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Abstrak 

Penelitian ini adalah studi peristiwa yang bertujuan untuk mengamati bagaimana pasar modal 

bereaksi terhadap pengumuman kenaikan harga bahan bakar pada 3 September 2022, dilihat dari 

abnormal return dan aktivitas volume perdagangan. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui 

apakah terdapat perbedaan signifikan antara abnormal return dan aktivitas volume perdagangan 

sebelum dan sesudah pengumuman kenaikan harga bahan bakar. Metode yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah studi peristiwa, dengan sampel berupa saham-saham yang termasuk dalam 

kategori LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sampel yang digunakan adalah 25 

perusahaan yang dipilih dengan teknik purposive sampling. Penelitian ini mencakup periode 

peristiwa selama sepuluh hari sebelum dan sepuluh hari setelah pengumuman kenaikan harga bahan 

bakar. Pengujian dilakukan melalui analisis statistik deskriptif, uji normalitas data, dan pengujian 

hipotesis menggunakan metode Wilcoxon signed rank test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa 

tidak ada perbedaan signifikan dalam abnormal return, tetapi terdapat perbedaan signifikan dalam 

aktivitas volume perdagangan antara periode sebelum dan sesudah kenaikan harga bahan bakar. 

Kata Kunci: Kenaikan Harga BBM, Abnormal Return, Trading Volume Activity, Reaksi Pasar 

Modal, Hipotesis Pasar Efisien 

 

Abstract 

The research investigates the capital market's reaction to the announcement of a fuel price increase 

on September 3, 2022, by examining abnormal returns and trading volume activity. According to 

efficient market theory, stock prices reflect all available information, and such announcements can 

influence investor behavior. This event study focuses on LQ45 category shares listed on the 

Indonesia Stock Exchange, using a sample of 25 companies selected through purposive sampling. 

The study covers a period of ten days before and ten days after the announcement. Methods include 

descriptive statistical analysis, data normality tests, and hypothesis testing with the Wilcoxon signed 

rank test. Findings indicate no significant difference in abnormal returns, but a significant difference 

in trading volume activity before and after the fuel price increase announcement. 

Keywords: Fuel Price Increase, Abnormal Return, Trading Volume Activity, Capital Market 

Reaction, Efficient Market Hypothesis  

 

PENDAHULUAN 

Pasar modal merupakan tempat bertemunya perusahaan dan institusi yang membutuhkan modal 

dan individu yang kelebihan dana untuk berinvestasi. Hal ini memungkinkan dunia usaha untuk 

memperluas, mengembangkan, dan menambah modalnya (BEI, 2022). Menurut Sutyanto et al. 

(2022), pasar modal memainkan peran penting dalam merangsang pertumbuhan ekonomi suatu 

negara dengan membantu perusahaan dalam meningkatkan modal tambahan dan meningkatkan 

kekayaan bagi investor. Menurut teori pasar yang efisien, harga saham secara keseluruhan 

menunjukkan semua informasi yang tersedia (Rizal & Damayanti, 2019).  
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Dalam pasar yang efisien segala informasi memungkinkan untuk diakses secara mudah oleh 

semua pihak yang ada dipasar. Pasar dianggap efisien setengah kuat jika investor dapat dengan 

cepat bereaksi terhadap informasi baru untuk menghilangkan abnormal return sehingga harga 

mencapai keseimbangan baru (Hartono, 2017:645). Menurut Hartono, (2017:587), terdapat 

pengumuman dimana informasi di dalamnya dapat mempengaruhi reaksi pasar. Pengumuman 

perubahan harga bahan bakar minyak (BBM) merupakan suatu kejadian yang dapat digunakan 

untuk menganalisis reaksi pasar. Adanya kenaikan harga BBM bersubsidi yakni pada solar dan 

pertalite yang mulai berlaku pada tanggal 3 September 2022. Harga solar naik sebanyak Rp 1.650 

per liter, dari harga sebelumnya Rp 5.150 menjadi Rp 6.800 per liter. Kemudian harga pertalite naik 

sebanyak Rp 2.350 per liter, dari harga sebelumnya Rp 7.650 menjadi Rp 10.000 per liter. Kenaikan 

ini cukup besar dengan persentase kenaikan harga solar sebesar 32,04% dan harga pertalite sebesar 

30,72%.  

