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ABSTRAK

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis perbedaan Average Trading Volume Activity dan
Average abnormal return saham pada industri beresiko rendah dan industri beresiko tinggi
sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19.Populasi dalam penelitian ini yaitu perusahaan
industri manufaktur yang terdaftar di Buersa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2021.
Sampel dalam penelitian ini adalah 30 perusahaanyang dijadikan sampel pada tahun 2019 hingga
2021. Metode penelitian yang digunakan adalah metode analisis data, statistik deskriptif, uji
normalitas data yang menggunakan uji kolomogorov-smirnov sertauji hipotesis menggunakan uji
paired sample t—test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa pada industri beresiko rendah tidak
terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity danAverage abnormal return serta pada
industri beresiko tinggi terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity danAverage

abnormal return sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19.

Kunci : Industri Resiko Rendah dan Resiko Tinggi, Reaksi Investor, Pandemi Covid-19
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ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze the difference between Average Trading Volume Activity
and Average abnormal return of stocks in low-risk industries and high-risk industries before and
during the Covid-19 pandemic. The population in this study is manufacturing industry
companies registered in Buersa Efek Indonesia (BEI) in 2019-2021. The samples in this study
were 30 companies that were sampled in 2019 to 2021. The research methods used are data
analysis methods, descriptive statistics, data normality tests using kolomogorov-smirnov tests as
well as hypothesis tests using paired sample t-test. The results showed that in low-risk industries
there is no difference in Average Trading Volume Activity and Average abnormal return and in
high-risk industries there is a difference in Average Trading Volume Activity and Average

abnormal return before and during the Covid-19 pandemic.

Keywords :Low and High risk industries, Investor reactions, The Covid-19 pandemic
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PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Reaksi investor adalah perilaku investor ketika menerima informasi tertentu yang dapat
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terlihat dalam aktivitas pasar modal. Investor dipengaruhi oleh berbagai hal yang diyakini
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dalam pengambilan keputusan investasi. Kepercayaan ini berkaitan dengan informasi yang
diterima oleh investor. Informasi ini dapat berasal dari laporan keuangan, laporan analisis
dan laporan mengenai keadaan lingkungan yang berasal dari majalah atau surat kabar.
Menurut Jogiyanto, (2015) setiap informasi yang diterima investor akan menimbulkan
ekspektasi atas return dari investasi yang dilakukan. Reaksi investor dapat diukur dengan
menggunakan Abnormal Return (AR) dan Trading Volume Activity (TVA).

Investor merupakan salah satu pihak yang berkontribusi dalam keberlangsungan suatu
perusahaan. Peristiwva ekonomi maupun peristiwva non ekonomi dapat mempengaruhi
investor mengambil keputusan dalam investasi, karena suatu peristiwa dapat memuat data
informasi yang diharapkan oleh investor (Liwe et al., 2018). Investor dapat melakukan
kegiatan perdagangan saham di pasar modal yang merupakan bagian dari kegiatan ekonomi,
yang tidak terlepas dari pengaruh suatu peristiwa. Semakin besar peran pasar modal dalam
aktivitas ekonomi, semakin sensitif pasar bereaksi terhadap peristiwa di
sekitarnya. Pasalnya, kondisi perekonomian suatu negara mempengaruhi harga saham dan

kestabilan transaksi di pasar modal.

Investor berharap mendapatkan kompensasi berupa dividen dan keuntungan capital gain
dengan membeli saham. Selain menghasilkan uang, investor juga harus berani dalam
menghadapi risiko. Risiko merupakan faktor penting dalam penilaian seorang investor.

1
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Investor yang mengambil keputusan melihat risiko dan return sebagai dasar untuk
berinvestasi pada perusahaan tertentu. Menurut Idroes, (2008) risiko adalah bahaya
sekaligus peluang. Disebut bahaya karena risiko adalah kemungkinan dari suatu ancaman
atau tindakan atau peristiwa. Dampak tersebut bertentangan dengan tujuan yang ingin
dicapai dan disebut sebagai risiko peluang, karena risiko merupakan sisi lain dari peluang
untuk mencapai tujuan. Ukuran statistik standar deviasi biasanya digunakan untuk mengukur
risiko. Semakin besar standar deviasi suatu distribusi laba, maka semakin tinggi pula risiko

investasinya (Husnan, 2012:192 dalam Polakitan, 2015).

