BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Deskripsi Data

Dalam penelitian ini, objek penelitian yang digunakan adalah perusahaan-

perusahaan sub sektor Transportasi yang terdaftar di bursa efek Indonesia (BEI).

Berikut ini adalah profil dari perusahaan-perusahaan yangmenjadi sempel dalam

perusahaan ini, yaitu ;

4.1.1 Deskripsi Objek Penelitian
Penelitian ini menganalisis abnormal return pada emiten di Bursa Efek
Indonesia. Obyek emiten yang digunakan dalam penelitian ini adalah
emiten yang termasuk ke dalam sub sektor Transportasi. Periode yang
diambil adalah tahun 2018, selama periode tersebut total emiten yang
terdaftar di sub sektor Transportasi berjumlah 35 perusahaan. Kemudian
dilakukan purposive sampling hingga didapati 7 emiten sebagai sampel.
Daftar emiten sampel dapat dilihat menurut bidang transportasi nya

sebagai berikut:

Tabel 4.1

Daftar Perusahaan

Sub Sektor Nama Perusahaan Kode Perusahaan
Darat Adi Sarana Armada, Tbhk ASSA
Darat Blue Bird, Thk BIRD
Udara Garuda Indonesia (Persero) Tbk GIAA
LAUT Logindo Samudramakmur, Thk LEAD

DARAT Eka Sari Lorena LRNA
Transportasi, Thk

Laut Mitrabahtera Segara Sejati, Tbk MBSS

Darat Weha Transportasi, Thk WEHA
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1. Adi Sarana Armada, Tbk
PT Adi Sarana Armada Tbk (ASSA), perusahaan layanan

transportasi terbesar di Indonesia yang menyediakan jasa penyewaan
kendaraan untuk Kkorporasi, transportasi logistik, serta layanan
pengemudi. Awalnya, ASSA Rent dirintis pada tahun 2003 dengan
armada awal sejumlah 819 kendaraan di bawah nama Adira Rent.
Pada bulan Oktober 2010, perusahaan resmi berganti nama menjadi
ASSA Rent, dengan komitmen utama untuk senantiasa menyediakan
kualitas layanan terbaik dan menjadi “Trusted Partner in
Transportation Services”. Pada tanggal 02 Nopember 2012, ASSA
memperoleh  pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk
melakukan Penawaran Umum Perdana Saham ASSA (IPO) kepada

masyarakat sebanyak 1.360.000.000 dengan nilai nominal Rp100,-
per saham saham dengan harga penawaran Rp390,- per saham.
Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI)

pada tanggal 12 Nopember 2012.

2. Blue Bird, Tbk
Blue Bird Tbhk (BIRD) didirikan tanggal 29 Maret 2001 dan memulai
kegiatan komersial pada tahun 2001. Kantor pusat Blue Bird
berlokasi di JI. Bojong Indah Raya No. 6, Kel. Rawabuaya, Kec.
Cengkareng, Jakarta Barat. Sedangkan kantor operasional terletak di
Gedung Blue Bird JI. Mampang Prapatan Raya No. 60, Jakarta
Selatan. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup
kegiatan Blue Bird adalah bergerak dalam bidang pengangkutan
darat, jasa, perdagangan, industri dan perbengkelan. Pada tanggal 29
Oktober 2014, BIRD memperoleh pernyataan efektif dari Otoritas
Jasa Keuangan (OJK) untuk melakukan Penawaran Umum Perdana
Saham BIRD (IPO) kepada masyarakat sebanyak 376.500.000



http://www.britama.com/index.php/2012/11/ipo-saham-pt-adi-sarana-armada/
http://www.britama.com/index.php/tag/bird/
http://www.britama.com/index.php/2014/10/ipo-saham-pt-blue-bird/
http://www.britama.com/index.php/2014/10/ipo-saham-pt-blue-bird/
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dengan nilai nominal Rp100,- per saham dengan harga penawaran
Rp6.500,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 05 Nopember 2014 ..

3. Garuda Indonesia (Persero) Thk

Garuda Indonesia (Persero) Thk (GIAA) didirikan tanggal 31 Maret
1950 dan mulai beroperasi komersial pada tahun 1950.Kantor pusat
Garuda beralamat di JI. Kebon Sirih No. 44, Jakarta 10110 —
Indonesia. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup
kegiatan Garuda Indonesia terutama adalah sebagai berikut: angkutan
udara niaga, reparasi dan pemeliharaan pesawat udara, jasa
penunjang operasional angkutan udara niaga, jasa layanan sistem
informasi yang berkaitan dengan industri penerbangan, jasa layanan
kesehatan personil penerbangan. Pada tanggal 01 Februari 2011,
GIAA memperoleh pernyataan efektif dari BapepamLK untuk
melakukan Penawaran Umum Perdana Saham GIAA (IPO) kepada
masyarakat sebanyak 6.335.738.000 lembar saham Seri B dengan
nilai nominal Rp500,- per saham, dengan harga penawaran Rp750,-
per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan pada Bursa Efek
Indonesia (BEI) pada tanggal 11 Februari 2011.

4. Logindo Samudramakmur, Thk

Logindo Samudramakmur Tbk (LEAD) didirikan tanggal 23 Agustus
1995 dan memulai kegiatan komersial pada tanggal 14 Februari
1996. Kantor pusat Logindo beralamat di gedung Graha Corner
Stone, JI. Rajawali Selatan Il No. 1, Jakarta Pusat 10720 — Indonesia.
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, maksud dan tujuan utama
LEAD adalah berusaha dalam bidang usaha angkutan laut domestik

untuk penumpang dan barang. Kegiatan usaha utama LEAD meliputi


http://www.britama.com/index.php/tag/lead/
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jasa transportasi angkutan laut domestik untuk penumpang dan
barang, dengan fokus kepada penyewaan kapal penunjang kegiatan
eksplorasi dan produksi minyak & gas bumi (migas). Pada tanggal
04 Desember 2013, LEAD memperoleh pernyataan efektif dari
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk melakukan Penawaran Umum
Perdana Saham LEAD (IPO) kepada masyarakat sebanyak
127.380.000 dengan nilai nominal Rp100,- per saham dengan harga
penawaran Rp2.800,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 11 Desember 2013.

