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Abstrak
penelitian ini bertujuan untuk menguji reaksi pasar saham atas pengumuman tarif reciprocal
terhadap perusahaan yang terdaftar di LQ45 Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini menguji
reaksi pasar saham selama empat hari sebelum pengumuman, empat hari setelah
pengumuman, dan empat hari pada saat penerapan tarif reciprocal. Sample penelitian ini
menggunakan purposive sampling, menghasilkan 41 perusahaan aktif selama periode amatan
dengan total 492 data observasi. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan
menggunakan data sekunder yang diambil dari web resmi Bursa Efek Indonesia yaitu idx.co.id.
Alat bantu software yang digunakan dalam penelitian menggunakan aplikasi SPSS 25. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa tarif reciprocal berpengaruh signifikan terhadap
perusahaan yang terdaftar di LQ45 selama rentang waktu penelitian. Hasil penelitian juga
menunjukkan bahwa tarif berpengaruh signifikan atas penurunan harga saham pada hari
pertama dan kedua setelah pengumuman dan berpengaruh signifikan atas kenaikan harga
saham selama empat hari pada saat tarif diterapkan.
Kata Kunci: Harga saham, LQ45, Tarif Reciprocal, Pasar Saham, Reaksi Pasar.

ABSTRACT

This study aims to examine the stock market reaction to the announcement of reciprocal tariffs on
companies listed in the LQ45 Index of the Indonesia Stock Exchange. The study analyzes market
reactions during four days before the announcement, four days after the announcement, and four
days during the implementation of the reciprocal tariffs. The sample was selected using a
purposive sampling method, resulting in 41 active companies during the observation period, with
a total of 492 observation data points. This research employs a quantitative approach using
secondary data obtained from the official website of the Indonesia Stock Exchange, namely
IDX.co.id. The data were analyzed using SPSS version 25. The results indicate that reciprocal
tariffs have a significant effect on companies listed in the LQ45 Index during the observation
period. Furthermore, the findings show that the tariffs significantly affected the decline in stock
prices on the first and second days after the announcement and significantly influenced the
increase in stock prices during the four days of tariff implementation.
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PENDAHULUAN

Pada 2 April 2025, Presiden Amerika Serikat, Donald Trump, menetapkan
kebijakan tarif reciprocal yang dikenal sebagai Liberation Day, yang memicu gejolak
dalam perekonomian global. Kebijakan ini mencakup tarif dasar sebesar 10% atas
semua produk dari negara asing yang diperdagangkan ke Amerika Serikat. Presiden
Donald Trump memberlakukan tarif reciprocal sebesar 32% yang akan diterapkan
secara efektif pada 1 Agustus 2025 terhadap Indonesia.

Dilansir dari www.kemhan.go.id, menteri keuangan Sri Mulyani Indrawati
menjelaskan bahwa pengumuman kebijakan tarif yang diberlakukan oleh Amerika
berpotensi menekan laju pertumbuhan ekonomi Indonesia sekitar 0,3-0,5 poin
persentase. Kondisi ini membuat pencapaian target pertumbuhan 5,2% pada tahun
2025 akan sulit terealisasi. Dalam konteks hubungan dagang, Amerika merupakan
salah satu mitra ekspor tertinggi Indonesia yaitu sebesar 11,6% dengan komoditas
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utama yang diekspor Indonesia ke Amerika Serikat terdiri dari peralatan dan mesin
listrik, produk tekstil dan pakaian jadi, minyak serta lemak nabati dan hewani, alas
kaki, karet serta produk olahan karet

Dilansir dari eastspring investment, menjelaskan bahwa secara spesifik bahwa
setelah pengumuman tarif reciprocal, sejumlah saham perusahaan yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia mengalami penurunan harga pada perusahaan seperti BBRI (-
7,90%), BBCA (-7,35%), BMRI (-8,27%), TLKM (-10,37%), dan GOTO (-14,46%).
Seluruh perusahaan tersebut merupakan bagian dari indeks LQ45.
Melihat dampak negatif penerapan tarif ini terhadap pasar saham Indonesia, Presiden
Prabowo melakukan komunikasi secara langsung dengan Trump untuk melakukan
negosiasi. Hasilnya, pada 16 Juli 2025 dicapai sebuah historical deal yang menurunkan
tarif reciprocal untuk Indonesia menjadi 19%, turun 13 poin dari tarif awal. Tarif baru
tersebut mulai diberlakukan pada 7 Agustus 2025.

