1061 | 0.0701
t-17 -0.0102 | 0.3122| 0.3197| 0.0610{ -0.0555| 0.1760| 0.1885| -0.0509 | -0.1218 | 0.0442
t-16 -0.0119 | 0.3278| 0.3367 | 0.0959| -0.0418| 0.2042| 0.1776| -0.0512 | -0.1237 | 0.0565
t-15 -0.0091 | (0.3191| 0.3266] 0:002| -0.0478| 0.1862| 0.1823| -0.0492 | -0.1297 | 0.0521
t-14 -0.0102 | +0:2990 | 0.3075( - 0.1082| --0.0506 | 0.1792| 0.1730| -0.0405| -0.1379 | 0.0445
t-13 -0.0059 | 0:2568.( 0:2644 | 0.1115| -0.0424 | 0.1630| 0.1540| -0.0307 | -0.1483 | 0.0418
t-12 -0.0099.| . 0.3028( 0.3280|. 0.1085| -0.0489 | 0.1443| 0.4722| 0.0007 | -0.1798 | 0.0556
t-11 -0.0107 | 1 0.2995|  0.3184( .0.0906 | -0.0577 | 0.1374| 0.1533| 0.0097 | -0.1905 | 0.0487
t-10 -0.0196 | ~0.2824 | ~10.2982 | 0.1117 | -0.0622 | 0.1249| / 0.1405| 0.0108 | -0.1916 | 0.0462
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Periode DVLA INAF KAEF KLBF| MERK | PEHA PYFA SIDO| SOHO TSPC
t-9 -0.0271 0.3021| 0.3261[ 0.1185| -0.0672| 0.1547| 0.1471| 0.0045| -0.2521| 0.0486
t-8 -0.0181 | 0.3119] ..0.3326 | 0.1253 | -0.0661| 0.1696| 0.1693| 0.0106| -0.2565| 0.0765
t-7 0.0126 [+ 0.3289| 0.3435| 0.1144 | -0.0652 | 0.1797| 0.1611| -0.0100 | -0.1728 | 0.0790
t-6 -0.0261| 0.5048 | 0.5238| 0.1142| -0.0567| 0.3200| 0.3290| 0.0079| -0.2089| 0.0729
t-5 0.0001| 0.4636| 0.4823| 0.1497| -0.0614, 0.2945| 0.2817| 0.0027| -0.2433| 0.1690
t-4 -0.0048 | 0.4452| 0.4699| 0.1366| -0.0689 | 0.2767| 0.2318| -0.0087 | -0.2677| 0.1751
t-3 -0.0062 | 0:5322| 0.5750( 0.1386| -0.0526| 0.3227 |+ 0.2654| -0.0276 | -0.2679 | 0.1822
t-2 0.0490( 0.7701| 0.7653| 0.3090| -0.0135| 0.55537| .0:4994| -0.0481 | -0.1668 | 0.4152
t-1 0.0473| 0.8889| 0.8483| 0.2691| -0.0280| 0.6186| 0.6062| -0.0475| -0.1075| 0.4456
t0 0.0134| 0.8201| < 0.7791| 0.2033| -0.0488| 0.5491| 0.53741 -0.0488 | -0.1717| 0.3740
tl 0.0283 | 0.7562| 0.7134| 0.2301| -0.0749| 0.4862| 0.4735} -0.0596 | 0.0203| 0.3088
t2 0.0091 | 0.7017| 0.6555| 0.2744| -0.0888 | 0.4304| 0.4185| -0.0801| 0.2101| 0.3121
t3 0.0029 | 0.6377| 0.5905| <0.2887| -0.0981 | 0.3648 | 0.3538| -0.0998 | 0.1363| 0.2441
t4 0.0327 | 058171 0.5308 | 0.2579| -0.0848| 0.3130| 0.2997| -0.0452 | 0.0604| 0.1851
t5 0.0232 | 0.5212| 0.5026 | «0.2562 |- -0.0926| 0.2410| 0.2465| -0.0712| -0.0072 | 0.2152
t6 0.0305| 0.5170| 0.5049| 0.3057| -0.0953| 0.2602 | 0.2426| -0.0818 | -0.0818 | 0.2098
t7 0.0168 | 0.4657| 0.4494| 0.3000| -0.1114| 0.2143| 0.2048| -0.0792 | -0.1340| 0.1907
t8 0.0418 | 0.4066| 0.3878| 0.3062| -0.1440| 0.1604 | 0.1564| -0.0671| -0.2013| 0.1663
t9 0.0206 | .0.3590| .0.3328. 0.2888| -0.1668 | 0.1165| 0.1875| -0.0634 | -0.1859 | 0.1500
t10 0.0078 | . '0.2978| 0.2691| '0.2766 | -0.2077| 0.0602 | 0.2463| -0.0526 | -0.2376 | 0.1316
t11 0.0197 | 0.2505| .0.2159| 0.3017| -0.2351| 0.0197| 0.2359| -0.0681 | -0.2606 | 0.1440
t12 -0.0025 | "0:2028 | "0.1624| 0.2892 | -0.2291| 0.0129| A 0.2672| -0.0434| -0.2643| 0.1512
t13 0.0265 | 0.1350| 0.0984| 0.2890| -0.2052 | 0.0235| 0.2859| -0.0239 | -0.2586 | 0.1607
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Periode DVLA INAF | KAEF KLBF| MERK | PEHA PYFA SIDO| SOHO TSPC
t14 0.0384| 0.1915| 0.1876| 0.3188| -0.2012| 0.0687 | 0.3508| -0.0139 | -0.2346| 0.1835
t15 0.0313| 0.25114 0.2705( 0.3482| -0.1687| 0.1298| 0.3502| -0.0017 | -0.2315| 0.2153
t16 0.0244 | .0.1951| 0.2017| 0.34211..-0.1880| 0.1117| 0.3253| 0.0106 | -0.2426| 0.1997
t17 0.0379 [ 0.2135| 0.1970| 0.3732] -0.1885| 0.1316| 0.3487| 0.0024 | -0.2479| 0.2059
t18 0.0300| 0.2592| 0.2402| 0.3612| -0.1733|+0.1416| 0.3500| -0.0003 | -0.2486| 0.2102
t19 0.0420| 0.3045| 0.3046| 0.3393| -0.1789| 0.1798| 0.3921| 0.0033| -0.2678| 0.2156
t20 0.0314.4+20.2704 | 0.2777| '0.3473| -0.1854| 0.1504 . 0.3554| -0.0030 | -0.2684 | 0.2049
t21 0.0458 | 0.3155| 0.3470| 0.3520| -0.2045| 0.1915|. 0.3962| 0.0100| -0.2810| 0.2141
122 0.0549 | 0.2987| 0.3236| 0.3536| -0.2019| 0.1817| 0.3748| 0.0208 | -0.2802| 0.2328
t23 0.0443| 0.4121| .0.4144| 0.3581| -0.2053| 0.2214| 0.4293| 0.0081| -0.2746| 0.2318
t24 0.0535| 0.3870"| 0.3837| 0.3657 | -0.2071 | 10.1938 | 0.4004| 0.0081| -0.2977 | 0.2195
t25 0.0572| 0.3555 |« 0.3475| 0.3592 | -0.2128 | 0.2034| 0.3888| 0.0505| -0.2886 | 0.2018
t26 0.0502 | 0.3618| 0.3554| 0.4264| -0.2163| 0.1859| 0.3887| 0.0249| -0.3107 | 0.2097
t27 0.0603 | 0.3630| 0.3558{ 0.4213| -0:.2197 | 0.1942| 0.3846| 0.0438| -0.3151| 0.2051
t28 0.0664 | 0.3623 | 0.3543| 0:4072| -0.2005| 0.1859| 0.3864| 0.0379| -0.3241| 0.2013
t29 0.0698 | 0.3490 | 0.3321| 0.3938| -0.2188| 0.1803| 0.3784| 0.0285| -0.3309 | 0.2026
t30 0.0668 | 0.3575| 0.3479.0.3932| -0:1970| 0.1755| 0.3924| 0.0464| -0.3366 | 0.1995