5. Eka Sari Lorena Transport, Tbk

Eka Sari Lorena Transport Tbk (LRNA) didirikan tanggal 26
Februari 2002 dan mulai beroperasi secara komersial pada bulan
Maret 2002. Kantor pusat LRNA beralamat di JI. KH Hasyim Ashari
No. 15 C.2, Jakarta Pusat 10139 — Indonesia. Berdasarkan Anggaran
Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan LRNA adalah bergerak
dalam bidang angkutan penumpang dengan mobil bus umum yang
terdiri dari angkutan penumpang antar kota antar provinsi Pada
tanggal 28 Maret 2014, LRNA memperoleh pernyataan efektif dari

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) untuk melakukan Penawaran Umum

Perdana Saham LRNA (IPO) kepada masyarakat sebanyak

150.000.000 dengan nilai nominal Rp500,- per saham dengan harga
penawaran Rp900,- per saham. Saham-saham tersebut dicatatkan
pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 15 April 2014.

6. Mitrabahtera Segara Sejati, Tbk

PT. Mitrabahtera Segara Sejati Tbk (MBSS) bergerak dalam bidang

penyediaan jasa pengiriman, baik kargo maupun penumpang,


http://www.britama.com/index.php/2013/12/ipo-saham-pt-logindo-samudramakmur/
http://www.britama.com/index.php/2013/12/ipo-saham-pt-logindo-samudramakmur/
http://www.britama.com/index.php/tag/lrna/
http://www.britama.com/index.php/2014/04/ipo-saham-pt-eka-sari-lorena-transport/
http://www.britama.com/index.php/2014/04/ipo-saham-pt-eka-sari-lorena-transport/
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pengangkutan minyak dari kilang minyak, penyewaan kapal, biro
pengiriman dari perusahaan pelayaran luar negeri, baik untuk
pengiriman reguler maupun pengiriman non-reguler, dalam negeri
dan luar negeri, agen pengiriman untuk perusahaan pelayaran, kapal
tunda, penyewaan peralatan pengiriman dan pengiriman luar negeri.
Perusahaan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1994.
Perusahaan dimiliki oleh grup perusahaan yang dimiliki oleh PT.
Indika Energy Thk. Pada tanggal 25 Maret 2011, MBSS memperoleh
pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk melakukan Penawaran
Umum Perdana Saham MBSS kepada masyarakat sebanyak
175.000.000 dengan nilai nominal Rp100,- per saham saham dengan
harga penawaran Rpl1.600,- per saham. Saham-saham tersebut
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tanggal 06 April
2011.

7. Weha Transportasi Indonesia, Thk

Weha Transportasi Indonesia Thk (White Horse) (dahulu Panorama
Transportasi Tbk) (WEHA) didirikan tanggal 11 September 2001 dan
memulai usahanya secara komersial pada tahun 2001. Berdasarkan
Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan WEHA
terutama menjalankan usaha di bidang perdagangan, jasa penyewaan
kendaraan bermotor dan jasa angkutan darat yang meliputi
transportasi penumpang dan barang. Pada tanggal 22 Mei 2007,
WEHA memperoleh pernyataan efektif dari Bapepam-LK untuk
melakukan Penawaran Umum Perdana Saham WEHA (IPO) kepada
masyarakat atas 128.000.000 saham Perusahaan seharga Rp245,- per
saham dimana melekat 25.600.000 waran pada harga pelaksanaan

sebesar Rp300,- per saham. Pemegang waran dapat menggunakan


http://www.britama.com/index.php/tag/weha/
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hak untuk membeli satu saham dalam periode lima tahun sampai
dengan 30 Mei 2012. Pada tanggal 31 Mei 2007, seluruh saham telah
dicatatkan pada Bursa Efek Indonesia (BEI).

4.2 Hasil Uji Prasyaratan Data

4.2.1 Hasil Perhitungan Actual Return

Tabel

4.2

Hasil perhitungan Actual Return

PERIODE KODE PERUSAHAAN
ASSA BIRD GIAA [LEAD LRNA MBSS WEHA
T-10 0.0714] -0.0168| 0.0000 -0.0460 0.0000 0.0084 0.0000
T-9 -0.0667| -0.0137] 0.0000 -0.0120 0.0200 0.0833 0.0000
T-8 -0.0214| -0.0104| -0.0097 0.0122 0.0000 -0.0231 0.0068
T-7 0.0073 0.0035| 0.0098 0.0000 0.0098 -0.0079 0.0000
T-6 -0.0290( -0.0418| 0.0000 -0.0120 -0.0194 -0.0079 0.0000
T-5 0.0075 0.0327| -0.0097 -0.0122 -0.0099 0.0000 0.0000
T-4 -0.0074| -0.0387| -0.0098 -0.0370 0.0200 -0.0080 0.0000
T-3 0.0000 0.0110f 0.0000 -0.0769 -0.0098 -0.0081 0.0000
T-2 -0.0075 0.0109/ 0.0000 0.0417 0.0297 -0.0081 0.0068
T-1 0.0000{ -0.0108) 0.0000 -0.0400 -0.0385 0.0000 0.0000
T-0 0.0000 0.0000{ 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
T+1 0.0147 0.0035/ 0.0000 0.0282 0.0099 -0.0165 0.0000
T+2 -0.0072 0.0035/ 0.0000 -0.0137 -0.0392 0.0252 0.0000
T+3 -0.0073 0.0000f 0.0000 -0.0139 0.0000 0.0000 0.0000
T+4 -0.0074 0.0105| 0.0000 0.0000 0.0102 -0.0246 -0.0068
T+5 0.0074| -0.0278| 0.0099 0.0000 0.0000 0.0084 0.0000
T+6 0.0000 0.0036] -0.0196 0.0000 0.0101 0.0000 0.0068
T+7 0.0074 0.0142| 0.0200 0.0141 0.0200 -0.0083 0.0000
T+8 -0.0146] -0.0105| 0.0000 0.0139 0.0000 0.0084 0.0000
T+9 -0.0148[ -0.0106] -0.0098 -0.0274 -0.0392 -0.0333 0.0000
T+10 0.0000{ -0.0179| -0.0099 0.0000 0.0306 -0.0086 0.0000
RATA-RATA SEBELUM -0.0046] -0.0074] -0.0019 -0.0182 0.0002 0.0029 0.0014
RATA-RATA SESUDAH -0.0022| -0.0031] -0.0009 -0.0032 0.0002 -0.0049 0.0000