Gambar 1 Pergerakan Harga Saham Indeks LQ45 Sebelum dan Setelah Pengumuman Tarif
Reciprocal, Periode 20 Maret 2025 - 15 April 2025

Gambar 2 Pergerakan Harga Saham Indeks LQ45 Setelah Penerapan Tarif Reciprocal, Periode 7
Agustus - 15 Agustus 2025

Eoa
Sumber TradingView.com Diakses pada 1 Oktober 2025

Berdasarkan hasil pengamatan terhadap kurva Indeks LQ45 sebelum dan sesudah
pengumuman tarif reciprocal, dapat diketahui bahwa sebelum pengumuman tersebut,
harga saham pada Indeks LQ45 menunjukkan peningkatan, dengan puncak tertinggi
pada tanggal 27 Maret. Namun, setelah diumumkannya penerapan tarif reciprocal pada
tanggal 2 April, terjadi penurunan harga saham yang cukup signifikan hingga mencapai
titik terendah pada tanggal 9 April. Kemudian setelah penerapan tarif sebesar 19%,
terlihat adanya peningkatan harga saham jika dibandingkan dengan kondisi pada saat
pengumuman tarif reciprocal. Hal ini menunjukkan bahwa penurunan tarif berdampak
positif terhadap pergerakan harga saham, yang mencerminkan adanya respon pasar
terhadap kebijakan tersebut.

Berdasarkan fenomena dan permasalahan tersebut di atas, serta inkonsistensi
hasil riset sebelumnya, sehingga penulis tertarik untuk meneliti tentang “REAKSI
PASAR ATAS PENGUMUMAN TARIF RECIPROCAL AMERIKA SERIKAT DALAM PASAR
PASAR SAHAM INDONESIA”
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METODE PENELITIAN

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, pengumpulan data dalam
penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling. Sampel
dari penelitian ini adalah closing price harian perusahaan yang terdaftar di LQ45 empat
hari sebelum pengumuman (25 Maret 2025 - 28 Maret 2025), empat hari setelah
pengumuan tarif reciprocal (8 April 2025 - 11 April 2025) dan empat hari pada saat
penerapan tarif (7 Agustus - 12 Agustus 2025).

Tabel 1 Sampel Penelitian

No | Keterangan Jumlah Hari

1. | LQ45 (45 Perusahaan) |25 Maret 2025 - 28 Maret 2025 | 4x45

Jumlah sampel sebelum pengumuman tarif reciprocal | 180

2. | LQ45 (45 Perusahaan) (8 April 2025 - 11 April 2025 4x45

Jumlah sampel setelah pengumuman tarif reciprocal 180

3. | LQ45 (45 Perusahaan) |7 Agustus - 12 Agustus 2025 4x45

Jumlah sampel pada saat penerapan tarif reciprocal 180

TOTAL KESELURUHAN SAMPEL 540

Data yang diambil adalah perusahaan yang terdaftar di LQ45 selama periode
pengamatan, sehingga perusahaan dengan data historis yang tidak tersedia dan tidak
lengkap pada periode amatan, tidak dimasukkan dalam sampel penelitian.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk melihat nilai minimum, maksimum,
mean, dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian. Hasil analisis
statistik deskriptif pada penelitian ini dapat dilihat pada tabel sebagai berikut:

Statistik Deskriptif
N | Min Max Mean Std. Deviation
Sebelum 41 82 23344 3455.30 4920.831
Setelah 41 73 | 22819 3274.40 4696.166
Penerapan 41 63 24181 3886.902 500.771

