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ABSTRAK
Fahmi Abdillah. Pengaruh Pengesahan RUU Cipta Kerja Terhadap Harga
Saham Di Bursa Efek Indonesia. (Event Study Pada Saham Yang Terdaftar Di
Jakarta Islamic Index (JIT)).

Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara.
Sebagai suatu instrument ekonomi, pasar modal tidak lepas dari pelbagai pengaruh,
baik lingkungan ekonomi maupun non ekonomi seperti peristiwa politik.
Pengesahan RUU Cipta Kerja dianggap sebegai peristiwa politik yang cukup
kontroversial karena menimbulkan pro di kalangan pengusaha/investor yang
menyambut positif. Namun juga anggapan kontra oleh masyarakat khususnya kaum
buruh yang memberikan reaksi negatif. Tujuan dari penelitian ini untuk
mengetahui bagaimana pengaruh peristiwa pengesahan RUU Cipta Kerja terhadap
Bursa Efek Indonesia.

Jenis penelitian ini adalah event study dengan periode pengamatan selama
20 hari perdagangan yaitu 10 hari perdagangan sebelum dan 10 hari perdagangan
sesudah peristiwa. Adapun sumber data yang digunakan merupakan data sekunder
yang merupakan data laporan perubahan harga dan volume perdagangan saham
perusahan yang masuk dalam Jakarta Islamic Index. Metode analisis data yaitu uji
statistik deskriptif, uji normalitas dan uji Paired Sample t-test.

Hasil penelitian ini adalah sebagai berikut: 1) Tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antara rata-rata abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa
pengesahan RUU Cipta Kerja; 2) Tidak terdapat perbedaan yang signifikan antara
rata-rata trading volume activity sebelum dan sesudah peristiwa pengesahan RUU
Cipta Kerja. Hal ini menunjukan pasar masih melakukan aksi wait and see sebagai
langkah kehati-hatian dan menghindari risiko.

Kata kunci: Event study, Pengesahan RUU Cipta Kerja, Jakarta Islamic Index.
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ABSTRAK

Fahmi Abdillah. The Effect of the Ratification of the Job Creation Bill on Share
Prices on the Indonesia Stock Exchange. (Event Study on Stocks Listed in the
Jakarta Islamic Index (JII)).

The capital market has an important role in the economy of a country. As
an economic instrument, the capital market cannot be separated from various
influences, both economic and non-economic, such as political events. The
ratification of the Job Creation Bill is considered a political event that is quite
controversial because it raises pros among entrepreneurs/investors who welcome
it positively. However, the community, especially the workers, gave a negative
reaction to the contra opinion. The purpose of this study was to determine how the
effect of the ratification of the Job Creation Bill on the Indonesia Stock Exchange.

This type of research is an event study with an observation period of 20
trading days, namely 10 trading days before and 10 trading days after the event.
The source of the data used is secondary data, which is data on reports of changes
in prices and trading volume of companies' shares included in the Jakarta Islamic
Index. The data analysis methods are descriptive statistical test, normality test and
Paired Sample t-test.

The results of this study are as follows: 1) There is no significant difference
between the average abnormal return before and after the ratification of the Job
Creation Bill; 2) There is no significant difference between the average trading
volume activity before and after the ratification of the Job Creation Bill. This shows
that the market is still taking wait and see action as a precautionary measure and
to avoid risk.

Keywords: Event study, Ratification of the Job Creation Bill, Jakarta Islamic
Index
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BAB 1
PENDAHULUAN
A.Latar Belakang

Pasar Modal memiliki peran penting bagi pereknomian suatu negara.
Peran penting tersebut ditunjukan dengan dua fungsi utama pasar modal, yaitu
pertama, sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi
perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal atau investor;
kedua, pasar modal menjadi sarana bagi masrakat untuk berinvestasi pada
instrumen keuangan seperti saham, oblgasi, reksadana yang dimilikinya sesuai
dengan karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing instrumen keuangan
(Agatha, G. & Suhadak. 2019).