Risiko merupakan salah satu faktor penting yang harus diperhatikan dalam analisis
investasi, karena setiap pilihan investasi selalu mengandung risiko dan risiko mempengaruhi
keuntungan yang akan diperoleh pemodal dalam investasinya (Jogiyanto, 2017). Oleh sebab
itu suatu industri wajib mempunyai campuran keputusan dalam melaksanakan investasi,
keputusan ini mempengaruhi nilai industri lewat pengaruhnya pada aspek tingkat
keuntungan yang diharapkan serta tingkat resiko, sebab tingkatan keuntungan untuk para

pemegang saham bersifat tidak tentu, sehingga butuh dipertimbangkan.

Menurut Ahdiat, (2020), Kegiatan usaha risiko tinggi adalah kegiatan usaha yang
berdampak kepada kesehatan (health), keselamatan (safety), lingkungan (environment),
serta kegiatan pengelolaan sumber daya alam (SDA). Perusahaan yang termasuk dalam
industri beresiko tinggi apabila dilihat dari lingkungan kerjanya, misalnya pabrik semen,
industri pertambangan, dan industri dasar dan kimia.

Industri beresiko rendah yaitu kegiatan usaha yang tidak terlalu berdampak kepada

kesehatan, keselamatan, lingkungan serta kegiatan pengelolaan sumberdaya alam (SDA).
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Perusahaan yang termasuk dalam industri beresiko rendah dilihat dari lingkungan
kerjanya, misalnya industri perdagangan, jasa dan investasi.

Berbeda menurut Taures, (2011) industri beresiko tinggi atau rendah bisa dilihat dari
kemampuan perusahaan menggunakan leverage dalam membiayai investasi.

Menurut undang-undang No. 3 Tahun 2014 tentang perindustrian, yang menyebutkan
bahwa perindustrian adalah tatanan dan segala kegiatan yang bertalian dengan kegiatan
industri. Dan pengertian industri sendiri adalah seluruh bentuk kegiatan ekonomi yang
mengolah bahan baku dan atau memanfaatkan sumber daya industri sehingga menghasilkan

barang yang mempunyai nilai tambah atau manfaat lebih tinggi, termasuk jasa industri.

Industri yang sedang berkembang sekarang terkena dampak dengan fenomena yang
terjadi pada tahun 2019, yang mana pada tahun 2019 terjadi peristiwa kemunculan virus
baru bernama Covid-19 menggemparkan dunia. Covid-19 yang biasa dikenal sebagai nama
virus corona dan muncul untuk pertama kalinya di Wuhan-Cina. Covid-19 dapat
menginfeksi sistem pernafasan dan bisa menyebar dari orang ke orang. Virus corona
dilaporkan terjadi di lebih dari setengah negara China. Di dunia Lebih dari 113.000 orang
telah terinfeksi virus corona dan lebih dari 4.000 telah meninggal karena penyakit Covid-19.
Di Indonesia, kasus pertama virus corona terjadi pada awal bulan maret lalu. Bahwa yang
disampaikan oleh Presiden Indonesia Joko Widodo dalam pidato yang disampaikan di Istana
Kepresidenan Jakarta pada tanggal 2 maret 2020. Jokowi menyebut dua orang dinyatakan
positif virus corona dan terinfeksi oleh warga Jepang yang datang ke Indonesia. Media
internasional merilis pemberitaan soal konfirmasi tersebut. Kementerian kesehatan
menyatakan kasus virus corona sebagai kejadian luar biasa (KLB) pada 3 Maret 2020.