Bagi investor, regulasi pemerintah yang berupa pengumuman kenaikan harga bahan bakar 

minyak (BBM) merupakan suatu peristiwa yang sangat informatif. Kenaikan harga BBM cenderung 

memicu reaksi di pasar modal karena perubahan ini berdampak pada berbagai aspek operasional 

perusahaan. Fluktuasi harga saham sebagai respons terhadap kenaikan harga BBM dengan reaksi 

yang berbeda beda. Reaksi beragam ini menyebabkan volatilitas di pasar saham meningkat. Saham-

saham yang termasuk dalam indeks LQ45 mengalami fluktuasi. Setiap perubahan ekonomi yang 

signifikan, seperti kenaikan harga BBM, kemungkinan besar akan mempengaruhi kinerja saham-

saham dalam indeks ini. Peningkatan harga BBM bisa mengakibatkan naiknya biaya operasional 

bagi banyak perusahaan, yang pada akhirnya dapat menurunkan profitabilitas mereka. Selain itu, 

kenaikan harga BBM dapat mengurangi daya beli konsumen, yang berpotensi berdampak negatif 

pada pendapatan perusahaan di sektor ritel dan konsumsi.  

Pengumuman tentang kenaikan harga bahan bakar minyak (BBM) terjadi pada hari Sabtu, 3 

September 2022 bursa efek tutup. Oleh karena itu, hari Senin, 5 September 2022 dipilih sebagai 

tanggal peristiwa dalam penelitian ini untuk memberikan gambaran yang jelas mengenai reaksi 

pasar pada hari perdagangan pertama setelah kenaikan harga BBM diumumkan. Terlihat perubahan 

harga saham yang terjadi di sekitar waktu pengumuman tersebut melalui indeks LQ45. 

 

  
Gambar 1. Pergerakan Indeks LQ45 29 Agustus – 12 September 2022 

Sumber: Yahoo Finance, 2022 

 

Pada Gambar 1. terlihat adanya fluktuasi indeks harga saham LQ45 pada peristiwa sebelum dan 

sesudah pengumuman kenaikan harga BBM. Sehari sebelum terjadinya pengumuman yaitu Jumat 2 

September 2022, indeks LQ45 berada di posisi harga saham 1,019.79. Pada hari peristiwa yaitu 5 

September 2022 yang merupakan dua hari sesudah pengumuman, angka indeks mengalami 

kenaikan 9,51 poin dan berada di posisi harga saham 1,029.30. Sehari sesudah hari peristiwa yaitu 

Selasa 6 September 2022, angka indeks mengalami penurunan 2,29 poin dan berada di posisi harga 

saham 1,027.01. Angka-angka diatas menunjukkan bahwa terdapat inkonsistensi posisi harga yang 
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naik turun pada pergerakan saham indeks LQ45 periode sebelum dan sesudah pengumuman 

peristiwa.  

 Fluktuasi harga saham yang terjadi dari waktu ke waktu dapat memunculkan fenomena 

abnormal return, yakni pengembalian return yang diperoleh investor yang menyimpang dari 

harapan mereka, sehingga dapat memicu reaksi pasar. Selain itu, reaksi pasar juga dapat dievaluasi 

melalui aktivitas volume perdagangan, yang berfungsi untuk memantau bagaimana pasar merespons 

informasi yang ada di pasar modal dengan mengamati pergerakan aktivitas perdagangan. 

Berbagai penelitian sebelumnya yang meneliti topik serupa menunjukkan hasil yang beragam. 

Penelitian mengenai reaksi pasar saham terhadap berita kenaikan harga BBM memberikan hasil 

yang bervariasi. Misalnya, Liogu dan Saerang (2015) menyelidiki bagaimana pasar modal bereaksi 

terhadap berita kenaikan harga bahan bakar di saham LQ45 pada 1 November 2014. Temuan 

mereka mengungkapkan bahwa pasar merespons pengumuman tersebut dengan perubahan 

signifikan pada anomali return, trading. aktivitas volume, dan kapitalisasi pasar. Sementara itu, 

Femianita dan Asandimitra (2018) menemukan adanya perbedaan yang cukup besar pada rata-rata 

abnormal return perdagangan sebelum dan sesudah pengumuman kenaikan harga BBM pada bulan 

Juni 2013. Mahidin dan Zenitha (2017) melakukan penelitian, begitu pula Fitriaty dan Saputra 

(2022). 