Valid N (listwise) 41
Sumber: Data diolah menggunakan SPSS

Berdasarkan hasil pengolahan data harga saham perusahaan yang tergabung
dalam LQ45 selama periode pengamatan, diketahui bahwa rata-rata harga saham
terendah sebelum pengumuman tarif reciprocal terdapat pada perusahaan GOTO
sebesar 82, sedangkan rata-rata harga saham tertinggi terdapat pada perusahaan
UNTR sebesar 23.344. Setelah pengumuman tarif reciprocal, rata-rata harga saham
terendah masih dimiliki oleh GOTO sebesar 73, sementara rata-rata harga saham
tertinggi dimiliki oleh ITMG sebesar 22.819. Selanjutnya, setelah penerapan tarif
reciprocal, rata-rata harga saham terendah kembali terdapat pada GOTO sebesar 63,
sedangkan rata-rata harga saham tertinggi berada pada UNTR sebesar 24.181.
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Uji Normalitas

Uji Normalitas Data Saham Sebelum, Setelah
Pengumuman Tarif Reciprocal, dan Pada Saat
Penerapan Tarif Reciprocal

Shapiro-Wilk

Periode Statistic df Sig.
sebelum ,982 43 , 736
setelah ,982 43 , 743
Penerapan ,961 43 , 151

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS

Berdasarkan hasil uji normalitas yang disajikan pada Tabel 3, diketahui bahwa
nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,736 sebelum pengumuman, 0.743 setelah
pengumuman, dan 0.151 pada saat penerapan tarif reciprocal. Nilai ini berada di atas
tingkat signifikansi 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual berdistribusi
normal.
Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan uji paired t-test. Hasil
pengujian untuk hipotesis satu, dua, dan tiga dapat terlihat pada tabel di bawah

Uji Hipotesis
Paired Sample T Test
Paired Differences

Std. Deviation t Sig. (2-tailed)

Sebelum - Setelah

363.966 3.259 0.002
Sebelum - Penerapan

820.138 -3.451 0.001
Setelah - Penerapan

917.913 -4.376 0.000

Sumber: Data diolah menggunakan SPSS

Hipotesis pertama

Tabel di atas digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya penurunan harga
saham setelah pengumuman tarif reciprocal dari harga saham sebelum pengumuman
tarif reciprocal. Nilai t dihitung sebesar 3,259 dengan signifikansi sebesar 0,002.
Karena 0,002 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis 1 (H1) diterima.
Hipotesis Kedua

Tabel di atas digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya kenaikan harga
saham setelah penerapan tarif reciprocal dari harga saham sebelum pengumuman tarif
reciprocal. Nilai t dihitung sebesar -3,451 dengan signifikansi sebesar 0,001. Karena
0,001 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis 2 (H2) diterima.
Hipotesis Ketiga

Tabel di atas digunakan untuk mengetahui ada atau tidaknya kenaikan harga
saham setelah penerapan tarif reciprocal dari harga saham setelah pengumuman tarif
reciprocal. Nilai t dihitung sebesar -4,376 dengan signifikansi sebesar 0,000. Karena
0,001 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa hipotesis 3 (H3) diterima.
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Pembahasan
Terdapat reaksi pasar penurunan harga saham LQ45 setelah pengumuman tarif
reciprocal oleh Donald Trump.

Tabel 2 Pergerakan Saham Harian Setelah Pengumuman

Mean
H+1 (¢ H+2 (¢ H+3 (¢ H+4 (¢
Sebelum (%) (%) 3 (%) (%)
3455.3 [3179.98 [-8%*  [3204.21 |-79%*  [3373.12 [29%  [3389.63 |-2%
Keterangan:

* = Signifikan (p < 0,05) berdasarkan uji Paired Samples T Tests

Jika dilihat dari pergerahakan saham harian, penurunan yang cukup besar terjadi
pada H+1 dan H+2 yang menunjukkan bahwa pasar bereaksi secara cepat terhadap
sentimen negatif yang ditimbulkan oleh kebijakan tarif. Kemudian, penurunan harga
saham mulai melambat pada H+3 dan H+4, namun harga saham masih belum kembali
ke rata-rata sebelum pengumuman. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa adanya
shock information pada pasar saham sehingga menyebabkan penurunan harga saham
selama empat hari setelah pengumuman, terutama pada hari pertama dan hari kedua.
Terdapat reaksi pasar kenaikan harga saham LQ45 pada saat penerapan tarif
reciprocal oleh Donald Trump.

