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<b>ABSTRAK</b><br>

Adainsentif yang jelas bagi pelaku pasar untuk memanipulasi harga penutupan karena pentingnya harga
penutupan, harga yang paling umum digunakan untuk berbagai tujuan. Dalam rangka memastikan
pembentukan harga yang lebih efektif pada harga penutupan saham, pada tanggal 2 Januari 2013, Bursa
Efek Indonesia BEI memperkenakan metode call auction pre-closing pada sesi penutupan pasar sasham.
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh implementasi tersebut terhadap eksistensi
manipulasi harga penutupan dengan menggunakan data intraday.Analisisini berfokus pada 4 bulan sebelum
dan 4 bulan setel ah diterapkannya pre-closing, yaitu dari bulan September 2012 sampai April 2013. Sampel
representatif mencakup 37 saham yang masuk indeks L Q45 untuk keseluruhan periode, yang merupakan
saham-saham dengan kapitalisas pasar terbesar dan paling likuid. Dalam penelitian ini juga dibahas pola
intraday yang diuji secara empiris baik sebelum dan sesudah penerapan pre-closing.Analisis datayang
diperoleh menunjukkan bahwa 10 menit terakhir perdagangan adalah waktu perdagangan yang paling aktif
sepanjang hari. Secara umum dibuktikan bahwa sebelum diterapkannya pre-closing, return 10 menit dari
Indeks Harga Saham Gabungan IHSG dan sampel saham meningkat secara dramatis. Dengan tujuan untuk
mengetahui apakah abnormal return tersebut terjadi akibat adanya manipulas harga penutupan atau tidak,
penelitian ini menggunakan pengujian model yang dikembangkan oleh Felixson dan Pelli 1999 . Hasl
penelitian mengungkapkan adanya manipulas harga penutupan di pasar saham Indonesia dan menunjukkan
bahwa penerapan pre-closing telah mengurangi kemungkinan terjadinya manipulasi harga penutupan.

<hr>

<b>ABSTRACT</b><br>

There are obvious incentives for market participants to manipulate the closing price due to the significance
of the closing price, the price that is most commonly used for many purposes. To ensure more effective
price formation at closing price, on January 2, 2013, the Indonesia Stock Exchange IDX introduced a pre
closing call auction method to close the stock market. The purpose of this paper isto investigate its effect on
closing price manipulation using intraday data. The analysis focuses on 4 months before and 4 months after
the introduction of pre closing, which is from September 2012 to April 2013. We use a representative
sample which includes 37 stocks that composed the L Q45 stock index, the most liquid and largest market
capitalization stocks, for the whole period. In this paper, we discuss some of the empirically observed
intraday patterns both before and after the implementation of pre closing.Our data suggest that the last 10
minute of trading is the most active of the whole day. We document that before the introduction of pre
closing, the 10 minute returns of both the IDX Composite Index IHSG and our sample stocks increased
dramatically. To determine whether or not manipulation of closing prices exists, this study uses a test
developed by Felixson and Pelli 1999 . Our results reveal the existence of closing price manipulationin
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Indonesia stock market and show that the implementation of pre closing has reduced closing price
manipulation.