Hasil penelitian yang berbeda dengan penelitian-penelitian sebelumnya adalah penelitian yang 

dilakukan oleh Ardani (2019) dan Putra & Lubis (2022), pada peristiwa kenaikan BBM Tanggal 5 

Januari 2017. Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan dalam 

reaksi pasar modal sebelum dan sesudah kenaikan harga BBM, yang diukur dengan menggunakan 

abnormal return dan aktivitas volume perdagangan. Selain itu, penelitian yang dilakukan oleh Tanza 

et al. (2023), Maharani & Putra (2022), Utami & Purbawangsa (2021), dan Dinda et al. (2022) pada 

peristiwa kenaikan harga BBM juga menemukan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan dalam 

rata-rata abnormal return dan aktivitas volume perdagangan, menunjukkan bahwa pasar tidak 

menunjukkan reaksi selama periode peristiwa tersebut. Hasil yang berbeda dari penelitian terdahulu 

ini memberi arti yaitu adanya suatu pengumuman menghasilkan reaksi pasar modal yang berbeda-

beda.  

Beberapa penelitian telah membuktikan bahwa pengumuman yang mengandung informasi 

penting dapat mempengaruhi reaksi pasar modal. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

mengetahui apakah terdapat perbedaan yang signifikan antara abnormal return dan trading volume 

activity sebelum dan sesudah pengumuman kenaikan harga BBM. Berdasarkan latar belakang 

tersebut dan hasil penelitian terdahulu yang beragam, peneliti merasa tertarik untuk menguji 

kembali reaksi pasar modal terhadap informasi ini. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui 

apakah ada perbedaan rata-rata abnormal return dan trading volume activity pada peristiwa 

pengumuman kenaikan harga BBM pada tanggal 3 September 2022. 

H1 : Terdapat perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan di sekitar tanggal  

pengumuman kenaikan harga BBM.  

H2 : Terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity yang signifikan di sekitar tanggal  

pengumuman kenaikan harga BBM.  

 

METODE  

Penelitian ini berfokus pada perusahaan-perusahaan yang termasuk dalam Indeks LQ45 dan 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode Februari 2018 hingga Juli 2022. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini mencakup harga saham penutupan, jumlah saham yang 

diperdagangkan, serta jumlah saham yang beredar. Semua data ini dapat diakses dengan lengkap 

dan akurat melalui situs resmi BEI. Populasi penelitian ini meliputi semua perusahaan yang 

tergabung dalam Indeks LQ45 pada periode februari 2018 - juli 2022. Adapun sampel dari 

penelitian ini diambil dengan menggunakan teknik purposive sampling yaitu penentuan sampel 

dengan pertimbangan/ kriteria-kriteria tertentu (Sugiyono, 2019). Kriteria tersebut antara lain: 
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Perusahaan yang masuk indeks LQ45 di BEI berturut-turut selama tahun periode februari 2018 - juli 

2022. Sehingga total sempel yang di dapat adalah 25 perusahaan  

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

Untuk memperoleh pemahaman yang lebih mendalam mengenai data yang digunakan dalam 

penelitian ini, dilakukan analisis deskriptif yang komprehensif. Analisis deskriptif ini bertujuan 

untuk memberikan gambaran umum yang jelas dan rinci mengenai data harga BBM sebelum dan 

sesudah kenaikan yang terjadi pada tanggal 3 September 2022. Dengan melakukan analisis ini, 

peneliti dapat menyajikan informasi yang lebih terstruktur dan informatif yang merangkum 

gambaran harga BBM dalam Tabel 1 di bawah ini. 