Sumber: data diolah (2021)
Lampiran 8 Hasil Perhitungan Cumulative Abnormal Return (t-10 s.d. t+10)

Periode CAR
(t) DVLA INAF KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA SIDO SOHO | TSPC
t-10 -0.0089 | -0.0171| -0.0202 | 0.0211| -0.0045| -0.0125| ~0.0129| 0.0012| -0.0011| -0.0025
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o
Q
-
N
N ~T T
Ors8x &
F-u'ogn 3
s 2555 2.
= Q3 =
‘;%g‘;? v Periode | DVLA| INAF| KAEF| KLBF| MERK| PEHA| PYFA| SIDO| SOHO| TSPC
5353 S t-9 -0.0164| 0.0026| 0.0077] 0.0278| -0.0095| 0.0173| -0.0062| -0.0051| -0.0616| -0.0001
Q
gg?& = t-8 -0.0074| 0.0124| -0.0141(.0.0346 | -0.0084 | 0.0322| 0.0160| 0.0009 | -0.0661| 0.0278
3=
Ex2V 2 t-7 0.0233)+ 0.0293| 0.0251| 0.0287.| -0.0075| 0.0423| 0.0078| -0.0197| 0.0177| 0.0302
g’.’g E;g :-’r t-6 -0.0154]  0.2052| 0.2054 | 0.0236| 0.0010.] 0.1826] 0.1757| -0.0017 | -0.0184| 0.0241
2835 2 t-5 00108 0.1641| .0.1639 | 0.0591| -0.0037{ 0.1571| 0.1283| -0.0070| -0.0528 | 0.1203
8 7
832 & t-4 0.0059| 0.1457| 0.1515| 0.0460 | -0.0112| 0:1393| 0.0784| -0.0184| -0.0772| 0.1264
S53¢c L t-3 0.0045| 0.2326| 0.2566| 0.0480 | 0.0051| 0.18531 0.1121| -0.0373| -0.0774| 0.1335
m =
EEg% = £-2 0.0598| 0.4706| 0.4469| 0.2183| 0.0442| 0.4179] . 0.3460| -0.0578| 0.0236| 0.3665
§§'§§- = t-1 0.0580| 0.5894| 0.5299| 01784 | 00297] 0.4812] 0.4529| -0.0571| 0.0829| 0.3969
5883 = t0 0.0241| 05205| 0.4607| 0.1126| 0.0089 | 0.4117| 0.3841| -0.0584| 0.0188] 0.3253
§§ 5% t1 0.0391| 0.4567| .0.3950| 0.1395| -0.0172 | 0.3489| 0.3202| -0.0692 | 0.2108| 0.2600
25 iE 2 0.0198] 0.4022| 0.3371| 0.1838| -0.0311 | | 0.2930| 0.2652| -0.0897 | 0.4006| 0.2634
o £ 3%
$$ 55 t3 0.0136 | 0.3381| 02720 | 0.1981| -0.0404 |  0.2275| 0.2005| -0.1094| 0.3267| 0.1954
0 = 0 e~
58325 t4 0.0434| 0.2822| 0.2124| 0.1673| -0.0271| 0.1756| 0.1464| -0.0549| 0.2509| 0.1364
3 §§§ t5 0.0339| 0.2216| 0.1842 | 0.1656 | -0.0349 | 0.1036| 0.0931| -0.0809 | 0.1833] 0.1665
E;%g t6 0.0412| 0.2174| 0.1865| 0.2154 | -0.0376 | 0.1229] 0.0892| -0.0914 | 0.1087| 0.1611
=z28 t7 0.0275| 0.1661| 0.1310| 0.2094 | -0.0537 | 0.0769| 0.0514| -0.0888| 0.0564| 0.1420
5‘3%%’ t8 0.0525| 0.1071| 0.0694| 0:2155| -0.0863 | 0.0231] 0.0031| -0.0768 | -0.0109| 0.1176
= S 55 t9 0.0314| -0.0595| -0.0144.| 0.1982 | -0.1091 | -0.0209 | 0.0342| -0.0731| 0.0046| 0.1013
§§§§ t10 0.0186 | -0.0018 "-0.0493| 0.1860 | -0.1500 | -0.0772| 0.0929| -0.0623| -0.0471| 0.0829
E.E'U:
= 52 Sumber: data diolah (2021)
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Lampiran 9 Volume Saham Beredar

eyieyer uabap Niwyaijod uizi edue)