Sumber : Data di olah 2019
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Dari tabel diatas dapat digambarkan dalam bentuk grafik sebagai berikut:
Gambar 4.1

Grafik Rata-Rata Actual Return
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Berdasarkan tabel perhitungan Actual Return diatas dengan periode 10 hari
sebelum Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dan periode 10 hari
sesudah Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dari 7 perusahaan Sub
Transportasi. Di lihat dari hasil perhitungan actual return atau return
sesungguh nya antara sebelum dan sesudah peristiwa, terdapat penurunan
return yang terjadi antara sebelum dan sesudah peristiwa di 6 perusahaan
mengalami penurunan return dengan kode perusahaan ASSA, BIRD,
GIAA, LEAD,MBSS, dan WEHA. Sedangkan 1 perusahaan yang
mengalami kenaikan return di sebelum dan sesudah peristiwa dengan kode

perusahaan LRNA.



4.2.2Hasil Perhitungan Expected Return

Tabel 4.3

Hasil perhitungan Expected Return
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PERIODE KODE PERUSAHAAN
ASSA BIRD |GIAA LEAD [LRNA |MBSS |WEHA
T-10 0.0053| -0.0006) 0.0010] -0.0065| 0.0007] -0.0036 0.0005
T-9 -0.0141| 0.0017| -0.0027] 0.0175| -0.0018 0.0095| -0.0013
T-8 -0.0178| 0.0021] -0.0035]  0.0221| -0.0022 0.0121 0.0052
T-7 0.0165| -0.0020{ 0.0032| -0.0205| 0.0021] -0.0112 0.0015
T-6 0.0005| -0.0001) 0.0001| -0.0007] 0.0001] -0.0004 0.0000
T-5 -0.0111] 0.0013] -0.0022| 0.0137] -0.0014 0.0075] -0.0010
T-4 0.0132| -0.0016) 0.0026] -0.0164| 0.0016] -0.0089 0.0012
T-3 0.0225| -0.0027| 0.0044| -0.0280[ 0.0028] -0.0153 0.0020
T-2 -0.0029| 0.0004| -0.0006] 0.0036| -0.0004 0.0020 0.0065
T-1 -0.0072| 0.0009] -0.0014| 0.0089| -0.0009 0.0049| -0.0006
T-0 0.0000f 0.0000{ 0.0000{ 0.0000{ ©0.0000 0.0000 0.0000
T+1 -0.0003| -0.0011] -0.0030] -0.0058| -0.0667( -2.1058| -0.0781
T+2 -0.0004| -0.0014| -0.0037) -0.0073| -0.0828| -1.6970[ -0.0970
T+3 0.0000] -0.0001) -0.0002| -0.0003] -0.0035] -40.2858] -0.0041
T+4 -0.0001| -0.0002| -0.0005] -0.0009| -0.0104| -13.5003| -0.0189
T+5 0.0002] 0.0006) 0.0015| 0.0030] 0.0344 4.0851 0.0403
T+6 0.0000f 0.0001] 0.0003] 0.0006] 0.0073] 19.2491 0.0154
T+7 -0.0001| -0.0002| -0.0006] -0.0012| -0.0142[ -9.9123| -0.0166
T+8 -0.0002| -0.0006] -0.0015| -0.0029] -0.0332| -4.2260| -0.0389
T+9 0.0001] 0.0005] 0.0012| 0.0024| 0.0270 5.2007 0.0316
T+10 0.0001| 0.0002| 0.0005| 0.0010{ 0.0115] 12.2049 0.0135
RATA-RATA SEBELUM 0.0005( -0.0001| 0.0001| -0.0006( 0.0001| -0.0003| 0.0014
RATA-RATA SESUDAH -0.0001] -0.0002| -0.0006| -0.0011) -0.0131] -3.0988| -0.0153

Sumber : Data diolah 2019
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Dari tabel diatas dapat digambarkan dalam bentuk grafik sebagai berikut:
Gambar 4.2

Grafik Rata-Rata Expected Return

RATA-RATA EXPECTED RETURN
1.0000000
0.0000000 -

v T oY P ¥

-1.0000000.<5

VOSN WO —— RATA-RATA
-2.0000000 EXPECTED RETURN
-3.0000000
-4.0000000

KODE PERUSAHAAN

Berdasarkan tabel perhitungan Expected Return diatas dengan periode 10
hari sebelum Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dan periode 10 hari
sesudah Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dari 7 perusahaan Sub
Transportasi. Di lihat dari hasil perhitungan expected return atau return yg
di harapkan antara sebelum dan sesudah peristiwa, terdapat penurunan
return yang di harapkan yang terjadi antara sebelum dan sesudah peristiwa
di 5 perusahaan dengan kode perusahaan ASSA, BIRD, GIAA, LEAD, dan
WEHA. Sedangkan 2 perusahaan yang mengalami kenaikan return yang di
harapkan antara sebelum dan sesudah peristiwa dengan kode perusahaan
LRNA dan MBSS.



