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BAB I  

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Intrumen untuk memajukan negara dalam 

perekonomian, Salah satunya dengan Pasar modal. Tidak 

hanya itu, keberadaan pasar modal biasa digunakan sebagai 

indikator kemajuan pembangunan ekonomi dan kegiatan 

investasi suatu negara. Di pasar modal, seseorang yang 

mempunyai dana berlebih bisa menggunakan dananya untuk 

mendapatkan keuntungan, dan perusahaan (emiten) untuk 

keperluan investasi bisa menggunakan dana tersebut sebelum 

dana operasional perusahaan tersedia.
1
  

Pasar modal dalam Perkembangannya tidak lepas dari 

suatu pengaruh peristiwa di sekitarnya, yaitu peristiwa 

Ekonomi dan peristiwa non Ekonomi.
2
 Peristiwa ekonomi 

seperti, Pengumuman pembagian keuntungan (dividen), 

laporan keuangan, Kinerja perusahaan, perubahan nilai 

tabungan, nilai tukar, dan inflasi. Sementara itu Peristiwa non-

ekonomi meliputi kondisi lingkungan, masalah HAM, aksi 

terorisme, Aksi Demo atau peristiwa politik yang membuat 

kondisi pasar bisa sangat sensitif.
3
 Jika keberadaan pasar 

modal dalam ekonomi suatu negara Semakin penting, maka 

makin sensitif ia dalam merespon berbagai peristiwa di 

lingkungan sekitarnya.
4
 

Peristiwa politik adalah peristiwa non ekonomi yang 

dapat mempengaruhi pasar modal serta menimbulkan Naik 
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Turunnya harga di pasar. Walaupun tidak memiliki hubungan 

secara langsung peristiwa politik bisa mempengaruhi pasar 

saham, bagi investor peristiwa politik dapat dijadikan sebuah 

informasi yang dapat mempengaruhi para investor untuk 

mengambil keputusan karena gejolak politik berdampak pada 

stabilitas ekonomi suatu negara.
5
 

Pada awal November lalu, Amerika Serikat telah 

melaksanakan pemilihan umum Presiden AS tepatnya pada 

Selasa, 3 November 2020 yang sekaligus merupakan pesta 

demokrasi terbesar empat tahunan yang ke – 59. Pemilu AS 

sendiri diikuti oleh dua kandidat yang sama – sama memiliki 

persaingan yang cukup ketat, yakni Joe Biden bersama 

partnernya Kamala Harris dari Partai Demokrat dan Donald 

Trump yang maju bersama Mike Pence dari Partai Republik. 

Untuk menang dalam pemilu, seorang calon presiden harus 

memperoleh angka minimal sebanyak 270 dari 538 electrical 

votes. Berdasarkan hasil exit poll, Biden meraih 290 electrical 

votes, sedangkan Trump hanya menyentuh angka 217. Score 

akhir inilah yang mengantarkan Joe Biden menuju jalan 

kemenangan dan menjadikannya Ia sebagai Presiden AS ke – 

46 yang akan dilantik secara resmi pada Januari 2021 

nantinya.
6
 Pemilihan presiden AS, yang berlangsung setiap 

empat tahun, tidak hanya menarik bagi masyarakat AS tetapi 

juga bagi masyarakat internasional untuk disaksikan, karena 

dari sini akan hadir Presiden AS berikutnya yang kebijakannya 

bisa memengaruhi dunia Termasuk Indonesia.
7
 

Donald Trump sebagai Presiden sebelumnya, Amerika 

Serikat terus-menerus berselisih. Cukup banyak langkah 

pemerintahan Trump yang mengguncang ekonomi global 

maupun geopolitik, Kebijakan kontroversial Trump Salah 
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satunya ialah pengenaan tarif perdagangan. yang membuat 

hubungan bilateral dengan China tidak baik. Kebijakan 

pelarangan imigran muslim memasuki Amerika serikat dan 

yang lainnya.
8
 Selain itu, Beliau juga mewarisi permasalahan 

ekonomi dalam kondisi yang buruk. Seperti halnya, angka 

pengangguran yang meningkat, polarisasi politik yang sangat 

curam hingga permasalahan pandemi yang tidak kunjung 

selesai. Berikut mengenai pertumbuhan ekonomi Amerika 

sejak 2009. 

Gambar 1.1. 