Volume Saham yang Beredar
Kode Saham Volume Kode Saham Volume
DVLA 1.120.000.000 | PEHA 840.000.000
INAF 3.099.267.500 | PYFA 535.080.000
KAEF 5.554.000.000 | SIDO 30.000.000.000
KLBF 46.875.122.110{ SOHO 1.269.168.239
MERK 448.000.000 | TSPC 4.,500.000.000
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Sumber: Bursa Efek Indonesia (2021)

Lampiran 10 VVolume Saham Yang Diperdagangkan

Periode Volume Saham yang Diperdagangkan
(®) DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
t-30 56.900 | 2.873.400 7.904.800 | 32.909.400 | 51.300 598.600 605.200 | 29.284.100 | 18.100 778.100
t-29 23.400 | 1.106.100 2.321.900 | -31.101.300| 52.700 98.600 244.100 | 42.403.700 | 13.200 246.900
t-28 27.300 | 1.325.400 3.767.300 | 40.326.700 | 59.500 401.000 485.400 | 44.492.300 | 10.000 450.700
t-27 22.300 | 3.115.000 |  10.589.600 | 146.595.800 | 31.500 285.900 742.400 | 55.922.500 | 10.700 647.000
t-26 52.800 | 1.565.900 4.439.600 | 46.698.600 | 85.600 220.700 776.800 | 41.161.300 | 18.400 599.200
t-25 96.000 | 15.799.800 |..49.402.600 | . 45.553.200 | 106.800 | 1.068.000 | 7.926.500 | 17.400.400 8.000 348.500
t-24 54.800 | 16.887.600 | 63.591.600 | 71.615.300 | 56.400| 1.460.600 | 11.935.000 | 13.161.500 1.800 267.900
t-23 14.000 | 13.046.100 |  82.297.700 |  33.404.600 | 52.800 814.800| 6.444.800 | 11.379.100 | 20.300| 1.457.600
t-22 34.700 | 49.426.000 | 178.004.600 | 65.984.300 | 124.000 | 14.429.800 | 49.902.300 | 21.391.600 | 18.800| 6.050.100
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Periode | DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
t-21 137.800 | 54.875.400 | 244.403.200'| 61.017.900 | 197.500 | 22.447.900 | 59.476.900 | 19.610.600 9.300 | 18.210.900
t-20 34.200| 14.758.100 | .39.227.100 | 50.894.900 | 75.200| 1.858.900| 4.679.200| 17.539.500 4.800 | 3.328.500
t-19 6.900| 3.822.500 | 11.254.000 | 40.746.500+. 60.100 747.800 | 1.006.500 8.731.500 | 10.900 | 1.981.200
t-18 10.200 | 15.620.700 | 64.186.400 | 25.148.000 | 15.100, 3.378.600 | 9.300.400 | 23.251.400 | 11.900| 1.820.900
t-17 30.7004" 4.332.600 | 18.074.500 | 23.441.200 | 35.100|. 1.012.800| 2.824.000| 22.208.600 3.400 | 1.584.800
t-16 12.800| 8.633.300 | 38.760.000 | 152.710.000 | 48.900 | 1.464.000 | 4.324.100| 27.871.300 5.500 | 1.277.200
t-15 6:.900| 5.759.300| 26.944.600 | 99.783.300 | 57.400| 1.045.300.| 1.849.500 | 13.516.200 5.900 | 1.473.600
t-14 23.100| 3.553.300| 10.716.800| 55.796.800 | 47.600 521.200.| +.2.048.000 | 19.896.100 1.800 775.000
t-13 56.600| 6.051.700| 19.042.100| 60.691.700 | 81.000| 1.428.000 | 2.552.900 | 24.240.200 6.800 | 1.541.700
{-12 6.400 | 10.652.900 | 45.238.400 | + 46.819.400 | 115.700| 1.994.800 | 5.452.300 | 127.112.100 | 15.700 | 1.268.900
t-11 12.400| 5.226.000 | 18.137.100| 40.311.000 | 27.100 604.400 | 2.176.200 | 54.690.300 3.100 787.900
t-10 7.200 | 1.933:100 6.753.900 |« 28.002.400 { 17.000 294.700 837.500 | 34.617.300 6.700 | 1.223.100

t-9 35.300 | 3.197.600..13.142.100| 26.060.300 | 38.000 550.700 | 2.173.700 | 31.712.000 | 24.600 792.600
t-8 10.500| 2.711.600 9.826.300. | 24.632.300 | 61.100 304.600 979.400 | 26.784.000 3.600 892.200
=7 9.500| 6.105.800| 18.276.200 | 20.906.300 | 35.100 453.200 | 1.904.100 | 19.838.800 | 19.700 | 3.361.800
t-6 505.500 | 44.282.300 | 121.618.400 | 34.835.700 | 38:400| 4.627.600 | 15.872.200 | 31.677.600 3.300 | 1.186.700
t-5 5.200 | 33.541.600 | 110.794.000 [ 71.557.400 [ 37.400| 6.567.300 | 14.318.000 | 30.788.600 3.000 | 14.602.500
-4 14.000| 6.402.200| 21.615.800| 42.590.000 | 21.100 934.400 | 3.888.100 | 13.229.600 5.700 | 19.774.000
t-3 56.700 | 49.847.800 177.249.800 | ©26.719.000 | 103.000 | 7.820.900 | 21.938.100 | 16.157.300 | 12.600 | 17.107.900
t-2 471.600 | 51.197.600.(. 135.056.100 |.563.868.500.| .779.000 | 27.730.400 | 71.065.600 | 43.020.000 | 51.200 | 50.385.800
t-1 329.000 | 47.285.400 |+197.:120.900 |»730.883.800 | 833.300 | 29.605.200/ 84.653.300 | 31.945.500 | 119.800 | 59.406.000
t0 155.500 | 23.602.600 | 84.717.300 | 318.606.200 | 224.200 | 7.674.100 | 35.431.400 | 23.972.500 | 74.600 | 20.680.600
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Periode | DVLA INAF KAEF KLBF MERK PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC
t1 24,200 | 1.213.300 | 4.877.600" | 272.061.900 | 290.700 | 358.100 2.193.400 | 37.162.400 | 551.800 | 6.937.600
t2 127.600 | 1.503.600 | .7.861.700 | 215.382.800., 84.400 523.200 1.972.200 | 43.844.500 | 376.600 | 19.497.400
t3 118.000 | 967.300 7.603.900 | 215.422.400 |..92.500 204.000 1.404.700 | 65.891.500 | 263.800 | 9.556.600
t4 22.200 | 16.964.600 | 41.433.500 | 83.675.200 | 50.000 . 1.627.100 | 4.424.500 | 82.271.200 | 7.500 | 9.709.200
t5 12.700 . 62.958.100 | 144.000.200 | 60.163.400 | 29.800 | 12.778.000 | 24.088.900 | 29.548.600 | 50.000 | 5.333.600
t6 12.000 | 18.172.700 | 56.613.300 | 161.395.300 | 31.200 | 4.154.300 | 8.618.100 | 14.157.500 | 279.600 | 3.818.000
t7 12.600 | 7.940:.300 | 26.486.200 | 102.447.800 | 8.800 | 2.152.200| 5.686.200 | 27.684.000 | 97.500 | 3.455.900
t8 29.200 | 1.039.300 | 3.051.200 | 70.622.700 | 68.100 633.300" | 4.515.500 | 10.432.200 | 49.800 | 4.089.000
t9 15.500 | 13.464.900 | 45.177.600 | 79.451.300 | 83.200 | 2.019.400 | 6.747.500 | 13.426.700 | 33.000 | 3.372.300