 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

Variabel  N Mean Std. Deviation 

Abnormal 

Return 

Sebelum peristiwa 25 -0,00035 0,00758 

Sesudah Peristiwa  25 0,00027 0,00520 

Trading Volume 

Activity 

Sebelum peristiwa 25 0,00241 0,00184 

Sesudah Peristiwa 25 0,00193 0,00153 

Valid N (listwise)  25   

Sumber: Data diolah. 

 

Berdasarkan data yang disajikan dalam Tabel 1, dapat diketahui bahwa nilai rata-rata Abnormal 

Return sebelum peristiwa kenaikan harga BBM adalah -0,00035 dengan standar deviasi 0,00758. 

Sebaliknya, setelah periode kenaikan harga BBM, nilai rata-rata Abnormal Return meningkat 

menjadi 0,00027 dengan standar deviasi 0,00520. Selanjutnya, analisis terhadap Trade Volume 

Activity (TVA) menunjukkan bahwa sebelum kenaikan harga BBM, nilai rata-rata TVA adalah 

0,00241 dengan standar deviasi sebesar 0,0018. Setelah kenaikan harga BBM, nilai rata-rata TVA 

menurun menjadi 0,00193 dengan standar deviasi sebesar 0,0015.  

Hasil Uji Normalitas 

Setelah proses pengolahan data dengan menggunakan IBM SPSS Statistic 25, diperoleh hasil 

bahwa nilai signifikansi dari uji normalitas Shapiro-Wilk 

 

Tabel 2. Hasil Uji Normalitas 

Variabel Sig. Keterangan 

Abnormal 

Return 

Sebelum peristiwa 0,468 Berdistribusi Normal 

Sesudah Peristiwa 0,003 Tidak Berdistribusi Normal 

Trading Volume 

Activity 

Sebelum peristiwa 0,014 Tidak Berdistribusi Normal 

Sesudah Peristiwa 0,002 Tidak Berdistribusi Normal 

Sumber: Data diolah. 

 

Variabel abnormal return sebelum periode kejadian menunjukkan nilai signifikansi sebesar 

0,468. Karena nilai ini lebih besar dari 0,05, dapat disimpulkan bahwa data yang digunakan dalam 

penelitian ini memiliki distribusi normal sebelum periode kejadian. Nilai signifikansi untuk 

abnormal return setelah periode kejadian adalah 0,003, yang lebih kecil dari 0,05. Ini menunjukkan 

bahwa data tersebut tidak memiliki distribusi normal. Sedangkan data sebelum periode kejadian, 

nilai signifikansi untuk TVA adalah 0,014, yang lebih kecil dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 

distribusi volume perdagangan saham tidak normal dan setelah periode kejadian, nilai signifikansi 

untuk TVA semakin menurun menjadi 0,002, yang juga lebih kecil dari 0,05 hal ini berarti data 

tersebut juga tidak berdistribusi normal.  

Hasil Uji Hipotesis 
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Karena data penelitian tidak berdistribusi normal maka dilakukan uji beda yaitu  uji non 

parametrik (Wilcoxon Signed Rank Test). Wilcoxon Signed Rank Test merupakan uji non 

parametrik yang digunakan untuk menganalisis data berpasangan karena terdapat dua perlakuan 

berbeda (Pramana, 2012).  

Hasil Uji Beda Abnormal Return 

 

Tabel 3. Hasil Uji Beda Abnormal Return 

Variabel Hasil N Mean Rank Sum of Ranks 

 

Abnormal 

Return 

 

Sebelum 

peristiwa 

Negative Ranks 13 12,38 161,00 

Positive Ranks 12 13,36 164,00 

Sesudah 

Peristiwa 

Ties 0   

Total 25   

Sumber: Data diolah. 