4.2.3 Hasil Perhitungan Abnormal Return

Tabel 4.4

Perhitungan Abnormal Return
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PERIODE KODE PERUSAHAAN
ASSA BIRD GIAA LEAD LRNA |MBSS WEHA
T-10 0.0662 -0.0088 -0.0010 -0.0395| -0.0007 0.0120 0.0005
T-9 -0.0526 -0.0351 0.0027 -0.0295| 0.0218 0.0738] -0.0013
T-8 -0.0036 -0.0375 -0.0062 -0.0099] 0.0022] -0.0352 0.0052
T-7 -0.0092 0.0287 0.0066 0.0205| 0.0077 0.0033 0.0015
T-6 -0.0295 -0.0410 -0.0001 -0.0114] -0.0195] -0.0076 0.0000
T-5 0.0185 0.0159 -0.0075 -0.0259| -0.0085] -0.0075] -0.0010
T-4 -0.0206 -0.0186 -0.0124 -0.0207| 0.0184 0.0009 0.0012
T-3 -0.0225 0.0453 -0.0044 -0.0490] -0.0126 0.0072 0.0020
T-2 -0.0045 0.0064 0.0006 0.0380] 0.0301] -0.0101 0.0065
T-1 0.0072 -0.0217 0.0014 -0.0489| -0.0376] -0.0049] -0.0006
T-0 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000{ 0.0000 0.0000 0.0000
T+1 0.0151 -0.0093 0.0030 0.0340] 0.0766 2.0893] -0.0781
T+2 -0.0068 -0.0124 0.0037 -0.0064| 0.0436 1.7222| -0.0970
T+3 -0.0073 -0.0007 0.0002 -0.0136] 0.0035] 40.2858] -0.0041
T+4 -0.0073 0.0085 0.0005 0.0009] 0.0206| 13.4757( -0.0189
T+5 0.0072 -0.0212 0.0084 -0.0030| -0.0344| -4.0767 0.0403
T+6 0.0000 0.0050 -0.0199 -0.0006| 0.0028| -19.2491 0.0154
T+7 0.0074 0.0115 0.0206 0.0153] 0.0342 9.9040] -0.0166
T+8 -0.0144 -0.0169 0.0015 0.0168| 0.0332 4.2344| -0.0389
T+9 -0.0150 -0.0054 -0.0110 -0.0298| -0.0662| -5.2340 0.0316
T+10 -0.0001 -0.0157 -0.0104 -0.0010f 0.0191] -12.2135 0.0135
RATA-RATA SEBELUM -0.0051 -0.0066| -0.0020{ -0.0176 0.0001 0.0032( 0.0014
RATA-RATA SESUDAH| -0.0021 -0.0057| -0.0004 0.0013| 0.0133 3.0938| -0.0153

Sumber :Data diolah 2019
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Dari tabel diatas dapat digambarkan dalam bentuk grafik sebagai berikut:
Gambar 4.3

Grafik Rata-RataAbnormal Return
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Berdasarkan tabel perhitungan Abnormal Return diatas dengan periode 10
hari sebelum Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dan periode 10 hari
sesudah Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dari 7 perusahaan Sub
Transportasi. Di lihat dari hasil perhitungan abnormal return atau return
yang tak normal antara sebelum dan sesudah peristiwa, terdapat penurunan
return yang di harapkan yang terjadi antara sebelum dan sesudah peristiwa
di 4 perusahaan dengan kode perusahaan ASSA, BIRD, GIAA, dan
WEHA. Sedangkan 3 perusahaan yang mengalami kenaikan return yang di
tidak normal antara sebelum dan sesudah peristiva dengan kode
perusahaan LEAD, LRNA dan MBSS. Return yang tak normal yang
terdapat di 3 perusahaan ini adalah perusahaan tranportasi darat dan laut,
karna ada nya peningkatan penumpang yang terjadi akibat peristiwa

kecelakaan pesawat Lion Air.



4.2.4 Hasil Perhitungan Trading Volume Activity

Tabel 4.

5

Hasil perhitungan Trading Volume Activity
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PERIODE KODE PERUSAHAAN
ASSA BIRD GIAA LEAD [LRNA |[MBSS [(WEHA
T-10 11664400| 302000| 2521200| 48844800 59500 2277900 2003100
T-9 2390600 65200 3277700| 17662800 3400 10205400 2196400
T-8 2948100| 233600 2284600| 40022400 13000 5433900 1956100
T-7 1082700| 391400| 1018800| 10480400 82300| 3774700| 1925100
T-6 4648200 876700 904300| 32044500 600| 1847200| 1802600
T-5 1709100| 431400| 3263100| 14502200 33400 2078400 2005400
T-4 2735700 101200 1090900| 24083600 107900 1653400 2227900
T-3 2384500 174200 3240900| 71261500 140100 4552800 1865100
T-2 458000 397300 1073800( 32313700 85100 1987200| 2020200
T-1 1180500| 259000| 788900| 21587600 700] 797400| 1462400
T-0 2135400| 1301000 1227000 6226000 84900| 1250400| 2078100
T+1 3211400] 168600 595300| 16077700 410600 842900 1985600
T+2 1137600 37600 1366600| 26986800| 131600| 3710700| 1888800
T+3 826900| 328900 3177200 6674700 0| 1662800| 2061700
T+4 164000 147300 4592600| 23834100{ 105900{ 1993200| 1907500
T+5 353000] 170100| 1976600( 10943200 86600| 1323300| 1925500
T+6 2193600 188500 3062600| 19282400 156300 1905200 1993000
T+7 571900 85500{ 3077800| 24190200 75700 1447300 1667700
T+8 647400| 1382700 670900 27529900 19000 2029200 2012200
T+9 2184400| 221400 1885700( 16737100 113200 2905200 2075700
T+10 890700 117500| 3061900 4192100 23100 1437900 1936100
RATA-RATA SBLM| 3120180] 323200| 1946420( 31280350 52600 3460830 1946430
RATA-RATA SSDH | 1291400 284810 2346720( 17644820{ 112200[ 1925770| 1945380