t10 21.300 | _3.688.700 | 27.197.200 | 73.126.300 | 48.700 | 1.428.100 | 5.119.800 | 13.062.800 | 33.200 | 3.415.800
t11 53.300 | 417.800 2.770.400 | 80.221.200 | 31.800 | 1.245.200 | 3.773.200 | 14.213.300 | 12.000 | 2.525.800
t12 63.400 | 1.465.900 | 6.188.000 | 79.625.700 | 25.000 | 1.376.600 | 2.169.100 | 16.438.600 | 36.500 | 4.582.100
t13 17.800 | 15.455.400 | 53.098:500 | 71.988.500 | 35.700 | 1.736.300 | 3.327.400 | 18.581.100 | 21.300 | 2.291.900
t14 6.100 | 14.250.700 | 58.958.700| 73.428.200 | 7.500 | 2.054.300 | 12.825.900 | 20.895.600 | 21.000 | 3.628.000
t15 2.600 | 9.468.400 | 51.684.900 | 58.843.900 | 12.500 | 1.160.700 | 7.591.300 | 24.346.400 | 15.100 | 2.008.100
t16 3.900 | 3.589.900 | 15.334.800 | 41.055.300 | 20.600 668.900 2.668.400 | 117.367.500 | 12.600 | 1.819.400
t17 3.500 | 2.086.000 | 17.843.100 | 45.768.600 [ 8.600 281.800 1.607.600 | 18.068.000 | 22.200 | 829.300

t18 7.400 4.619.500 | 27.027.300 | 30.326.700 | 22.900 720.900 2.870.600 | 51.925.800 | 22.300 | 1.231.800
119 6.800 | 18.101.400 | 91.122.900 | 48.636.900 | 11.100 | 4.364.200 | 10.597.400 | 31.819.600 | 13.100 | 6.333.200
t20 100 2.708.700 | 14.752.300 | 25.973.600 1.100 454,100 1.760.000 | 20.563.100 6.200 1.326.900
t21 3.800 6.392.900 |+34.636.100 |+27.319.000 | 18.300 815.400 2.332.300 | 16.374.600 | 12.300 | 1.320.600
122 15.700 | 2.869.100 | 18.475.400 | 21.673.000 | 11.400 320.400 961.500 14.583.800 | 29.400 | 1.841.900
t23 4,700 | 15.644.600 | 60.575.700 | 15.732.600 6.000 1.707.100 | 6.102.600 | 18.750.900 6.800 3.850.000
t24 3.500 | 10.291.200| 38.400.200 | 32.963.:400 | 12.800 | 1.403.400 | 4.349.700 | 16.713.800 8.200 2.458.200
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Periode | DVLA INAF KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA SIDO | SOHO | TSPC
t-19 0.00001 | 0.00123 | 0.00203+.,0.00087 | 0.00013 | 0.00089 | 0.00188 | 0.00029 | 0.00001 | 0.00044
t-18 0.00001 | 0.00504"| 0.01156 | 0.00054.| 0.00003 | 0.00402 | 0.01738 | 0.00078 | 0.00001 | 0.00040
t-17 0.00003 | .0:00140 | 0.00325 | 0.00050 |..0.00008 | 0.00121 | 0.00528 | 0.00074 | 0.00000 | 0.00035
t-16 0.00001 |+0.00279 | 0.00698 | 0.00326 | 0.00011+( 0.00174 | 0.00808 | 0.00093 | 0.00000 | 0.00028
t-15 0.00001 | 0.00186 | 0.00485 | 0.00213 | 0.00013"{.0.00124 | 0.00346 | 0.00045 | 0.00000 | 0.00033
t-14 0.00002 | 0.00115 | 0.00193. 0.00119 | 0.00011 | 0.00062 | 0.00383 | 0.00066 | 0.00000 | 0.00017
t-13 0.000054 0.00195 | 0.00343 | 0.00129 | 0.00018 | 0.00170./0.00477 | 0.00081 | 0.00001 | 0.00034
=12 0.00001 | 0.00344 | 0.00815 | 0.00100 | 0.00026 | 0.00237 | 0.04019 | 0.00424 | 0.00001 | 0.00028
t-11 0.000017 0.00169 | 0.00327 | 0.00086 | 0.00006 | 0.00072 | 0.00407 | 0.00182 | 0.00000 | 0.00018
t-10 0.00001 | 0.00062 | 0.00122 | 0.00060 | 0.00004 | 0.00035 | 0.00157 }.0.00115 | 0.00001 | 0.00027