Tabel 3 Pergerakan Saham Harian Setelah Penerapan

Mean
T+1 (¢ T+2 (9 T+3 (¢ T+4 (¢
Sebelum (%) (%) (%) (%)
3455.3 [3867.65 [12%* 3870 |12%* 3894.98 [13%* 3914.35 [13%*
Keterangan:

* = Signifikan (p < 0,05) berdasarkan uji Paired Samples T Tests

Jika dilihat dari pergerakan harga saham harian, pada T+1 dan T+2 harga saham
meningkat sebesar 12%, kemudian kembali meningkat sebesar 13% pada T+3 dan
T+4. Kenaikan yang terjadi secara berturut-turut selama periode pengamatan
menunjukkan bahwa setelah penerapan tarif reciprocal dengan tarif 19% yang lebih
rendah dari tarif sebelum negosiasi memberikan dampak positif terhadap pasar modal
Indonesia.
Terdapat kenaikan harga saham LQ45 setelah penerapan jika dibandingkan
dengan setelah pengumuman.

Tabel 4 Pergerakan Saham Harian Setelah Penerapan

Mean
T+1 (9 T+2 (9 T+3 ( T+4
Setelah (%) (%) 3 (%) (%)
3274.4[3867.65 [18%*  [3870  [18%*  [3894.98 |19%*  [3914.35 |20%*
Keterangan:

* = Signifikan (p < 0,05) berdasarkan uji Paired Samples T Tests

Jika dilihat dari pergerakan harga saham harian, pada T+1 dan T+2 harga saham
meningkat sebesar 18%, kemudian kembali meningkat menjadi 19% pada T+3 dan
20% pada T+4. Temuan ini mencerminkan adanya perubahan sentimen pasar yang
cukup signifikan. Pada saat pengumuman awal tarif oleh pemerintah Amerika Serikat,
pasar merespons secara negatif karena besarnya tarif yang dikenakan (32%)
berpotensi menekan kinerja ekspor Indonesia. Namun, setelah kebijakan tersebut
benar-benar diterapkan dengan tarif yang lebih rendah dari tarif awal serta melalui
proses negosiasi yang menghasilkan kesepakatan yang lebih menguntungkan, pasar
mulai menunjukkan pemulihan.
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KESIMPULAN

Berdasarkan data yang telah diperoleh serta hasil analisis pengolahan data yang
dilakukan, dapat disimpulkan bahwa pengumuman dan penerapan tarif reciprocal oleh
Amerika Serikat memberikan pengaruh terhadap pergerakan harga saham perusahaan
yang terdaftar pada Indeks LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa setelah pengumuman tarif reciprocal, rata-rata harga saham
perusahaan LQ45 mengalami penurunan dibandingkan sebelum pengumuman tarif
tersebut. Kondisi ini menunjukkan bahwa pasar memberikan reaksi negatif terhadap
kebijakan perdagangan yang diterapkan oleh Amerika Serikat karena dianggap dapat
mempengaruhi kondisi perekonomian dan perdagangan internasional, termasuk
Indonesia. Namun, setelah tarif reciprocal mulai diterapkan, rata-rata harga saham
perusahaan LQ45 mengalami kenaikan apabila dibandingkan dengan rata-rata harga
saham sebelum pengumuman tarif reciprocal. Selain itu, rata-rata harga saham setelah
penerapan tarif reciprocal juga mengalami peningkatan apabila dibandingkan dengan
rata-rata harga saham setelah pengumuman tarif reciprocal. Kenaikan harga saham
setelah penerapan tarif reciprocal didorong oleh berhasilnya negosiasi antara
Indonesia dengan Amerika Serikat, dimana tarif sebelumnya sebesar 32%, berhasil
turun menjadi 19%.
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