Pertumbuhan Ekonomi Amerika Serikat 

 
Sumber : U.S Bureau of Economic Analysis. 

 

Dilihat dari gambar diatas pertumbuhan Amerika Serikat 

di era Donald Trump mengalami penurunan yang signifikan. 

Perekonomian Amerika Serikat berakhir dengan tidak baik. 

Perekonomian Amerika Serikat telah memasuki krisis akibat 

Covid-19 yang belum terlihat ujungnya, Menurut Ekonom dan 

Pendiri Eudaimonia & Co, Umair Haque, menyatakan bahwa 
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pada 2019 ekonomi Amerika Serikat berada dalam fase kritis 

dan guncangan kritis tersebut belum pernah dirasakan Amerika 

Serikat sebelumnya. Pertumbuhan ekonomi tahun 2019 

Amerika Serikat hanya mengalami kenaikan sebanyak 2,3% 

dibandingkan tahun 2018.
9
 Oleh karena itu, banyak yang 

memiliki ekspektasi tinggi terhadap arah kebijakan yang 

ditawarkan oleh Joe Biden sebagai presiden Amerika. 

Dengan adanya informasi mengenai kemenangan Joe 

Biden sebagai Presiden Amerika Serikat, pasar merespon 

dengan sentimen yang positif. Berikut perbandingan reaksi 

pasar saham dunia terhadap kemenangan presiden AS di setiap 

periodenya: 

Gambar 1.2. 

Informasi Kemenangan Presiden AS terhadap Reaksi 

Pasar 

 
Sumber : The Reuters 
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Berdasarkan gambar 1.2., menunjukkan bahwa saat 

Trump terpilih sebagai Presiden AS pada 2016 lalu, terjadi 

peningkatan S&P 500 sebanyak 5,8% yang dipicu oleh 

kebijakan yang dijanjikannya terkait pemotongan pajak dan 

akan meningkatkan pertumbuhan dan inflasi. Sedangkan, saat 

Obama terpilih pertama kali menjadi Presiden ekonomi AS 

sedang mengalami krisis keuangan hebat yang juga 

mempengaruhi penurunan S&P 500 sebanyak 15.5% antara 

kemenangannya pada tanggal 4 November 2008 dan disusul 

pelantikannya pada tanggal 20 januari 2009. Sementara itu, di 

periode kemenangan Biden ini disambut dengan awalan yang 

baik oleh para pelaku pasar, investor melihat arah kebijakan 

baru yang dibawa Biden dapat menjawab “ketidakpastian” 

yang ada selama ini terkhusus mengenai penanganan Pandemi 

Covid – 19.
10

 

Selain itu, reaksi pasar di Indonesia juga cenderung 

memberikan sentimen yang positif terhadap kemenangan 

Biden. Reaksi pasar Indonesia merespon dengan sentimen 

yang positif. Hal ini dibuktikan dengan penguatan IHSG pada 

beberapa hari terakhir. IHSG melesat 4,05% dan sebulan 

terakhir perdagangan naik menjadi 6,73%. Hingga pada jumat 

lalu, IHSG ditutup naik 1,43%.
11

 Perkembangan IHSG sendiri 

cenderung mengalami fluktuasi. Untuk melihat perkembangan 

IHSG sebelum dan sesudah election dapat dilihat melalui 

ilustrasi grafik yang terlampir di bawah ini. 
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Gambar 1.3. 

Perkembangan IHSG di masa Pemilihan Presiden AS 2020 

 
Sumber : IDX 

 

Berdasarkan Gambar diatas, terjadi penguatan IHSG 

secara signifikan dengan adanya Pemilihan Presiden AS 2020. 

Investor mengikuti berjalannya pemilihan presiden 

dikarenakan akan berdampak pada kebijakan masa depan 

Amerika Serikat selanjutnya. Kemenangan Biden dapat 

berpotensi untuk meredam antara China dan Amerika yang 

terjadi perang dagang. Harapan baru untuk perang dagang 

Amerika Serikat terhadap China, Meksiko, dan Eropa berhenti 

hingga mengakibatkan kecenderungan turunnya risiko pasar 

dan volatilitas pasar.
12

  

Selanjutnya, tidak hanya IHSG yang mengalami 

penguatan, tetapi diikuti juga dengan kurs yang mengalami 

penguatan secara signifikan, ini terjadi selama beberapa hari 

terakhir. Selanjutnya, dapat dilihat melalui ilustrasi sebagai 

berikut. 
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Gambar 1.4.  