t-9 0.00003 | 0.00103"| 0.00237 | 0.00056 | 0.00008 | 0.00066 | 0.00406 | 0.00106 | 0.00002 | 0.00018
t-8 0.00001 |..0.00087+| 0.00177 | 0.00053 | 0.00014 | 0.00036 | 0.00183 | 0.00089 | 0.00000 | 0.00020
t-7 0.00001 | 0.00197 | 0.00329 | 0.00045 | 0.00008 | 0.00054 | 0.00356 | 0.00066 | 0.00002 | 0.00075
t-6 0.00045 | 0.014291 0.02190 | 0.00074 | 0.00009 | 0.00551 | 0.02966 | 0.00106 | 0.00000 | 0.00026
t-5 0.00000 | 0.01082 | 0.01995 | 0.00153 | 0.00008 | 0.00782 | 0.02676 | 0.00103 | 0.00000 | 0.00325
t-4 0.00001 | 0.00207 | 0.00389 | 0.00091 | 0.00005 | 0.00111 | 0.00727 | 0.00044 | 0.00000 | 0.00439
t-3 0.00005 | 0.01608 | 0.03191 | 0.00057 | 0.00023 | 0.00931 | 0.04100 | 0.00054 | 0.00001 | 0.00380
t-2 0.00042 | 0.01652 | 0.02432 | 0.01203 | 0.00174 | 0.03301 | 0.13281 | 0.00143 | 0.00004 | 0.01120
t-1 0.00029 | 0.01526 | 0.03549+{-0.01559"| 0.00186 | 0.03524 | 0.15821 | 0.00106 | 0.00009 | 0.01320
t0 0.00014 | 0.00762 | 0.01525 | 0.00680 | 0.00050 | 0.00914 | 0.06622 | 0.00080 | 0.00006 | 0.00460
tl 0.00002 | 0.00039.| 0.00088.| 0.00580 | 0.00065 | 0.00043 | 0.00410 | 0.00124 | 0.00043 | 0.00154
t2 0.00011 | 0.00049 | 0.00142 | 0.00459 | 0.00019 | 0.00062 | 0.00369 | 0.00146 | 0.00030 | 0.00433
t3 0.00011 | 0.00031 | 0.00137 | 0.00460 | 0.00021 | 0.00024 | 0.00263 | 0.00220 | 0.00021 | 0.00212
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Periode | DVLA INAF KAEF KLBF | MERK | PEHA PYFA SIDO SOHO TSPC

t4 0.00002 | 0.00547 | 0.00746-.0.00179 | 0.00011 | 0.00194 | 0.00827 | 0.00274 | 0.00001 | 0.00216

t5 0.00001 | 0.02032"| 0.02593 | 0:00128.| 0.00007 | 0.01521 | 0.04502 | 0.00098 | 0.00004 | 0.00119

t6 0.00001 | .0.00586 | 0.01019 | 0.00344 |.0.00007 | 0.00495 | 0.01611 | 0.00047 | 0.00022 | 0.00085

t7 0.00001 {+0.00256 | 0.00477 | 0.00219 | 0.00002 .. 0.00256 | 0.01063 | 0.00092 | 0.00008 | 0.00077

t8 0:00003 | 0.00034 | 0.00055 | 0.00151 | 0.00015"}0.00075 | 0.00844 | 0.00035 | 0.00004 | 0.00091

t9 0.00001 | 0.00434 | 0.00813" 0.00169 | 0.00019 | 0.00240.| 0.01261 | 0.00045 | 0.00003 | 0.00075
t10 0.00002, 0.00219 | 0.00490 | 0.00156 | 0.00011 | 0.00170+ 0.00957 | 0.00044 | 0.00003 | 0.00076
t11 0.00005 | 0.00013 | 0.00050 | 0.00171 | 0.00007 | 0.00148 |0.00705 | 0.00047 | 0.00001 | 0.00056
t12 0.00006 | 0.00047 | 0.00111 | 0.00170 | 0.00006 |. 0.00164 | 0.00405 | 0.00055 | 0.00003 | 0.00102
t13 0.00002 | 0.00499 | 0.00956 | 0.00154 | 0.00008 | 0.00207 | 0.00622 |.0.00062 | 0.00002 | 0.00051
t14 0.00001 | 0.00460 | 0.01062 | 0.00157 | 0.00002 | 0.00245 | 0.02397"|.0.00070 | 0.00002 | 0.00081
t15 0.00000 (-.0.00306+| 0.00931/| 0.00126 | 0.00003 | 0.00138 | 0.01419 | 0.00081 | 0.00001 | 0.00045
t16 0.00000 | 0.00116 | 0.00276 | 0.00088 | 0.00005 | 0.00080 | 0.00499 | 0.00391 | 0.00001 | 0.00040
t17 0.00000 | 0.00067 | 0.00321| 0.00098 | 0.00002 | 0.00034 | 0.00300 | 0.00060 | 0.00002 | 0.00018
t18 0.00001 | 0.00149 { 0.00487 | 0.00065 | 0.00005/| 0.00086 | 0.00536 | 0.00173 | 0.00002 | 0.00027
t19 0.00001 | 0.00584 | 0.01641 | 0.00104 | 0.00002 | 0.00520 | 0.01981 | 0.00106 | 0.00001 | 0.00141
t20 0.00000 | 0.00087 | 0.00266 | 0.00055 | 0.00000 | 0.00054 | 0.00329 | 0.00069 | 0.00000 | 0.00029
t21 0.00000 | 0.00206 | 0.00624 | 0.00058 | 0.00004 | 0.00097 | 0.00436/ 0.00055 | 0.00001 | 0.00029
t22 0.00001 » 0.00093 | 0.00333++0.00046 | 0.00003 | 0.00038 | 0.00180 | 0.00049 | 0.00002 | 0.00041
t23 0.00000. { 0.00505. [ 0.01091 | 0.00034 | 0.00001 | 0.00203 | 0.01141 | 0.00063 | 0.00001 | 0.00086
t24 0.00000 | 0.00332.( 0.00691.| 0.00070 | 0.00003 | 0.00167 | 0.00813 | 0.00056 | 0.00001 | 0.00055
t25 0.00002 | 0.00077 | 0.00232 | 0.00074 | 0.00003 | 0.00042 | 0.00154 | 0.00226 | 0.00000 | 0.00044
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Periode | DVLA INAF KAEF KLBF | MERK | PEHA PYFA SIDO SOHO | TSPC
t26 0.00002 | 0.00051 | 0.00118 | 0:00325 | 0.00002 | 0.00054 | 0.00168 | 0.00126 | 0.00001 | 0.00024
t27 0.00000 | 0.00047_|+0.00141 | 0.00142.0.00001 | 0.00057 | 0.00256 | 0.00075 | 0.00001 | 0.00022
t28 0.00000.40.00026 | 0.00052 | 0.00073"| 0.00007 | 0.00046 | 0.00137 | 0.00105 | 0.00001 | 0.00016
t29 0.0000% | 0.00034 | 0.00128 | 0.00156 | 0.00002 |+0.00042 | 0.00159 | 0.00122 | 0.00001 | 0.00016
t30 0.00001 | 0.00041 | 0.00122 | 0.00112 | 0.00011 | 0.00047 | 0.00190 | 0.00049 | 0.00002 | 0.00045