 

Berdasarkan pada Tabel 3 dapat dilihat bahwa ringkasan hasil Negative Ranks atau selisih 

(negatif) antara 5 hari sebelum dan sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM pada N adalah 

13, yang artinya ada 13 emiten menunjukan adanya penurunan dari nilai rata-rata abnormal return 

dengan mean rank sebesar 12,38, dan Sum of Ranks sebesar 161.00. Positif Ranks atau selisih 

(positif) antara sebelum dan sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM dengan jumlah N 

adalah 12, yang artinya ada 12 emiten menunjukan adanya peningkatan dari nilai rata-rata abnormal 

return sebelum dan sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM dengan mean rank sebesar 

13,36, dan sum of ranks sebesar 164.00. Ties merupakan kesamaan nilai antara sebelum dan 

sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM, disini nilai Ties adalah 0, sehingga dapat dikatakan 

bahwa tidak ada nilai rata-rata Abnormal Return yang sama antara sebelum dan sesudah periode 

peristiwa kenaikan harga BBM.  

 

Tabel 4.Test Statistik AAR 

sso 

Hasil 

Abnormal Return 

Sebelum-setelah periode peristiwa 

Z 0,040 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,968 

Sumber: Data diolah. 

 

Nilai Asymp dihitung menggunakan hasil uji Wilcoxon. Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,968 

lebih besar dari nilai α sebesar 5%. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat cukup bukti statistik 

untuk menolak hipotesis (H0) yang menyatakan bahwa tidak terdapat perbedaan abnormal return 

yang signifikan menjelang tanggal pengumuman kenaikan harga BBM. Hal ini menunjukkan bahwa 

pemberitaan kenaikan harga BBM belum cukup berpengaruh untuk mendapatkan respon yang 

berarti di pasar modal. Tabel 4 memuat temuan uji hipotesis yang secara jelas menunjukkan bahwa 

tidak terdapat perubahan signifikan pada nilai abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman. 

Dengan kata lain, pasar modal tidak menunjukkan reaksi yang berarti terhadap pengumuman 

tersebut, yang mungkin disebabkan oleh informasi tentang kenaikan harga BBM yang sudah 

tersebar luas sebelum peristiwa tersebut terjadi. Investor menganggap kenaikan harga BBM akan 

terus terjadi mengikuti harga minyak dunia. Dengan demikian, investor tidak menggunakan 

kenaikan harga BBM sebagai dasar untuk melakukan spekulasi guna mencari abnormal return. 

Hasil dari penelitian ini secara konsisten dengan teori efisiensi pasar yang dikemukakan oleh Fama 

(1970), yang mengasumsikan bahwa pasar keuangan efisien dalam bentuk setengah kuat. Artinya, 

informasi yang tersedia di pasar sudah tercermin dalam harga-harga aset secara efisien, sehingga 

tidak ada investor yang mampu secara konsisten memperoleh abnormal return di atas rata-rata 

pasar. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 

Chandra (2013), Gratias dan Mustanda (2015), Kharisma dan Jogiyanto (2016), Ardani (2019), 



Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran, Volume 7 Nomor 3, 2024 | 10409 

 

Jurnal Review Pendidikan dan Pengajaran (JRPP) 
 

serta Utami dan Purbawangsa (2021), yang menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang 

signifikan dalam abnormal return sebelum dan sesudah kenaikan harga BBM. 

Hasil Uji Beda Trading Volume Activity 

 

Tabel 5. Hasil Uji Beda Trading Volume Activity 

Variabel Hasil N Mean Rank Sum of Ranks 

Trading 

Volume 

Activity  

Sebelum 

peristiwa 

Negative Ranks 17 15,29 260,00 

Positive Ranks 8 8,13 65,00 

Sesudah 

Peristiwa 

Ties 0   

Total 25   

Sumber: Data diolah. 

 

Berdasarkan hasil dalam Tabel 5, terlihat bahwa terdapat perbedaan yang signifikan dalam 

trading volume activity antara sebelum dan sesudah periode pengumuman kenaikan harga BBM. 

Dari 25 emiten yang diamati, terdapat 17 emiten yang menunjukkan penurunan setelah periode 

kenaikan harga BBM. Hal ini tercermin dari nilai Negative Ranks yang mencapai 17, dengan mean 

rank sebesar 15,29 dan jumlah total rangking sebesar 260,00. Di sisi lain, Positif Ranks atau selisih 

(positif) antara sebelum dan sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM dengan nilai N adalah 

8, yang artinya ada 8 emiten menunjukan adanya peningkatan dari nilai rata-rata trading volume 

activity sebelum dan sesudah periode peristiwa kenaikan harga BBM dengan mean rank sebesar 

8,13, dan sum of ranks sebesar 65.00. Selanjutnya, nilai Ties menunjukkan bahwa tidak ada kasus 

di mana TVA memiliki nilai yang sama antara sebelum dan sesudah periode kenaikan harga BBM. 