Sumber : Data diolah 2019
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Dari tabel diatas dapat digambarkan dalam bentuk grafik sebagai berikut:

Gambar 4.4

Grafik Rata-Rata Trading Volume Activity
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Berdasarkan tabel perhitungan Abnormal return diatas dengan periode 10
hari sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dan periode 10 hari
sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air dari 7 perusahaan Sub
Sektor Hotel, Restoran dan Pariwisata serta Penerbangan. Perusahaan yang
mengalami kenaikanvolume perdagangan adalah GIAA, HOTL, MABA,
MINA, PANR, Sedangkan yang mengalami peningkatan volume
perdagangan adalah HOME, Dapat di simpulkan bahwa dari 7 perusahaan
yang mengalami kenaikan Volume Perdagangan ada 6 perusahaan dan 1

perusahaan mengalami penurunan.
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4.3 Hasil Analisis Data

4.3.1 Hasil Statistik Deskriptif

Uji statistik deskriptif bertujuan untuk memberikan gambaran atau
deskripsi dari suatu data yang dilihat dari jumlah sampel, nilai minimum,
nilai maksimum, nilai rata-rata (mean), dan standar deviasi dari masing-
masing variabel pada suatu peneltian.

Tabel 4.6

Tabel statistik Deskriptif (Abnormal Return)

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
AR SEBELUM 70 -.05259 .07379| -.0038041 .02364547
AR SESUDAH 70| -19.24907| 40.28583 .4407065 5.99281263
Valid N (listwise) 70

Sumber : Data diolah SPSS 20

Berdasarkan tabel statistik deskriptif diatas terdapat 7 perusahaan Sub
Sektor Transportasi yang terdaftar di BEI, menunjukkan nilai minimum
sebelum terjadinya peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air senilai -.05259
dan minimum sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air senilai -
19.24907. Sedangkan nilai maximum sebelum peristiwa kecelakaan
pesawat Lion Air senilai 0.07379 dan nilai maximum abnormal return
sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air adalah 40.28583. Nilai
mean sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air adalah -.0038041
dan setelah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air nilai mean naik
menjadi .4407065.



Tabel 4.7
Uji Statistik deskriptif (Trading Volume Activity)

Descriptive Statistics
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Minimum Maximum Mean Std. Deviation
TVA SEBELUM 70 600 71261500 6018572.86 12480347.702
TVA SESUDAH 70 0| 27529900| 3639684.29 6573187.181
Valid N (listwise) 70

Sumber : Data diolah SPSS 20

Berdasarkan tabel statistik deskriptif diatas terdapat 7 perusahaan
Transportasi yang terdaftar di BEI, menunjukkan nilai minimum sebelum
terjadinya peristiva kecelakaan pesawat Lion Air senilai 600 dan
sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air senilai senilai O.
Sedangkan nilai maximum sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion
Air senilai senilai 71261500 dan nilai maximum abnormal return sesudah
peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air senilai adalah 27529900. Nilai
mean sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air senilai 6018572.86
dan setelah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air nilai mean meningkat
menjadi 3639684.29.

4.3.2 Hasil Uji Normalitas

Tujuan dilakukan uji normalitas adalah ingin mengetahui apakah sampel
berasal dari populasi berdistribusi normal atau tidak. Jika data
terdistribusi normal, maka penulis menggunakan uji parametrik yaitu
Paired Sample T-test. Jika data terdistribusi tidak normal, penulis akan
menggunakan uji nonparametrik yaitu uji Wilcoxon Signed Rank Test.
Cara untuk mendeteksi apakah sampel berdistribusi normal atau tidak,
pada penelitian ini peneliti menggunakan analisis statistik yaitu dengan

uji parametrik statistik 1 Sample Kolmogrov-Smirnov (1 Sample K-S).



Dasar
(Ghozali, 2013) yaitu:

Apabila sig > 0,05 , maka data tidak berdistribusi normal

Apabila sig < 0,05, maka data berdistribusi normal

Tabel 4.8
Uji Normalitas (Abnormal Return)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
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pengambilan keputusan One-Sample Kolmogorov Smirnov

AR SEBELUM | AR SESUDAH
N 70 70
Normal Parameters™® Mean -.0038041 .4407065
Std. Deviation .02364547 5.99281263
Absolute 141 439
Most Extreme Differences Positive 141 439
Negative -.097 -.407
Kolmogorov-Smirnov Z 1.182 3.669
Asymp. Sig. (2-tailed) 122 .000

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber : Data diolah SPSS 20

Uji normalitas yang dilakukan menggunakan Kolmogorov-smirnov pada
Abnormal Return sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air

ditunjukkan dengan Asymp Sig. (2-tailed)

sebesar 0,122 dan setelah

peristiwa kecelakaan peswat Lion Air 0,000 lebih kecil dari alpha (0,05)

maka data berdistribusi tidak normal dan

layak menggunakan

statistik sebagai teknik analisis data Uji Wilcoxon Signed Rank Test.

uji



Tabel 4.9

Uji Kolmogorov (Trading Volume Activity)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
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TVA SEBELUM | TVA SESUDAH

N 70 70
Normal Parameters™® Mean 6018572.86 3639684.29
Std. Deviation 12480347.702 6573187.181

Absolute .358 .355

Most Extreme Differences Positive .358 .355
Negative -.315 -.290

Kolmogorov-Smirnov Z 2.998 2.966
Asymp. Sig. (2-tailed) .000 .000

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

Sumber : Data diolah SPSS 20

Uji normalitas yang dilakukan menggunakan Kolmogorov-smirnov pada
Trading Volume Activity sebelum peristiwa kecelakaan pesawat Lion
Airditunjukkan dengan Sig. (2-tailed) sebesar 0,000 dan 0,000 lebih kecil
dari alpha (0,05) maka data tidak berdistribusi normal dan layak

menggunakan uji statistik sebagai teknik analisis data nonparametik.