Sumber: data diolah (2021)

Lampiran 12 Hasil Perhitungan Trading Volume Activity (t-10 s.d. t+10)
Periode TVA

(1) DVLA INAF KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA SIDO | SOHO | TSPC
t-10 0.00001 | 0.00062 | 0.00122 | 0.00060 | 0.00004 | 0.00035 | 0.00157 | 0.00115| 0.00001 | 0.00027
t-9 0.00003 | 0.00103 | 0.00237.| 0.00056 | 0.00008 | 0.00066 | 0.00406 | 0.00106 | 0.00002 | 0.00018
t-8 0.00001 | 0.00087 | 0:00177| 0.00053 | 0.00014 | 0.00036 | 0.00183| 0.00089 | 0.00000 | 0.00020
-7 0.00001 | 0.00197 | 0:00329 | 0.00045. 0.00008 | 0.00054 | 0.00356 | 0.00066 | 0.00002 | 0.00075
t-6 0.00045 | 0.01429 | 0.02190.(-0:00074 | 0.00009 | 0.00551 | 0.02966 | 0.00106 | 0.00000 | 0.00026
t-5 0.00000 | 0.01082 | 0.01995.(.0.00153:| 0.00008 | 0.00782 | 0.02676 { 0.00103 | 0.00000 | 0.00325
t-4 0.00001 | 0.00207 | 0.00389 | 0.00091 [ 0.00005 | 0.00111 | 0.00727 | 0.00044 | 0.00000 | 0.00439
t-3 0.00005. 0.01608 | 0.03191:| 0.00057 | 0.00023 | 0.00931 | 0.04100| 0.00054 | 0.00001 | 0.00380
t-2 0.00042 | 0.01652 | 0.02432 | 0.01203 | 0.00174 | 0.03301 | 0.13281 | 0.00143 | 0.00004 | 0.01120
t-1 0.00029 | 0.01526 | 0.03549 | 0.01559 | 0.00186 | 0.03524 | 0.15821 | 0.00106 | 0.00009 | 0.01320
t0 0.00014 | 0.00762 | 0.01525 | 0.00680 | 0.00050 | 0.00914 | 0.06622 | 0.00080 | 0.00006 | 0.00460
t1 0.00002 | 0:00039 | 0:00088.| 0.00580 | 0.00065 | 0.00043| 0.00410 | 0.00124 | 0.00043 | 0.00154
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t- DVLA INAF KAEF | KLBF | MERK | PEHA | PYFA SIDO SOHO | TSPC
t2 0.00011 | 0.00049 | 0.00142++0.00459 | 0.00019 | 0.00062 | 0.00369 | 0.00146| 0.00030| 0.00433
t3 0.00011 | 0.00031 |..0:00137| 0:00460., 0.00021 | 0.00024 | 0.00263 | 0.00220| 0.00021 | 0.00212
t4 0.000024+0.00547 | 0.00746 | 0.00179].0.00011 | 0.00194 | 0.00827 | 0.00274| 0.00001 | 0.00216
t5 0.00001| 0.02031 | 0.02593 | 0.00128 | 0.00007%..0.01521 | 0.04502 | 0.00098 | 0.00004 | 0.00119
t6 0.00001 | 0.00586 | 0:01019 | 0.00344 | 0.00007:0.00495 | 0.01611 | 0.00047 | 0.00022 | 0.00085
t7 0.00001 | 0.00256 | 0.00477, 0.00219 | 0.00002 | 0.00256. 0.01063| 0.00092 | 0.00008 | 0.00077
18 0.00003 | 0.00034 | 0.00055| 0.00151 | 0.00015| 0.000754 0.00844 | 0.00035| 0.00004 | 0.00091
9 0.00001 | 0.00434 | 0.00813 | 0.00169 | 0.00019 | 0.00240 | 0.01261 | 0.00045| 0.00003| 0.00075
t10 0.000027 0.00119 | 0.00490| 0.00156 | 0.00011 | 0.00170| 0.00957 | 0.00044 | 0.00003| 0.00076
Sumber: data.dielah(2021)
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Lampiran 13 Statistik Deskriptif

141141

Variabel Sampel | Min. Max. Mean | Std. Dev
ARSebelum 10 -0.0057 | 0.0589| 0.02742 | 0.02394
ARSesudah 10 -0.0522 | 0.0073| -0.0222 | 0.02258
CARSebelum 10 -0.0230.4+0.1835,( 0.08178 | 0.08368
CARSesudah 10 -0:7970| 0.2249.0.10497 | 0.10473
TVASebelum 10 0.00002 | 0.04067 | 0.00812 |.0.01240
TVASesudah 10 0.00004 | 0.0121| 0.00317 | 0.00375

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22.(2021)

Lampiran14 Hasil Uji Normalitas (t-10 s.d t10)

Variabel Da_ta Kolmogorov-Smirnov Ket.
Period Sig.