Aktivitas pasar modal yang dinamis di suatu negara akan mnggambarkan
begitu baiknya kondisi iklim bisnis di negara yang bersangkutan. Kinerja pasar
modal yang baik adalah tolak ukur terhadap sehatnya perekonomian yang akan
mnimbulkan kegairahan investor untuk berinvestasi (Tandelilin, 2010), dimana
indeks adalah cerminan pergerakan harga saham di pasar modal.

Tujuan investor dalam berinvestasi adalah memaksimalkan refurn, tanpa
melupakan faktor risiko investasi yang dihadapinya. Ada beberapa sumber risiko
yang bisa mempengaruhi besarnya risiko suatu investasi, antara lain risiko pasar,
risiko suku bunga, risiko inflasi, risiko likuiditas, risiko politik, dan lain

sebagainya.



Pasar modal memperjualbelikan pelbagai jenis surat berharga, salah satu
diantaranya saham. Bagi perusahaan go public saham merupakan komoditi
investasi yang tergolong berisiko tinggi, karena sifatnya peka terhadap
perubahan-perubahan yang terjadi baik perubahan dari luar negeri maupun dari
dalam negeri seperti perubahan dalam bidang politik, ekonomi, sosial, keamanan
dan moneter. Dalam melakukan pemilihan investas di pasar modal, para investor
harus menggunakan pertimbangan yang tidak lepas dari faktor- faktor yang
mempengaruhi pasar saham itu sendiri.

Sebagai suatu instrumen ekonomi, pasar modal tidak lepas dar pelbagai
pengaruh lingkungan, baik lingkungan ekonomi maupun lingkungan non
ekonomi (Alistraja dan Ardhansyah, 2020). Pengaruh lingkungan ekonomi
mikro seperti kinerja perusahaan, perubahan strategi perusahaan, pengumuman
laporan keuangan atau dividen perusahaan selalu mendapat tanggapan dari
pelaku pasar di pasar modal. Selain itu, walaupun tidak terikat langsung dengan
dinamika yang terjadi di pasar modal, pengaruh lingkungan non ekonomi tidak
dapat dipisahkan dari aktivitas bursa saham (Anoraga dan Pakarti, 2006). Seperti
aktivitas kepedulian terhadap lingkungan hidup, hak asasi manusia, serta
peristiwa-peristiwa politik kerap menjadi faktor utama pemicu fluktuasi harga
saham di bursa efek seluruh dunia.

Peristiwa politik berkaitan erat dengan stabilitas perekonomian suatu
negara. Kondisi politik yang stabil cenderung meningkatkan kinerja ekonomi
suatu negara, hal ini disebabkan rendahnya risiko kerugian yang diakibatkan

oleh faktor non ekonom. Peristiwa politik merupakan salah satu informasi yang



diserap oleh para pelaku pasar modal dan digunakan untuk memperoleh
keuntungan yang diharapkan di masa yang akan datang. Informasi tersebut
sangat mempengaruhi pengambilan keputusan para investor dan pada akhirnya
pasar bereaksi terhadap informasi tersebut untuk mencapai keseimbangan baru,
sehingga dapat dikatakan bahwa peristiwa politik secara tidak langsung
mempengaruhi aktivitas di bursa efek.

Adanya peristiwa politik yang berpotensi mempengaruhi stabilitas negara,
seperti Pemilihan Umum, Pemilihan Kepala Negara, reshuffle cabinet, ataupun
berbagai kerusuhan cenderung mendapat respon negatif dari pelaku pasar.
Berikut ini merupakan beberapa contoh peristiwa yang pernah memberikan
pengaruh terhadap harga saham di Bursa Efek Indonesia. Peristiwa ledakan bom
di Bali pada 12 Oktober 2002, menyebabkan IHSG terjun 10% ke level 337,47
dari sebelumnya 376,46. Ledakan bom di hotel JW Marriott pada 5 Agustus
2003, menyebabkan THSG turun 3% ke level 488,52 dari level sebelumnya
503,94. Selanjutnya kejadian bom Mega Kuningan pada 17 Juli 2009 yang
menelan korban 9 orang, dampaknya terhadap IHSG justru baru terjadi pada 18
Juli 2009, di mana IHSG anjlok 4% ke level 1.950 dari sebelumnya level 2.022

(www.reksadana.danareksaonline.com).