4.4 Hasil Pengujian Hipotesis

4.4.1 Uji Nonparametrik Abnormal Return

Setelah diketahui bahwa data tidak terdistribusi normal, maka pengujian
ini dilakukan dengan uji Wilcoxon Signed Rank Test. Wilcoxon Signed
Rank Test ini menggunakan dua kelompok yang independent (bebas),
yaitu abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan
pesawat, sehingga tidak ada keterkaitan antara kelompok yang satu

dengan kelompok yang lain. Tujuannya adalah untuk menganalisis ada
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atau tidaknya perbedaan antara abnormal return sebelum dan sesudah
kecelakaan pesawat Lion Air pada sub sektor Transportasi. Dalam uji
Wilcoxon Signed Rank Test, variabel dibandingkan antara abnormal
return sebelum dan sesudah kecelakaan pesawat Lion Air. Dengan
ketentuan sebagai berikut:

Sum of ranks > Nilai Kritis Ho ditolak artinya tidak terdapat perbedaan.

Sum of ranks < Nilai Kritis Ha diterima artinya terdapat perbedaan.

Dari perhitungan dengan menggunakan IBM SPSS 20 diperoleh
datasebagai berikut:

Tabel 4.10

Uji Wilcoxon Signed Rank Test(Abnormal Return)

Ranks
N Mean Rank | Sum of Ranks
Negative Ranks 29% 34.52 1001.00
AR SESUDAH - AR Positive Ranks 41° 36.20 1484.00
SEBELUM Ties 0°
Total 70

a. AR SESUDAH < AR SEBELUM
b. AR SESUDAH > AR SEBELUM
c. AR SESUDAH = AR SEBELUM

Sumber : Data diolah SPSS 20

Dengan n = 70 penulis menentukan nilai kritis menggunakan tabel nilai
kritis Wilcoxon maka didapati nilai kritis adalah 960. Hasil perhitungan
uji statistik analisis abnormal return dengan menggunakan SPSS pada
tabel 4.9 menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan

berasal dari nilai sum of ranks yang terkecil yaitu sebesar 1001.00. Jadi
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nilai statistik Wilcoxon 1001.00 > nilai kritis 960. Jadi nilai statistik
Wilcoxon > nilai kritis maka HO diterima dan Ha di tolak atau nilai
statistik Wilcoxon berada di daerah penolakan. Hal ini berarti tidak
terdapat perbedaan yang signifikan antara abnormal return sebelum dan
sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air. Dengan demikian,
hipotesis yang menyatakan terdapat perbedaan reaksi pasar yang
signifikan sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan Lion Air pada tahun
2018 di tolak.

4.4.2 Uji Nonparametrik Trading Volume Activity

Setelah diketahui bahwa data tidak terdistribusi normal, maka pengujian
ini dilakukan dengan uji Wilcoxon Signed Rank Test. Uji Wilcoxon Signed
Rank Test ini menggunakan dua kelompok yang independent (bebas),
yaitutrading volume activity sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan
pesawat, sehingga tidak ada keterkaitan antara kelompok yang satu
dengan kelompok yang lain. Tujuannya adalah untuk menganalisis ada
atau tidaknya perbedaan antara trading volume activity sebelum dan
sesudah kecelakaan pesawat Lion Air pada sub sektor Hotel, Restoran
dan Pariwisata serta Penerbangan. Dalam uji Wilcoxon Signed Rank Test,
variabel dibandingkan antara trading volume activity sebelum dan

sesudah kecelakaan pesawat Lion Air. Dengan ketentuan sebagai berikut :

Sum of ranks > Nilai Kritis Ho ditolak artinya tidak terdapat perbedaan.

Sum of ranks < Nilai Kritis Ha diterima artinya terdapat perbedaan

Berikut adalah hasil pengujian hipotesis Trading Volume Activity :
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Tabel 4.11

Uji Wilcoxon Signed Rank Test (Trading Volume Acivity)

Ranks
N Mean Rank | Sum of Ranks
Negative Ranks 42° 37.93 1593.00
TVA SESUDAH - TVA Positive Ranks 28" 31.86 892.00
SEBELUM Ties 0°
Total 70

a. TVA SESUDAH < TVA SEBELUM
b. TVA SESUDAH > TVA SEBELUM
c. TVA SESUDAH = TVA SEBELUM

Sumber : Data diolah SPSS 20

Dengan n = 70 penulis menentukan nilai kritis menggunakan tabel nilai
kritis Wilcoxon maka didapati nilai kritis adalah 960. Berdasarkan tabel
4.11 diketahui bahwa nilai statistik Wilcoxon berasal dari nilai sum of
ranks yang terkecil yaitu sebesar 892.00. Jadi nilai statistik Wilcoxon
846 < nilai kritis 960 nilai statistik Wilcoxon < nilai kritis maka H1
diterima dan HO di tolak atau nilai statistik Wilcoxon berada di daerah
penerimaan . Hal ini berarti terdapat perbedaan yang signifikan antara
Trading Volume Activity sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan
pesawat Lion Air. Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan terdapat
perbedaan reaksi pasar yang signifikan sebelum dan sesudah peristiwa

kecelakaan pada tahun 2018 di terima.
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4.5 Pembahasan
4.5.1 Abnormal Return Sebelum dan Sesudah kecelakaan pesawat Lion Air