Abnormal Sebelum 0.200 > a (0.05)
Return Sesudah 0.200 > o (0.05)
Cumulative

Abnormal Sebelum 0.200 > 0.(0.05)
Return Sesudah 0.021 < a (0.05)
Trading Volume | Sebelum 0.055 > a (0.05)
Activity Sesudah 0.200 > a (0.05)

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)

Lampiran 15 Hasil'Uji Paired Sample T-test AR (t-10 s.d t+10)

Data Pair Mean t Sig. (2-tailed) Ket.
AR Sebelum _
AR Sesudah 0.04958 3.471 0.007 Sig.<0.05

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)
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Lampiran 16 Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank Test CAR (t-10 s.d t+10)

CARSebelum
CAR Sesudah Ket
Negative N 5
Ranks Mean Ranks 4.40
Postive II:I/Iean — 6.62 Asymp. Sig. (2-tailed)>0.05
Z-score -0.561
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.575

Sumber: data diolah, dari-output SPSS Statistics 22 (2021)

Lampiran 17 Hasil\Uji Paired Sample T-test TVA (t-10 s.d t+10)

Data Pair Mean t Sig. (2-tailed) Ket.
TVA Sebelum .
TVA Sesudah 0.00495 1.78 0.109 Sig.>0.05
Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)
Lampiran 18 Statistik Deskriptif Penelitian Lanjutan
. Data ; Std.
Variabel Period Sampel Min. Max. Mean Dev
Abnormal Sebelum 10 | -0.00358 | 0.02963 | ' 0.01181 | 0.01264
Return Sesudah 10 | -0.01542 | 0.00633 | -0.00521 | 0.00740
Cumulative Sebelum 10.[ =0.13864 | 0.30078 | 0.09227 | 0.14746
Abnormal dah
Return Sesuaa 10 | -0.19950 | 0.36936 | 0.14214 | 0.21819
Trading Volume | Sebelum 10 | © 0.00001 | 0.02444 | 0.00504 | 0.00758
Activity Sesudah 10| 0.00002 | 0.00831| 0.00219 | 0.00269

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)
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Lampiran 19 Hasil Uji Normalitas Penelitian Lanjutan

Dat Kolmogorov-
Variabel ata Smirnov Ket. Keputusan
Period Sig
Abnormal Return Sebelum 0.200 > o (0.05) | Terdistribusi
Sesudah 0.200 > 0, (0.05) Normal
Cumulative Sebelum 0.200 >a(0.05) | Terdistribusi
Abnormal Return Normal
Sesudah 0.200 > o (0.05)
. Tidak
;'(;?icj\lli?)? Volume | Sebelum 0.022 <« (0.05) Terdistribsi
Sesudah 0.075 > 0 (0.05) Normal

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)

Lampiran 20 Hasil Uji Paired Sample T-test AR (t-30 s.d t+30)

Data Pair Mean t Sig.(2-tailed) Ket.
AR Sebelum _
AR Sesudah 0.0170 2.87 0.018 Sig.<0.05

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)

Lampiran 21 Hasil Uji Paired Sample T-test CAR (t-30 s.d t+30)

Data Pair Mean t Sig. (2-tailed) Ket.
CAR Sebelum _
CAR Sesudah -0.0498 -1.473 0.175 Sig.>0.05

Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)
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Lampiran 22 Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank Test TVA (t-30 s.d t+30)

Sumber: Bursa Efek Indonesia (2021)

=
<))
=
N
N - 5 T TVASebelum Ket
g2 o8 x 0 TVA Sesudah '
355832 3 . N 8
852838 = | Negative Ranks
Seg@cgeqd = Mean Ranks 6.44
53 =53 .. . .
- I R . N 2 | Asymp. Sig. (2-tailed) <
03 9 33 o Positive Ranks
=@ 3 ¢ = Mean Ranks W) 0.05
oS 5355
3 £55 @ | Z-score -2.448
= = “ . S
=3 358 S | Asymp. Sig. (2-tailed) 0.014
g
m m : g -—
D5 = . . ..
ea & ;‘g. ; Sumber: data diolah, dari output SPSS Statistics 22 (2021)
=0 ‘=
- T >
53582 & i i
=5 o o8 ) Lampiran 23 Rasio Keuangan DVLA
.'-‘...E 588 =
Q 2 g = E (o=
oo S c % RATIOS Dec-14 Dec-15 Dec-16  Dec-17  Sep-18
533~ () Current Ratio (%) 518.13 35229 285.49 266.21 312.10
s - Eg 25 Dividend (Rp) 65.00 . 142.00
3 S 8S o £PS (Rp) 72.26 96.33 135.79 144,87 14575
g-g -2 BV (Rp) 85931 86921 963.91 99670 107397
0 = 0 > » > >
@z 85 DAR (X) 022 29 030 032 029
= E. 23 DER(X) 0.28 041 042 047 041
> X 5o ROA (%) 6.55 7.84 9.93 9.89 9563
g 3?5 ROE (%) 841 11.08 14.09 1453 1357
= S GPM (%) 53.02 51.89 55.22 56.74 54.64
% 23 OPM (%) 8.56 970 14,03 13.96 17.57
g :Er z5 NPM (%) 7.33 826 10.48 10.30 13.19
T 5>59 Payout Ratio (%) 6747 98.02
Ll [ 5: 1 \ 5 72,
9 g ¥ E Yield (%) 5.00 7.24
L
2553 *USS$ Rate (BI), Rp 12,436 13,794 13436 13,548 14929
= x5
w 9 e
s :: §' Sumber: Bursa Efek Indonesia (2021)
a 5 . .
s 23 Lampiran 24 Rasio Keuangan INAF
3 g3
50
T —T
(1] o &
g 3R RATIOS Dec-14 Dec-15 Dec-16 Dec-17  Sep-18
& g 2 Current Ratio (%) 130.36 126.15 121.08 104.22 99.52
i e = s o e o
T £ 3 BV (Rp) 19100 19124 18577 16985 15853
3 £ = DAR (X) 053 061 0.58 0.66 0.68
; DER(X) 11 159 140 191 2.10
:‘-’- ROA (%) 0.09 043 -1.26 3.03 2.30
= ROE (%) 020 1.1 3.02 879 7.4
o GPM (%) 262 2035 20.12 17.34 2607
c OPM (%) 335 339 2 0.26 625
= NPM (%) 0.08 040 -1.04 284 475
N
2 Payout Ratio (%)
g Yield (%)
w
s
g. *US$ Rate (BI), Rp 1243 13794 13436 13548 14,929
=
o
]
)
=
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*yejesew hjens uenefup neje }niyj uesjjinuad ‘ueiode] uesijnuad ‘Yejw|i ef1ey uesiinuad ‘ ueniEuad ‘ueyipipuad uebunuaday] ynjun eAuey uediynbuad e