Pergerakan Kurs di masa Pemilihan Presiden AS 2020 

 
Sumber : BI 

 

Berdasarkan gambar diatas, Faktanya nilai tukar Rupiah 

juga mengalami penguatan terhadap dolar AS. Dapat dilihat 

dari grafik tersebut bahwa pada tanggal 2 November 2020 

menjelang 1 hari sebelum Pemilihan Presiden, Rupiah 

memiliki nilai sebanyak Rp 14.718/USD dan mengalami 

penguatan seiring munculnya hasil pemilu hingga pada tanggal 

17 November kemarin, kurs menyentuh angka Rp 

14.073/USD. 

Salah satu faktor penyebabnya adalah informasi 

makroekonomi tentang kemenangan Biden. Hal ini direspon 

oleh para investor yang sesuai dengan ekspektasi pasar dan 

diprediksi ada sinyal yang kuat mengenai arah kebijakan 

ekonomi kedepannya dan adanya sedikit “kepastian” mengenai 

perbaikan hubungan bilateral antara AS dan China dikarenakan 

hubungan Amerika Serikat dengan dunia, salah satunya Cina, 

tidak begitu baik sejak Trump menjabat sebagai presiden 

Amerika Serikat.
13
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Perang dagang yang menekan kinerja ekspor dan impor 

internasional secara tidak langsung berdampak pada 

perekonomian Indonesia. Hal ini menjadikan sejumlah 

pertanyaan seperti apa arah kebijakan baru yang dibawa Biden 

dan diharapkan kebijakan ini dapat menjadi harapan dan solusi 

bagi Amerika Serikat di dalam dan luar negeri, serta 

berdampak baik bagi Indonesia.
14

 

Fenomena ini membuktikan bahwa peristiwa non 

ekonomi seperti peristiwa Politik sensitif terhadap pasar modal 

Indonesia. Hal tersebut sesuai dengan Fama 1970 dalam teori 

Efficient Market Hypothesis (EMH). Menurut teori ini 

menyatakan bahwa pasar dianggap efisien jika tidak ada 

seorang pun, baik investor individu maupun investor institusi, 

yang dapat memperoleh abnormal return seusai menyesuaikan 

dengan risiko dan strategi perdagangan yang digunakan. 

Artinya terbentuknya harga keseluruhan di pasar 

menggambarkan tersedianya informasi.
15

 

Pasar modal efisien artinya harga sekuritas 

menggambarkan informasi yang baru dengan cepat. Jadi, akan 

terasa susah (atau hampir tidak memungkinkan) bagi investor 

untuk secara konsisten menghasilkan keuntungan di atas rata-

rata dengan melakukan perdagangan di bursa.
16

 

Peristiwa yang mengandung Good News akan 

mendorong aktivitas perekonomian dalam negeri sehingga 

mempengaruhi kemampuan perusahaan dalam meningkatkan 

kesejahteraan stakeholders. Sebaliknya, apabila peristiwa yang 

mengandung Bad News akan membuat ekonomi negara akan 

terhambat, Operasional perusahaan akan terganggu, serta pada 

akhirnya di mata investor nilai perusahaan tersebut akan 

dianggap buruk.
17
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Ada tiga tingkatan pasar modal efisien, Yaitu: bentuk 

lemah, bentuk kuat dan bentuk setengah kuat. efisiensi pasar 

bentuk setengah kuat akan dibahas lebih lanjut dalam 

penelitian ini. efisiensi Pasar bentuk setengah kuat merupakan 

ketika informasi dan peristiwa dipublikasikan akan 

mencerminkan semua harga sekuritas dipasar. Pengujian yang 

digunakan adalah dengan studi peristiwa atau event study. 
18

 

Studi yang meneliti atau mempelajari reaksi pasar 

terhadap suatu peristiwa, yang informasinya dipublikasikan 

sebagai pengumuman disebut Studi peristiwa. studi peristiwa 

(event study) bertujuan untuk melihat sejauh mana suatu 

peristiwa (event) memberi investor keuntungan yang 

berlebihan atau Abnormal Return. Abnormal Return ialah 

selisih antara Return diamati dengan return yang diharapkan di 

selama periode peristiwa.
19

  