Menurut organisasi kesehatan dunia, Covid-19 adalah Penyakit menular yang disebabkan
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oleh virus corona, virus corona merupakan kelompok yang dapat menyebabkan penyakit

pada hewan atau manusia (Sambuari et al., 2020)

Munculnya virus korona dapat melumpuhkan semua aspek negeri “tirai bambu™ tersebut.
Perekonomian negara juga mengalami gangguan dan mempengaruhi negara-negara lain di
Asia Tenggara dan bahkan dunia. Akibat virus ini, banyak investor asing yang menjual
sahamnya akibat kepanikan tersebut, pasar modal asing mengalami penurunan yang drastis.
Bursa Asia juga ikut bereaksi terhadap insiden ini. Tidak hanya di Asia, Amerika Serikat
dan Eropa juga terjadi penurunan. Asian Development Bank (ADB) memperkirakan wabah
virus corona akan menimbulkan kerugian ekonomi global sebesar 347 milyar dollar AS atau
setara dengan Rp. 4,944 triliun. Virus corona pasti akan berdampak pada industri dalam
perekonomian Indonesia, di mana aliran modal keluar (capital outflow) di pasar saham

meningkat sebanyak Rp. 980 miliar.

Berbagai penelitian telah dilakukan untuk melihat peristiwa ekonomi dan non ekonomi di
Indonesia yang terkait dengan reaksi investor. Rofiah et al., (2019) “Reaksi Investor
Terhadap Isu Pencabutan DMO Dan Melemahnya Kurs Rupiah” hasil penelitian
menemukan terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah dikeluarkannya
domestic market obligation (DMQO) namun tidak terdapat perbedaan aktivitas volume
perdagangan sebelum dan sesudah dikeluarkannya domestic market obligation (DMO).
Sambuari et al., (2020) melakukan penelitian tentang “Reaksi Pasar Modal Terhadap
Peristiwa Virus Corona (Covid-19) Pada Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia” hasil penelitian menemukan bahwa peristiwa ini tidak

mengandung informasi yang menyebabkan pasar tidak bereaksi. Pada hasil uji gabungan
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1.2.

abnormal return dan uji gabungan market capitalization diperoleh hasil yang tidak

signifikan.

Perubahan harga saham dapat dilihat pada abnormal return saham dan volume
perdagangan saham perusahaan. Abnormal return adalah selisih antara return aktual
dibandingkan dengan return yang diharapkan (Jogiyanto, 2010). Terjadinya kenaikan return
merupakan reaksi positif dari pasar, yang ditunjukan dengan perubahan harga yang
bersangkutan. Reaksi ini diukur dengan menggunakan abnormal return (Budiman &
Supatmi, 2009). Jika pengumuman tersebut mengandung informasi, pasar akan menunjukan
perubahan harga, reaksi pasar yang menunjukan perubahan harga dapat diukur dengan
abnormal return saham (Budiman & Supatmi, 2009). Volume perdagangan saham
merupakan indikator yang digunakan untuk menunjukkan minat investor terhadap saham.
Semakin besar volume perdagangan, maka semakin sering saham tersebut diperdagangkan
(Budiman & Supatmi, 2009) dan volume perdagangan saham digunakan untuk mengukur
apakah investor melihat pengumuman tersebut sebagai sinyal positif atau negatif, artinya
apakah informasi tersebut membuat keputusan perdagangan di atas perdagangan normal

(Savitri, 2001 dalam Budiman & Supatmi, 2009).

Berdasarkan latar belakang di atas maka peneliti akan melakukan penelitian yang
berjudul “Perbandingan Reaksi Investor Pada Industri Beresiko Rendah Dan Beresiko

Tinggi Sebelum Dan Selama Masa Pandemi Covid-19”.

Rumusan Masalah
1. Apakah terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada industri

beresiko rendah sebelum dan saat adanya Covid-19?
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1.3.

1.4.

2. Apakah terdapat perbedaan Average abnormal return saham pada industri beresiko
rendah sebelum dan saat adanya Covid-19?

3. Apakah terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada industri
beresiko tinggi sebelum dan saat adanya Covid-19?