RATIOS Dec-14

Dec-15

Dec-16

Dec-17

Sep-18

0
> % % Lampiran 25 Rasio Keuangan KAEF
__ 0
i 2 § g RATIOS Dec-14 Dec-15 Dec-16 Dec-17 Sep-18
‘g’ 9ol x o Current Ratio (%) 23870 19302 17137 15455 148.46
53 7s5s2 3 Dividend (Rp) 8.45 : 9.63 1766 -
c2edz e = €PS (Rp) 422445 4481 4815 5884 4056
53 553 D BV (Rp) 3260972 33527 40897 46318 50128
un T 2w v DAR (X) 0.39 042 0.51 0.58 0.68
o3 8 33 [e)
gtg 3 B . DER(X) 0.64 0.74 1.03 137 2.10
==
23 o _;-;. s‘ ROA (%) 7.97 7.82 5.89 5.44 262
;g =2a == ROE (%) 13.06 1359 11.96 1289 812
23 3 o 3. GPM (%) 3065 3162 3207 35.93 3661
23 5 @ =~ OPM (%) 7.58 7.70 7.62 874 a1
] 2 NPM (%) 5.23 520 467 541 426
;; g 9 8 Payout Ratio (%) 020 2 20.00 3001 )
55 = =2 ) Yield (%) 0.58 - 035 065 :
(1] -
§8 888 T
3— 339§ ) *USS Rate (BI), Rp 12436 13794 13436 13 548 14929
= c -
0 5 x
2aal o umber: Bursa Efek | w(2021)
528 oS
cs8s ®
- -
S@3E
u -
53
o
Q = -
8§ 375 Current Ratio (%) 34036 36978 41311 45094 42524
e =33 Dividend (Rp) 19.00 19.00 22.00 25.00 -
> xE3 EPS (Rp) 4408 4276 49.06 51.28 3849
S 258 BV (Rp) 20830 23335 26589 29641 31100
T 558 DAR (X) 0.22 020 0.18 0.16 0417
z 8 = DER(X) 027 025 022 020 020
<S8 ROA (%) 17.06 1502 15.44 14.76 1046
s =93
a ; 5 ROE (%) 21.74 1881 18.86 17.66 12.58
=3 532 GPM (%) 48.80 48.03 48.97 4862 47.73
5 5 g OPM (%) : - - - -
o 3 NPM (%) 1222 1150 1213 1216 11.70
5 o Payout Ratio (%) 43.11 4444 4484 4875 "
3 - Yield (%) 1.04 144 145 148 =
T T
(] c
2— ;;% *USS$ Rate (BI), Rp 12436 13794 13436 13548 14929
= 5
Q (7]
T c
3 23
= o
S =
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RATIOS

Current Ratio (%)
Dividend (Rp)

EPS (Rp)
BV (Rp)
DAR (X)
DER(X)
ROA (%)
ROE (%)
GPM (%)
OPM (%)
NPM (%)

Payout Ratio (%)

Yield (%)

*USS$ Rate (B}, Rp

mber: Bursa Efeklndo (2021) l

Dec-17

RATIOS

EPS (Rp)
BV (Rp)
DAR (X)
DER(X)
ROA (%)
ROE (%)
GPM (%)
OPM (%)
NPM (%)

Payout Ratio (%)

Yield (%)

*USS Rate (Bl), Rp

Current Ratio (%)
Dividend (Rp)

Lampiran 27 Rasio Keuangan PYFA

Dec-14
162.68
497
180.46
0.44
0.79
154
275
63.58
1.20

12436

Dec-14
1,025.42
24.00
27.68
175.64
0.07
0.07
1472
15.76
38.20
18.89
86.71
393

12435

rsa Efek Indonesia (2021)

Dec-15

199.12
577
189.17
037
0.58
193
3.05
6334
465
142

13,794

D b

927.65
25.00
29.17

17322

0.07
0.08
15.65
1684
39.82
19.72
85.72
455

13,794

Dec-16

219.08
9.62
197.18
037
0.58
3.08
488
62.37
4.85
237

13436

Dec-16

831.82
26.00
32.04

183.86

0.08
0.08
16.08
1742
4168
2456
18.76
81.16
5.00

13436

Dec-17
352.28
13.32
203.44
032
047
447
6.55
60.53

541

3.20

13,548

781.22
29.00
35.59

193.06

0.08
0.09
16.90
1843
4514
2487
20.74
8143
532

13,548

Sep-18

Sep-18

269.63
5.04
21148
040
0.66
229

624.94
15.00
2.0

196.88

0.09
0.10
1483
1626
50.77
29.75
2469
46.86
1.79

14,929
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Lampiran 29 Rasio Keuangan TSPC

RATIOS Dec-14 Dec-15 Dec-16  Dec-17  Sep-18
Current Ratio (%) 300.22 25376 265.21 252.14 265.33
Dividend (Rp) 50.00 50.00 40.00 -
EPS (Rp) 128.75 11599 119.47 120.85 93.78
BV (Rp) 918.30 963.81 1,030.06 1,129.34 1,187.48
DAR (X) 0.26 031 0.30 0.32 030
DER(X) 0.35 045 0.42 046 043
ROA (%) 10.45 842 8.28 7.50 5.70
ROE (%) 14.14 1220 .77 10.97 8.15
GPM (%) 39.14 38.11 38.13 38.24 3825
OPM (%) 9.03 846 7.57 6.63 7.05
NPM (%) 7.78 647 5.97 583 5.87
Payout Ratio (%) - 4311 41.96 33.10 -
Yield (%) = 236 254 2.22 S
*US$ Rate (BI}, Rp 12,436 13,794 13436 13,548 14,929
Sumber: Bursa Efek Indonesia (2021)
Lampiran 30 Uji Validitas
Case Processing Summary
N %
Cases Valid 10 100.0
Excluded? 0 .0
Total 10 100.0

a. Listwise deletion based on all variables in
the procedure.

Sumber: Output SPSS Statistics.22 (2021)
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Hak Cipta:

1. Dilarang mengutip sebagian atau seluruh karya tulis ini tanpa mencantumkan dan menyebutkan sumber :
a. Pengutipan hanya untuk kepentingan pendidikan, penelitian, penulisan karya ilmiah, penulisan laporan, penulisan kritik atau tinjauan suatu masalah.

b. Pengutipan tidak merugikan kepentingan yang wajar Politeknik Negeri Jakarta

2. Dilarang mengumumkan dan memperbanyak sebagian atau seluruh karya tulis ini dalam bentuk apapun
tanpa izin Politeknik Negeri Jakarta
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