Terjadinya Abnormal return disebabkan ketika ada 

peritiwa atau informasi baru yang membuat nilai perusahaan 

berubah serta direaksikan oleh pelaku pasar berupa turunnya 

atau naikknya harga pasar. Jika pasar memperoleh abnormal 

return maka pengumuman tersebut ada informasi yang 

terkandung. Namun jika abnormal return tidak diperoleh, 

maka tidak ada informasi yang terkandung dalam peristiwa 

tersebut.
20

 

Untuk melihat reaksi pasar terhadap informasi tidak 

hanya oleh abnormal return tetapi juga bisa dengan melihat 

Trading Volume Activity yaitu pergerakan aktivitas 

perdagangan di pasar. Apabila informasi tersebut mengandung 

nilai yang positif maka volume perdagangan saham akan 

berubah ketika pasar bereaksi, karena analisis investor dengan 
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(2019): 1387. 
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menggunakan ketersediaan informasi yang akan 

mengakibatkan perubahan volume perdagangan saham.
21

 

Beberapa studi empiris dari studi peristiwa telah 

dilakukan, antara lain dilakukan oleh Aisha Hanif tahun 2020 

tentang Pengujian Abnormal Return Sebelum dan Sesudah 

Pidato Kemenangan Joe Biden Sebagai Presiden Amerika 

Terhadap IHSG, menghasilkan terdapat Abnormal Return yang 

signifikan.
22

 Selanjutnya penelitian dari Dame Prawira Silaban 

dan I.B Panji Sedana tahun 2018 dengan judul Reaksi Pasar 

Modal Indonesia Terhadap Kemenangan Donald Trump Pada 

Pilpres 2016 Di Amerika Serikat, didalam penelitian tersebut 

mendapatan hasil ada perbedaan yang signifikan Trading 

Volume Activity.
23

 

Namun, hal yang berbeda menunjukkan Penelitian 

lainnya. Penelitian dilakukan oleh Ely Damayanti, Rahayu Dwi 

Larasati dan Kharis Fadlullah Hana tahun 2020 dalam Reaksi 

Pasar Modal Indonesia terhadap Pengumuman Indonesia 

sebagai negara Maju menghasilkan Abnormal Return tidak 

adanya perbedaan.
24

 Hal ini juga mendukung penelitian dari 

Luh Gede Jayanti Mekar Sari dan I Putu Julianto Tahun 2020 

tentang Reaksi Pasar Modal Terhadap Kasus Penyelundupan 

Harley Dan Brompton Melalui Garuda Indonesia menunjukkan 
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107. 
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bahwa antara Trading Volume Activity dan Abnormal Return 

perbedaannya tidak ada.
25

  

Masih adanya perbedaan penelitian sebelumnya tentang 

reaksi pasar modal terhadap peristiwa non ekonomi. 

Tabel 1.1. Research Gap 

No Variabel Peneliti Hasil Penelitian 

1.  Abnormal 

Return 

Aisha Hanif 

(2020) 

Abnormal Return ada 

perbedaan yang 

signifikan 

Ely Damayanti, 

Rahayu Dwi 

Larasati dan 

Kharis Fadlullah 

Hana (2020) 

Abnormal Return Tidak 

ada perbedaan yang 

signifikan  

2.  Trading 

Volume 

Activity 

Muhajir, Nita 

Erika Arian 

(2019) 

Ada perbedaan Trading 

Volume Activity yang 

signifikan 

Luh Gede 

Jayanti Mekar 

Sari dan I Putu 

Julianto (2020) 

Trading Volume Activity 

Tidak ada perbedaan 

yang signifikan 

Sumber : Data diolah, 2021 

 

Dilihat dari tabel 1.1, hasil penelitian masih ada 

perbedaan. Perbedaan penelitian hasil terdahulu disebabkan 

karena penelitian event study sangat ditentukan oleh besaran 

informasi yang terdapat di dalam suatu peristiwa (event). 

Peristiwa ekonomi memang sangat kuat dan dapat langsung 

mempengaruhi reaksi pasar. Namun tidak dapat dipungkiri 

bahwa peristiwa non ekonomi seperti peristiwa politik dapat 

juga berpengaruh yang cukup kuat terhadap reaksi pasar, 

walaupun tidak secara langsung mempengaruhi kondisi 

internal perusahaan. Sebab, peristiwa tersebut mengandung 

informasi yang cukup kuat untuk memengaruhi dan 

menyebabkan gejolak di pasar modal. 