Berdasarkan Uji Wilcoxon signed rank test pada tabel 4.10 untuk
abnormal return menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan antara
sebelum dan sesudah terjadi nya peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air
JT 610. Dapat di simpulkan secara statistik melalui Uji Wilcoxon Signed
Rank Test menerima hipotesis yang berbunyi “Tidak terdapat perbedaan
rata-rata Abnormal Return sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan
peswat Lion Air vyang terjadi pada tahun 2018 di sub sektor
Transportasi”. Hal ini dapat di sebabkan oleh pesawat Lion Air sering
mengalami peristiwva  kecelakaan pesawat, oleh karena itu investor
menganggap peristiwa ini tidak memiliki kandungan informasi yang
berpengaruh cukup besar bagi pasar modal di Indonesia. Sehingga hanya
3 perusahaan yang bergerak di bidang darat dan laut mendapatkan return
yang tidak normal akibat terjadi nya peristiwa kecelakaan pesawat Lion
Air. Hal ini di sebabkan peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air hanya
berakibat hanya untuk 1 perusahaan yang mengalami nya saja yaitu Lion
Air, akan tetapi tidak terlalu berpengaruh untuk perusahaan Transportasi
baik itu yang udara, laut dan darat. Dengan ada nya peristiwa ini
masyarakat bukan tidak lagi menggunakan pesawat hanya berpindah ke

pesawat atau alat transportasi lain yang lebih aman.

Penelitian dengan menggunakan event study pada peristiwa kecelakaan
pesawat Lion Air, menunjukkan bahwa peristiwa ini tidak memiliki
kandungan informasi yang menyebabkan pelaku pasar bereaksi terhadap
peristiwa tersebut. Peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air merupakan
peristiwa yang tidak di antisipasi sebelum nya oleh pelaku pasar. Para

pelaku pasar sudah mempertimbangkan dengan matang untuk
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berinvestasi melalui event-event yang terjadi walaupun event tersebut

tidak memiliki kandungan informasi yang signifikan.

Teori Efesiensi Pasar artinya, harga — harga yang terbentuk di pasar
merupakan cerminan dari informasi yang ada (stock prices reflect all
available information). Jika pasar bereaksi dengan cepat dan akurat untuk
mencapai harga keseimbangan baru yang sepenuhnya mencerminkan
informasi yang tersedia, maka kondisi pasar seperti ini disebut dengan
pasar efisien (Jogiyanto, 2010). Dalam Peristiwa kecelakaan pesawat
Lion Air ini masuk ke dalam Pasar Efesiensi Setengah Kuat, yang
Implikasinya adalah tidak ada investor atau grup dari investor yang dapat
menggunakan informasi yang dipublikasikan untuk mendapatkan
keuntungan tidak normal dalam jangka waktu yang lama, dapat di
simpulkan bahwa dari peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air ini tidak
mendapatkan abnormal return karena hanya merugikan di satu
perusahaan saja yaitu Lion Air, tidak dengan alat transportasi lain
masyarakat hanya berpindah alat transportasi ke yang lebih aman,
sehingga investor tidak ada kesempatan untuk mendapatkan keuntungan
apabila melihat dari informasi dari harga saham dan informasi publik.
Hasil penelitian ini mendukung penelitian dari Nurul Wahidatun
Nisa(2016) yang meneliti tentang Analisis abnormal return saham
industry travel and leisure yang terdaftar di bursa saham Malaysia
sebelum dan sesudah peristiwa jatuh nya pesawat airasia dengan hasil
penelitian menunjukkan secara keseluruhan tidak terdapat perbedaan
abnormal return periode sebelum dan sesudah peristiwa dan tidak terdapat
perbedaan trading volume activity pada periode sebelum dan sesudah

peristiwa.
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Hasil penelitian ini mendukung penelitian dari | Gede Bhakti Pratama,
dkk(2015) yang meneliti tentang Reaksi pasar modal Indonesia terhadap
peristiwa politik (Event study pada peristiwa pelantikan Joko Widodo
sebagai presiden Republik Indonesia Ke-7), hasil penelitian ini Hasil
penelitian menunjukkan abnormal return pada periode peristiwa
bervariasi namun tidak signifikan secara statistik. Begitu pula hasil
penelitian tentang perbedaan reaksi pasar sebelum dan sesudah peristiwa
pelantikan Joko Widodo sebagai Presiden Republik Indonesia ke-7.
Dengan kata lain peristiwa pelantikan Joko Widodo sebagai Presiden
Republik Indonesia ke-7 tidak mengandung kandungan informasi yang
berarti bagi investor sehingga membuat pasar tidak bereaksi.

Hasil penelitian ini mendukung penelitian dari Novia Nurul Hikmah, dkk
(2018) yang meneliti mengenai Reaksi Investor di Pasar Modal Indonesia
Terhadap Kebijakan Regirtrasi Kartu Prabayar(Study Kasus Pada
Perusahaan Telekomunikasi Yang Terdaftar Di BEI), Hasil penelitian ini
Hasil analisis menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang
signifikan antara abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman
kebijakan, pemblokiran tahap I, dan pemblokiran tahap Il namun terdapat
perbedaan yang signifikan pada pemblokiran total yaitu pada H-5 vs H+5.
Sedangkan hasil analisis reaksi investor pasar modal terhadap kebijakan
registrasi kartu prabayar menggunakan trading volume activity
menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan yang signifikan.
Diharapkan bagi investor agar dapat dengan cepat menganalisis apakah
kebijakan registrasi kartu prabayar yang dikeluarkan oleh Menkominfo
ini dapat menjadi sebuah informasi yang bisa menjadi kabar baik ataupun
kabar buruk bagi pasar modal khususnya pada perusahaan