IHSG malah melonjak hingga 54,05 poin atau 1,07 persen menuju level
5.083 dari level sebelumnya 5.028,95 setelah pelantikan Joko Widodo dan Jusuf

Kalla (Jokowi-JK) pada 20 Oktober 2014 (www.bisnis.liputan6.com). Indeks

Harga Saham Gabungan (IHSG) ditutup menguat 0,95 persen atau naik 49,99

poin ke level 5.274,36 dari level sebelumnya 5.224,37 setelah pengumuman



perombakan  (reshuffle)  kabinet kerja pada 27 Juli = 2016

(www.nasional. kompas.com).

Bila kondisi ekonomi suatu negara baik maka IHSG tentunya juga
menunjukkan adanya frend yang meningkat tetapi jika kondisi ekonomi suatu
negara dalam keadaan turun maka akan berpengaruh juga terhadap IHSG
tersebut. Dengan adanya revolusi informasi, investor dimanapun dapat
mengamati IHSG pada waktu yang bersamaan. Ketika kondisi suatu negara
dalam keadaan menurun maka IHSG juga akan mengalami penurunan yang
berakibat investor akan keluar dari pasar (Anoraga dan Pakarti, 2006). Banyak
faktor yang dapat mempengaruhi Indeks Harga Saham, antara lain perubahan
tingkat suku bunga Bank Sentral, keadaan ekonomi global, tingkat harga energi
dunia, kestabilan politik suatu negara dan lain-lain (Oktaviani, 2017).

Salah satu peristiwa politik yang hendak diuji kandungan informasinya
adalah peristiwa pengesahan Revisi Undang-Undang Cipta Kerja atau Undang-
Undang Nomer 11 Tahun 2020 tentang Cipta Kerja (RUU Ciptaker). RUU
Ciptaker tersebut disahkan oleh DPR RI dalam Rapat Paripurna DPR RI pada
tanggal 05 Oktober 2020 di Gedung Nusantara, Kompleks Parlemen di Senayan
Jakarta, dan diterapkan pada 02 November 2020. Revisi Undang-Undang Cipta
Kerja tersebut sudah melalui pembahasan bersama antara DPR RI dan
Pemerntah Pusat.

Undang-Undang Cipta Kerja ini memiliki panjang 1.187 halaman dan
mencakup banyak sektor. Namun disahkannya RUU Ciptaker justru melahirkan

polemik baru. Reaksi yang timbul di masyarakat pun pelbagai macam. Ada yang



setuju dan banyak pula yang menolak. Walau ditengah masa pandemi aksi unjuk
rasa pun ditempuh untuk menyalurkan aspirasinya. Aksi unjuk rasa oleh
masyarakat yang dipelopori buruh dan mahasiswa sebagai reaksi pengesahan
RUU Ciptaker dianggap membawa sentimen-sentimen negatif terhadap
ekonomi karna aksi tersebut diprediksi akan jauh lebih besar dari aksi pada hari
disahkannya RUU Ciptaker. Pada akhirnya terbukti, bahwa masa aksi unjuk rasa
tersebut lebih besar dan meluas ke pelbagai daerah di Indonesia.

Head of Research Ekuator Swarna Sekuritas, David Sutyanto menilai
bahwa dampak omnibus law terhadap IHSG bak pisau bermata dua. Di satu sisi,
omnibus law akan memberikan dorongan bagi pelaku usaha agar berinvestasi.
Tetapi di sisi lain, polemik yang muncul seperti ancaman mogok kerja nasional
dapat berpotensi cukup serius ditengah situasi ekonomi yang dalam kondisi

resesi (www.investasi.kontan.co.id).

