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DOSEN PEMBIMBING I   : Yuslinda Nasution, SE., MM 

DOSEN PEMBIMBING II  : Dr. Arifin Siagian,SE., MM 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis reaksi pasar modal terhadap 

pengumuman kenaikan tarif cukai rokok dengan menggunakan metode event study. 

Reaksi pasar diamati melalui perubahan pada abnormal return, trading volume 

activity dan volatilitas harga pada saham perusahaan rokok yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia selama periode 2020-2024 dengan menggunakan event window 

selama 11 hari yaitu, lima hari sebelum pengumuman (t-5), hari pengumuman (t0), 

dan lima hari setelah pengumuman (t+5). Metode analisis yang digunakan adalah 

kuantitatif, dengan pengujian asumsi klasik serta analisis statistik yaitu uji Paired 

Sample t-Test dan uji Wilcoxon. Sampel penelitian ini adalah perusahaan sektor 

tembakau di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024. Dalam penarikan sampel, 

menggunakan teknik purposive sampling yaitu teknik pemilihan sampel yang 

didasarkan dengan kriteria-kriteria tertentu. Data yang digunakan diperoleh dari 

publikasi Bursa Efek Indonesia dan website resmi masing-masing perusahaan. 

Penelitian ini menggunakan 2 sampel perusahaan rokok. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan sebelum dan sesudah pengumuman 

pada abnormal return dan trading volume activity. Namun demikian, pada tahun 

2022 ditemukan adanya perbedaan signifikan pada trading volume activity. Secara 

deskriptif, volatilitas harga saham menunjukkan adanya fluktasi pada saat sebelum 

dan sesudah pengumuman yang mengindikasikan adanya ketidakpastian pada pasar. 

Kata Kunci: Kebijakan Cukai, Reaksi Pasar Modal, Event Study, Abnormal 

Return, Trading Volume Activity, Volatilitas Harga Saham. 
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ADVISOR I    : Yuslinda Nasution, SE., MM 

ADVISOR II   : Dr. Arifin Siagian,SE., MM 

ABSTRACT 

This study aims to analyze the capital market’s reaction to the announcement of 

cigarette excise tax increases using the event study method. Market reactions are 

observed through changes in abnormal return, trading volume activity, and price 

volatility of cigarette company stocks listed on the Indonesia Stock Exchange during 

the 2020–2024 period, with an event window of 11 days: five days before the 

announcement (t-5), the announcement day (t0), and five days after the 

announcement (t+5). The analytical method used is quantitative, employing 

classical assumption tests and statistical analyses such as the Paired Sample t-Test 

and the Wilcoxon test. The research sample consists of tobacco sector companies on 

the Indonesia Stock Exchange during 2020–2024. Sampling was conducted using 

purposive sampling, a technique based on specific criteria. Data were obtained from 

publications of the Indonesia Stock Exchange and the official websites of each 

company. This study uses two cigarette companies as samples. The results show that 

there is no difference before and after the announcement in abnormal return and 

trading volume activity. However, in 2022, a significant difference was found in 

trading volume activity. Descriptively, stock price volatility indicates fluctuations 

before and after the announcement, suggesting uncertainty in the market. 

Keywords: Excise Policy, Capital Market Reaction, Event Study, Abnormal 

Return, Trading Volume Activity, Stock Price Volatility. 

 

  