Telekomunikasi.
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Maka dapat disimpulkan bahwa, tidak adanya perbedaan abnormal return
sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air disebabkan
karena investor menafsirkan informasi yang diterima dari adanya
peristiwa kecelakaan pesawat Lion Air di Indonesia sebagai sinyal buruk
sehingga tidak terjadi peningkatan abnormal return sebelum dan sesudah
peristiwa kecelakaan pesawat Lion Airsehingga dapat ditarik kesimpulan
bahwa sebagian besar peristiwa non ekonomi tidak memiliki pengaruh
yang besar terhadap reaksi pasar modal dalam perekonomian Indonesia

4.5.2Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah kecelakaan pesawat Lion
Air
Berdasarkan Uji Wilcoxon Signed Rank Test pada tabel 4.11 untuk trading
volume activity terdapat perbedaan sebelum dan sesudah peristiwa
kecelakaan pesawat Lion Air. Hal ini karena informasi peristiwa
kecelakaan pesawat Lion Air mampu mempengaruhi investor untuk
melakukan transaksi saham. Dapat di simpulkan secara statistic melalui Uji
Wilcoxon Signed Rank Test menerima hipotesis yang berbunyi “Terdapat
perbedaan rata-rata Trading Volume Activity sebelum dan sesudah
peristiwa kecelakaan peswat Lion Air yang terjadi pada tahun 2018 di sub
sector Transportasi ”. Terbukti dari hasil rata-rata Volume perdagangan
saham perperusahaan, dari 7 perusahaan 4 di antara nya mengalami

kenaikan volume perdagangan saham

Hasil penelitian terhadap trading volume activity berbanding terbalik
dengan hasil dari abnormal return, hasil yang dilakukan peneliti
menyatakan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antara trading
volume activity, sebelum dan sesudah peristiwa kecelakaan pesawat Lion
Air tahun 2018 atas Saham Perusahaan Transportasi dengan nilai Sum Of

Ranks yang lebih kecil dari nilai kritis ini menandakan bahwa peristiwa
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kecelakaan pesawat Lion Air mempengaruhi keputusan investor dalam
berinvestasi yang berarti pasar memberikan reaksi peristiwa kecelakaan

pesawat.

Teori Efesiensi Pasar artinya, harga — harga yang terbentuk di pasar
merupakan cerminan dari informasi yang ada (stock prices reflect all
available information). Jika pasar bereaksi dengan cepat dan akurat untuk
mencapai harga keseimbangan baru yang sepenuhnya mencerminkan
informasi yang tersedia, maka kondisi pasar seperti ini disebut dengan
pasar efisien (Jogiyanto, 2010).

Menurut Jogiyanto (2013), informasi yang dipublikasikan sebagai suatu
pengumuman akan memberikan signal bagi investor dalam pengambilan
keputusan investasi. Pada saat informasi diumumkan, pelaku pasar terlebih
dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi tersebut sebagai
signal baik (good news) atau signal buruk (bad news). Dalam penelitian ini,
trading volume activity mengalami pergerakan signifikan.Peristiwa
kecelakaan pesawat Lion Air menunjukkan bahwa peristiwa tersebut
mengandung informasi tentang adanya aktivitas bursa atau pergerakan

harga saham, volume yang tidak wajar.

Hasil Penelitian ini mendukung penelitian dari Christa T.S. Liwe
dkk(2018) yang meneliti mengenai Reaksi Pasar Modal atas Peristiwa
Menguat nya Kurs Dolar Amerika Serikat Terhadap Nilai Tukar Rupiah
Pada 26 Agustus 2015, dengan hasil perhitungan uji statistik analisis paired
sample t-test dengan menggunakan SPSS menunjukkan bahwa terdapat
perbedaan yang signifikan Trading Volume Activity sebelum dan sesudah
peristiva menguatnya kurs dolar Amerika Serikat terhadap nilai tukar

rupiah pada 26 Agustus 2015, karena p-value volume perdagangan saham
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sebelum dan sesudah adalah 0,011 dimana 0,011 < o = 0,05. Hasil
penelitian ini menerima H1, yang artinya peristiwa menguatnya kurs dolar
Amerika Serikat terhadap nilai tukar rupiah pada 26 Agustus 2015
memberikan pengaruh yang signifikan terhadap aktivitas volume
perdagangan saham pada perusahaan manufaktur sub sektor food and
beverage yang listed di Bursa Efek Indonesia.

Hasil penelitian ini mendukung dari penelitian Sabtian Clara Desya Putri
dkk(2018) yang meneliti mengenai Analisis Reaksi Investor terhadap
Pengumuman Right Issuesdi Bursa Efek Indonesia (Studi Empiris pada
Perusahaan yang Terdaftar di BEI pada Tahun 2012-2016) dengan hasil
dapat dinyatakan bahwa aktivitas volume perdagangan sesudah < aktivitas
volume perdagangan saat, maka ditemukan perbedaan yang signifikan pada
aktivitas volume perdagangan perusahaan 2 tahun sesudah dan saat
Pengumuman Right Issue. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat perbedaan
terhadap aktivitas volume perdagangan saham perusahaan setelah Right
Issue, ditandai dengan peningkatan volume dari aktivitas perdagangan

saham.

Hal ini mengindikasikan, bahwa sekalipun trading volume activity
meningkat dan biasanya para investor berkeinginan untuk membeli atau
menjual sesuai dengan harga dan jumlah yang diinginkan, namun tidaklah
selalu memperoleh keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Oleh sebab
itu lah dalam penelitian ini ditemukan hasil bahwa sekalipun trading
volume activity signifikan, namun tidak dibarengi dengan abnormal return

yang signifikan pula.



