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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Pemilihan Umum (Pemilu) 2004 terhadap harga saham
di Bursa Efek Jakarta (BEJ). Kalau Pemilu 2004 memiliki pengaruh terhadap harga saham akan
menyebabkan perubahan harga saham yang diproxikan dengan abnormal return.

Penelitian ini menggunakan metodologi event study, yaitu penelitian yang memiliki tujuan untuk
mengetahui pengaruh suatu event terhadap harga saham. Penelitian ini memilih Pemilu 2004 sebagai event.
Karena Pemilu 2004 dilaksanakan dalam 3 tahap, maka setiap tahap akan dijadikan sebagai event sehingga
dalam penelitian ini terdapat 3 (tiga) event.

Sampel yang digunakan adalah 45 saham yang masuk Indeks LQ 45. Saham yang masuk LQ 45 adalah
saham-saham berkapitalisasi besar dengan tingkat likuiditas yang tinggi sehingga diharapkan dapat
mewakili populasi saham di BEJ. Setiap 3 bulan BEJ melakukan review terhadap perkembangan saham dan
setiap 6 bulan bisaterjadi perubahan komposisi saham dalam Indeks L Q 45. Karena hal tersebut, komposisi
saham yang digunakan dalam Pemilu | dan Il berbeda dengan Pemilu Ill.

Periode pengamatan diambil sebanyak 110 hari terdiri dari periode estimasi 100 hari dan periode kejadian
10 hari (5 hari sebelum dan 5 hari sesudah event). Hal ini sesuai dengan periode yang dianjurkan Peterson
(1989).

Dalam perhitungan expected return sebagai satu langkah untuk menghitung abnormal return, digunakan
model pasar (market model). Pemilihan model ini mengikuti MacKinlay (1997) yang mengatakan bahwa
market model sangat baik dan kuat untuk berbagai kondisi terutama bila menggunakan data harian.

Alat uji statistik yang digunakan adalah (i) Kolmogorov-Smirnov test untuk mengetahui distribusi data, (i)
Standardized Cumulative Abnormal Return (SCAR) untuk mengetahui pengaruh event terhadap harga
saham pada 10 hari periode kejadian, dan (iii) paired-samples t-test untuk mengetahui perbedaan harga
saham antara 5 hari sebelum dan 5 hari setelah event.

Hasil penelitian menunjukkan (i) masing-masing tahap Pemilu 2004 (Pemilu I, I, dan I11) tidak memberikan
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham di BEJ pada 10 hari periode kejadian, (ii) masing-masing
tahap Pemilu 2004 (Pemilu 1, 11, dan [11) tidak memberikan perbedaan yang signifikan pada harga saham di
BEJ pada periode 5 hari sebelum dengan 5 hari setelah kejadian.
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