                                                 
25
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Penelitian terdahulu masih banyak dilakukan terhadap 

perusahaan yang tergabung pada bursa Konvensional, maka 

peneliti tertarik untuk meneliti Perusahaan yang tergabung 

pada JII (Jakarta Islamic Index) karena indeks menunjukkan 

30 saham syariah teratas dan berlikuiditas tinggi, ini akan 

memperoleh hasil yang lebih baik untuk merefleksikan seperti 

apa saham-saham syariah bereaksi dalam Pemilihan Presiden 

Amerika 2020. Berdasarkan latar belakang tersebut di atas, 

penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Reaksi Pasar Modal Indonesia Terhadap Pemilihan 

Presiden Amerika Serikat Tahun 2020” 
 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan diatas maka 

permasalahan dalam penelitian ini adalah: 

1. Adakah perbedaan rata-rata Abnormal Return sebelum 

dan sesudah Pemilihan Presiden Amerika Serikat 2020 ? 

2. Adakah perbedaan rata-rata Trading Volume Activity 

sebelum dan sesudah pemilihan presiden Amerika Serikat 

2020 ? 

 

C. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah untuk : 

1. Untuk mengetahui Adakah perbedaan rata-rata Abnormal 

Return sebelum dan sesudah Pemilihan Presiden Amerika 

Serikat 2020  

2. Untuk mengetahui Adakah perbedaan rata-rata Trading 

Volume Activity sebelum dan sesudah pemilihan presiden 

Amerika Serikat 2020  

 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

a. Secara akademis, diharapkannya ini penelitian dapat 

mengasihkan tambahannya wawasan serta pandangan 

kedepannya kepada para akademisi dalam pengaruh 

peristiwa politik terhadap pergerakan harga saham, 

Khususnya tentang perbedaan rata-rata Abnormal 

Return dengan Trading Volume Activity.  
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2. Manfaat praktis  

a. Bagi perusahaan 

Penelitian ini dapat menghasilkan gambaran 

tentang pentingnya dampak peristiwa lingkungan 

yang memuat informasi bagi investor. 

b. Bagi Investor  

Investor disarankan untuk berhati-hati 

menafsirkan informasi tersebut sebagai kabar buruk 

atau kabar baik tentang pengumuman atau peristiwa 

yang dapat mempengaruhi harga saham pasar. 

c. Bagi Mahasiswa  

Bagi para peneliti lain yang tertarik untuk 

meneliti kajian yang sama dalam pasar modal 

diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai 

landasan pijak untuk penelitian selanjutnya. 

 

E. Sistematika Penulisan  

1. Bagian Awal 

Dalam bagian ini terdiri dari halaman judul, 

halaman nota persetujuan pembimbing, halaman 

pengesahan skripsi, halaman motto, halaman 

persembahan, halaman kata pengantar, abstrak, halaman 

daftar isi, halaman daftar tabel, halaman daftar gambar. 

2. Bagian Isi 

Pada bagian ini memuat garis besar yang terdiri 

dari lima bab, antara bab satu dengan bab lain saling 

berhubungan karena merupakan satu kesatuan yang utuh, 

kelima bab itu adalah sebagai berikut: 

BAB I Pendahuluan  

Bab ini meliputi Latar Belakang, Rumusan 

Masalah, Tujuan Penelitian, Manfaat Penelitian 

Dan Sistematika Penulisan. 

BAB II  Landasan Teori 

Bab ini akan diuraikan mengenai berbagai 

macam Teori Yang Relevan dengan Penelitian, 

Hasil-Hasil Penelitian Relevan Terdahulu, 

Kerangka Berpikir Serta Hipotesis Penelitian. 

BAB III  Metode Penelitian 

Dalam bab ini akan dibahas tentang Pendekatan 

Penelitian, Jenis dan Sumber Data, Populasi 
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dan Sampel, Variabel Penelitian dan Definisi 

Operasional Variabel, Langkah-Langkah 

Pengolahan Data, dan Metode Analisis Data. 

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan  

Bab ini berisi hasil penelitian yang telah 

dilakukan beserta dengan pembahasannya 

BAB V  Penutup  

Bab Ini Berisi Simpulan dan Saran 

3. Bagian akhir  

Pada bagian ini berisi Daftar Pustaka, Daftar 

Riwayat Pendidikan Serta Lampiran-Lampiran. 