Berdasarkan nilai Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebelum dan
sesudah peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker pada tanggal 5 Oktober 2020, ada
hal yang cukup menarik perhatian yaitu terjadinya penurunan dan kenaikan nilai
IHSG. Menurut Anoraga dan Pakarti (2006 : 101) IHSG merupakan indeks yang
menunjukan pergerakan harga saham secara umum yang tercatat di bursa efek
yang menjadi acuan tentang perkembangan kegiatan di pasar modal. Oleh karena
itu, penelitian ini berupaya untu melakukan event study mengenai reaksi pasar
modal terhadap peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker. Dalam tabel 1.1. dapat

dilihat penurunan dan kenaikan yang terjadi pada IHSG, yaitu sebagai berikut:



Tabel 1.1
Data Historis Indeks Harga Saham Gabungan

Tanggal IHSG Poin % (Persen)
30-Sep-2020 4.870,04 (9,06) (0,19)
1-Okt-2020 4.970,09 100,05 2,05
2-0Okt-2020 4.926,73 (43,36) (0,87)
6-Okt-2020 4.999,22 40,45 0,82
7-Okt-2020 5.004,33 5,1 0,10
8-Okt-2020 5.039,14 34,81 0,70

Sumber : www.yahoo.finance.com (data diolah) 2020

Tabel 1.1 diatas menunjukan bahwa Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) mengalami penurunan selama dua hari sebelum yerjadi peristiwa
Pengesahan RUU Ciptaker tanggal 5 Oktober 2020, yaitu pada tanggal 30
September 2020 terjadi penurunan sebesar 9,06 poin atau 0,19 % menjadi
4.870,04; pada tanggal 1 Oktober 2020 terjadi kenaikan sebesar 100,05 poin atau
2,05 % menjadi 4.970,09; pada tanggal 2 Oktober 2020 kembali terjadi
penurunan sebesar 43,36 poin atau 0,87 % menjadi 4.926,73. Sedangkan 3 hari
setelah terjadinya peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker yaitu pada tanggal 6
Oktober 2020 terjadi kenaikan sebesar 40,45 poin atau 0,82 % menjadi
4.999,22; pada tanggal 7 Oktober 2020 terjadi kenaikan sebesar 5,1 poin atau
0,10 % menjadi 5.004,33; dan pada tanggal 8 Oktober 2020 terjadi kenaikan
sebesar 34,81 poin atau 0,70 % menjadi 5.039,14.

Berdasarkan data historis Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) tersebut,
peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker secara tidak langsung memperngaruhi
aktivitas di Bursa Efek Indonesia. Dalam hal ini investor tentunya menginginkan

risiko yang paling rendah dalam melakukan investasi, sehingga dengan adanya



peristiwa ini, mampu membuat investor cenderung berhati-hati dalam
menginvestasikan dananya ke pasar modal.

Berdasarkan uraian diatas, peneliti tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Pengaruh Pengesahan RUU Cipta Kerja Terhadap Harga
Saham di Bursa Efek Indonesa. (Event Study pada Saham yang Terdaftar
di Jakarta Islamic Index (JII)).”

. Rumusan Masalah

1. Apakah Pengesahan RUU Ciptaker berpengaruh terhadap Harga Saham
ditunjukan dengan adanya perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah
peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker ?

2. Apakah Pengesahan RUU Ciptaker berpengaruh terhadap Harga Saham
ditunjukan dengan adanya perbedaan trading volume activity sebelum dan

sesudah peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker ?

. Tujuan Penelitian
1. Untuk mengetahui Pengesahan RUU Ciptaker berpengaruh terhadap Harga
Saham ditunjukan dengan adanya perbedaan abnormal return sebelum dan
sesudah peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker.
2. Untuk mengetahui Pengesahan RUU Ciptaker berpengaruh terhadap Harga
Saham ditunjukan dengan adanya perbedaan trading volume activity sebelum

dan sesudah peristiwa Pengesahan RUU Ciptaker.



