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ABSTRAK

ERHAN DEVANO. Analisis Dampak Kebijakan PPN DTP terhadap
Abnormal Return dan Volatilitas Saham Perusahaan Properti Indonesia Tahun 2021
dan 2024. Dibimbing oleh RETNANINGSIH dan NUR HASANAH.

Pada masa pandemi Covid-19 hampir seluruh industri di Indonesia
mengalami penurunan, khususnya industri properti. Oleh karena itu, pemerintah
mengeluarkan kebijakan Pajak Pertambahan Nilai Ditanggung Pemerintah (PPN
DTP) untuk merangsang pertumbuhan industri properti. Penelitian ini bertujuan
untuk menganalisis respons pasar saham properti Indonesia terhadap kebijakan
PPN DTP dengan melihat abnormal return (AR) dan volatilitas. Metode yang
digunakan adalah market-adjusted model event study dan model GARCH (1,1).
Pada awal kebijakan 2021 dan awal tahun 2024, terdapat perbedaan signifikan AR
sebelum dan sesudah pengumuman serta PPN DTP terbukti berpengaruh terhadap
volatilitas dengan karakteristik dominan yang berasal dari kejutan baru yang tidak
bertahan lama (stasioner). Periode September 2024, tidak ditemukan perbedaan
signifikan pada AR sebelum dan sesudah kebijakan serta PPN DTP berpengaruh
terhadap volatilitas dengan karakter yang tinggi, persisten, dan bersifat non-
stasioner. Investor disarankan melakukan #rading jangka pendek untuk
memanfaatkan lonjakan AR di sekitar pengumuman PPN DTP. Penurunan tajam
pasca pengumuman perlu diantisipasi dengan cara disiplin dalam trading. Sektor
properti sensitif terhadap kondisi eksternal sehingga analisis mendalam perlu
dilakukan.

Kata kunci: Abnormal return, event study, PPN DTP, properti, volatilitas

ABSTRACT

ERHAN DEVANO. Analysis of the Impact of Government-Borne VAT Policy
on the Abnormal Return and Volatility of Indonesian Property Companies Stocks
in 2021 and 2024. Supervised by RETNANINGSIH and NUR HASANAH.

During the COVID-19 pandemic, most industries in Indonesia declined,
particularly the property sector. To boost this sector, the government introduced
the Government-Borne Value Added Tax (Government-Borne VAT) policy. This
study aims to analyze the response of the Indonesian property stock market to the
Government-Borne VAT policy by examining AR and volatility. The methods
employed are market-adjusted model event study and GARCH (1,1). At the
beginning of the policy in 2021 and early 2024, there were significant differences
in AR before and after the announcement, while Government-Borne VAT was found
to affect volatility with characteristics predominantly driven by new shocks that did
not last long (stationary). In September 2024, no significant difference in AR was
found before and after the policy, while Government-Borne VAT affected volatility
with high, persistent, and non-stationary characteristics. Investors are advised to
engage in short-term trading to capitalize on AR surges around the Government-
Borne VAT announcement. Sharp declines following the announcement need to be
anticipated through disciplined trading. As the property sector is sensitive to
external conditions, in-depth analysis remains necessary.

Keywords: Abnormal return, event study, Government-Borne VAT, property,
volatility
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