4. Apakah terdapat perbedaan Average abnormal return saham pada industri beresiko tinggi
sebelum dan saat adanya Covid-19?

Tujuan Penelitian

1. Untuk mengetahui perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada industri
beresiko rendah sebelum dan saat adanya Covid-19

2. Untuk mengetahui perbedaan Average abnormal return saham pada industri beresiko
rendah sebelum dan saat adanya Covid-19

3. Untuk mengetahui perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada industri
beresiko tinggi sebelum dan saat adanya Covid-19

4. Untuk mengetahui perbedaan Average abnormal return saham pada industri beresiko
tinggi sebelum dan saat adanya Covid-19

Manfaat Penelitian

1.4.1. Manfaat Teoritis

Dapat memberi wawasan pembaca untuk menempuh mata kuliah pasar uang & pasar modal
(PUPM), audit keuangan dan akuntansi internasional dengan melihat sebuah peristiwa
tersebut terhadap saham saat pandemi covid-19 di indonesia maupun negara-negara lainnya

serta dapat menjadi pedoman bagi pengembangan peneliti selanjutnya.



1.4.2 Manfaat Praktis
a. Bagi Investor
Hasil penelitian ini diharapkan bisa menjadi sarana informasi dan pertimbangan

dalam keputusan berinvestasi dengan memperhatikan perkembangan industri

REPOSITORY

beresiko rendah dan industri beresiko tinggi sebelum dan selama pandemi Covid-19
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agar mendapatkan keuntungan dari investasi yang dilakukan.
b. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini dapat diharapkan bisa menjadi masukan dan informasi bagi
perusahaan industri dalam menganalisa reaksi investor pada industri beresiko
rendah dan industri beresiko tinggi sebelum dan selama pandemi Covid-19.
c. Industri Sekuritas
Hasil penelitian ini diharapkan menjadi informasi bagi industri sekuritas untuk
mengetahui reaksi investor di industri beresiko rendah dan industri beresiko tinggi
sebelum dan selama pandemi Covid-19.
d. Bagi Pemerintah
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan atau masukan
bagi pemerintah dalam membuat suatu kebijakan untuk kemajuan Negara mengenai
dampak Covid-19 dalam Negeri mengenai reaksi investor dalam industri beresiko

rendah dan industri beresiko tinggi.
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BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

5.1 Simpulan
Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis perbedaan Average Trading
Volume Activity dan Average abnormal return saham pada industri beresiko
rendah dan industri beresiko tinggi sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19.
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat diambil
kesimpulan sebagai berikut :
1. Tidak terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada
industri beresiko rendah sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19
2. Tidak terdapat perbedaan Average Abnormal Return saham pada industri
beresiko rendah sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19
3. Terdapat perbedaan Average Trading Volume Activity saham pada industri
beresiko tinggi sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19
4. Terdapat perbedaan Average Abnormal Return saham pada industri beresiko
tinggi sebelum dan saat adanya pandemi Covid-19
5.2 Keterbatasan
Adapun keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini adalah sebagai

berikut :

1. Penelitian ini hanya menggunakan uji Paired Sample t-Test dalam menguji

hipotesis

56
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2. Penelitian ini menggunakan data periodik bulanan dari harga jual saham
dalam menentukan Average Trading Volume Activity dan Average

Abnormal Return.

5.3 Saran
Berdasarkan dari simpulan dan keterbatasan di atas, maka dapat diambil saran

sebagai berikut :

1. Perlu adanya penelitian lanjutan guna membuktikan penelitian yang serupa
dengan lebih terperinci dan menggunakan uji tambahan lainnya selain uji
Paired Sample t-Test dalam menguji hipotesis, sehingga dapat

meningkatkan hasil akurasi data yang lebih baik.

2. Perlu adanya penggunaan data periodik Average Trading Volume Activity
dan Average Abnormal Return dengan periode harian, sehingga dapat

menghasilkan perbedaan pengaruh yang lebih signifikan.

57
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