Nilai Ties adalah 0, yang menegaskan bahwa setiap emiten menunjukkan perubahan yang berbeda 

dalam aktivitas perdagangannya. 

 

Tabel 6. Test Statistik TVA 

sso 

Hasil 

Trading Volume Activity  

Sebelum-setelah periode peristiwa 

Z -2,623 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0,009 

Sumber: Data diolah. 

 

Nilai Asymp dihitung menggunakan hasil uji Wilcoxon. Sig. (2-tailed) sebesar 0,009, lebih kecil 

dari nilai α yaitu 0,05. Artinya secara statistik menolak hipotesis nol (H0) dan menerima hipotesis 

(H1). Hipotesis ini menyatakan bahwa terdapat variasi yang signifikan dalam Trading Volume 

Activity menjelang tanggal pengumuman kenaikan harga BBM. Informasi kenaikan harga BBM 

tampaknya memiliki substansi informasi yang cukup untuk mempengaruhi pergerakan pasar modal. 

Tabel 6 menunjukkan rincian temuan uji Wilcoxon, yang menunjukkan bahwa kenaikan harga 

bahan bakar menyebabkan perubahan signifikan pada rata-rata aktivitas volume perdagangan. 

Penurunan rata-rata TVA yang diamati. Penurunan yang diamati dalam nilai rata-rata TVA 

menunjukkan bahwa pasar menganggap kenaikan harga BBM sebagai sinyal negatif sehingga 

investor merespons dengan lebih hati-hati dalam melakukan transaksi, yang mengakibatkan 

penurunan dalam volume perdagangan karena rendahnya permintaan saham akibat penurunan daya 

beli investor.  

Berdasarkan hasil tersebut, hipotesis penelitian dikatakan bahwa terdapat reaksi yang signifikan 

dari pasar terhadap kenaikan harga BBM pada 3 September 2022 di Bursa Efek Indonesia. Temuan 

ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Ningsih & Cahyaningdyah (2014), 

Christianto & Purbawangsa (2022), Liogu & Saerang (2015), Utami dan Purbawangsa (2021), serta 

Fitriati & Saputra (2022), yang menunjukkan bahwa kenaikan harga BBM mempengaruhi secara 

signifikan aktivitas volume perdagangan di pasar modal. 
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SIMPULAN  

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan 

yang signifikan dalam abnormal return antara sebelum dan sesudah periode kenaikan harga BBM. 

Hal ini mengindikasikan bahwa secara statistik, rata-rata abnormal return tidak menunjukkan 

perbedaan yang berarti, meskipun terdapat variasi nilai yang kecil. Namun demikian, terdapat 

perbedaan yang signifikan dalam nilai rata-rata trading volume activity di sekitar periode event 

study kenaikan harga BBM. Penemuan ini menggambarkan bahwa informasi yang terkandung 

dalam pengumuman kenaikan harga BBM memiliki dampak yang nyata terhadap aktivitas 

perdagangan saham. Penurunan yang signifikan dalam TVA menunjukkan bahwa pasar modal 

merespons dengan mengurangi aktivitas perdagangan, yang bisa mencerminkan investor hati-hati 

terhadap pengumuman tersebut.  

Saran bagi investor diharapkan untuk mempertimbangkan hasil penelitian ini saat mengambil 

keputusan atau menanggapi informasi yang dipublikasikan, serta untuk melakukan analisis 

mendalam sebelum melakukan investasi. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk 

mengeksplorasi berbagai metode pengujian perbandingan selain Wilcoxon Signed Rank. Lebih 

lanjut, penelitian dapat mempertimbangkan untuk menambah variasi variabel dan memperluas 

jumlah data yang digunakan. Memperpanjang periode waktu yang diamati juga dapat membantu 

dalam melihat reaksi pasar secara lebih komprehensif. 
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