D. Manfaat Penelitian
1. Manfaat Empiris

a. Penelitian ini memberikan bukti empiris tentang analisis perubahan harga
saham pada Bursa Efek Indonesa.

b. Penelitian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai referensi serta
memberikan sumbangan konseptual bagi penelitian sejenis dan ataupun
penelitian selanjutnya dalam rangka mengembangkan ilmu pengetahuan.

2. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan dapat menjadi wawasan tentang dampak
peristiwa politik pengesahan undang-undang terhadap perubahan harga
saham, sehingga dapat menjadi pertimbangan dalam menentukan keputusan

investor di masa mendatang



BAB V
PENUTUP
A.Kesimpulan
Berdasarkan pada hasil penelitian diatas, maka dapat disimpulkan hal-hal
sebagai berikut,

1. Tidak terdapat perbedaan atau perubahan yang signifikan pada nilai rata-rata
abnormal return sebelum dan sesudah pengesahan RUU Ciptaker. Hasil
tersebut ditunjukkan dengan tingkat signifikansi sebesar 0,829. Peristiwa
pengesahan RUU Ciptaker cenderung telah dapat diprediksi oleh para
investor sehingga investor tidak memberikan respon yang berlebih pada saat
terjadinya peristiwa tersebut. Dengan demikian, tidak terjadi perbedaan atau
perubahan yang signifikan pada nilai rata-rata abnormal return sebelum dan
sesudah peristiwa pengesahan RUU Ciptaker.

2. Tidak terdapat perbedaan atau perubahan yang signifikan pada nilai rata-rata
trading volume activity sebelum dan sesudah pengesahan RUU Ciptaker.
Hasil tersebut ditunjukkan dengan tingkat signifikansi sebesar 0,082. Hal ini
menunjukan pasar masih melakukan aksi wait and see sebagai Langkah
kehati-hatian dan menghindari risiko. Dengan demikian, tidak terjadi
perbedaan atau perubahan yang signifikan pada nilai rata-rata trading volume
activity sebelum dan sesudah peristiwa pengesahan RUU Ciptaker.

B. Saran
Hasil penelitian dapat memberikan implikasi dan kontribusi bagi

pengembangan teoritis dan ilmu pengetahuan, antara lain:
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1. Saran Untuk Perusahaan

Berdasarkan pada hasil penelitian diketahui bahwa tidak terdapat
perubahan atau perbedaan nilai rata-rata abnormal return dan trading volume
activity sebelum dan sesudah pengesahan RUU Ciptaker. Atas dasar itulah,
maka pemerintah melalui Direktur JII diharapkan agar dapat mengantisipasi
setiap peristiwa politik yang memiliki dampak besar bagi para investor seperti
pengesahan RUU yang dianggap kontroversi yang berpotensi menimbulkan
berbagai respon dari masyarakat. Selain itu, juga diharapkan agar operasional
Jakarta Islamic Index tetap berjalan dengan normal sehingga tidak
menganggu proses perdagangan saham ketika terjadi peristiwa-peristiwa
politik yang besar.

2. Saran Untuk Peneliti Selanjutnya

Penelitian selanjutnya diharapkan agar dapat menambah dan
memperluas cakupan penelitian seperti meneliti perusahaan-perusahaan
publik lain yang memperdagangkan sahamnya di Bursa Efek Indonesia yang
memiliki lebih banyak emiten dibanding di Jakarta Islamic Index. Hal
tersebut dilakukan dengan tujuan agar hasil penelitian dapat lebih
digeneralisasikan sebagai hasil penelitian yang mewakili seluruh perusahaan
publik di Indonesia. Selain itu, perlu dilakukan penelitian empiris dengan
metode regresi dengan tujuan agar dapat memahami secara rinci bagaimana
peristiwa politik dapat mempengaruhi tingkat abnormal return dan trading

volume activity.
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