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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana reaksi investor terhadap 

pergerakan harga saham sebelum dan sesudah adanya pandemic covid-19. penelitian ini 

menggunakan event study pada perusahaan sub sektor makanan dan minuman yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020. Waktu penelitian berlangsung selama 10 hari yaitu 

5 hari sebelum adanya pandemic covid-19 dan 5 hari sesudah adanya pandemic covid-19.  

Sampel yang didapat sebanyak 30 perusahaan. Dalam penelitian ini menggunakan uji beda. 

Hasil dari penelitian ini yaitu Berdasarkan hasil uji Wilcoxon tidak terdapat perbedaan 

abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman pandemi covid-19 dan tidak terdapat 

perbedaan reaksi investor sebelum dan sesudah pengumuman pandemi covid-19. 

Kata Kunci : Reaksi investor, abnormal return, TVA 

  



ABSTRACT 

This study aims to find out how investors react to stock price movements before and 

after the COVID-19 pandemic. This study uses an event study on food and beverage sub-sector 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2020. The time of the study lasted for 10 

days, namely 5 days before the covid-19 pandemic and 5 days after the covid-19 pandemic. 

Samples obtained as many as 30 companies. In this study using a different test. The results of 

this study are based on the results of the Wilcoxon test, there is no difference in abnormal 

returns before and after the announcement of the covid-19 pandemic and there is no difference 

in investor reactions before and after the announcement of the covid-19 pandemic. 

Keywords: Investor reaction, abnormal return, TVA. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang  

Pasar modal merupakan instrumen ekonomi yang penting dan merupakan 

indikator kemajuan perekonomian suatu negara. Pasar modal memiliki peran 

penting bagi perekonomian suatu negara karena dua fungsi pasar modal, yaitu 

pertama, sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana untuk 

perusahaan sebagai tambahan dana dari pemodal atau investor. Kedua, pasar 

modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen 

keuangan seperti obligasi, saham, reksadana, dan lain sebagainya.  

Semakin penting peranan pasar modal terhadap perekonomian suatu 

negara, maka semakin sensitif pasar modal terhadap hal-hal yang 

mempengaruhinya. Peristiwa yang memiliki kandungan informasi dapat 

menyebabkan pasar bereaksi saat menerima informasi dari peristiwa tersebut. 

Tidak hanya yang berhubungan dengan makro ekonomi namun juga nonekonomi, 

misalnya faktor-faktor lain yang dapat mengganggu stabilitas nasional suatu 

negara seperti bencana alam, penyebaran penyakit, ancaman militer dan ancaman 

non militer. 

Peristiwa-peristiwa yang terjadi dapat mengandung informasi - informasi 

yang diserap oleh pasar dan akan digunakan oleh para investor dan hal itu dapat 

mempengaruhi pengambilan strategi atau keputusan investasi, informasi tersebut 

dapat berupa non ekonomi dan ekonomi. Dua hal tersebut juga dapat 
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mempengaruhi reaksi pasar jika informasi yang didapatkan adalah informasi yang 

relevan, hal tersebut akan mempengaruhi pengambilan keputusan oleh investor 

untuk memperoleh keuntungan maksimal. 

Investor dituntut untuk mengetahui peristiwa-peristiwa penting baik 

ekonomi maupun non ekonomi yang meliputi peristiwa politik, sosial, budaya, dan 

yang dapat mengganggu stabilitas nasional seperti banjir hingga penyebaran virus 

COVID19 yang sedang terjadi di negara-negara di seluruh dunia. Indonesia 

sebagai salah satu negara yang terdampak virus COVID-19 juga mengalami 

penurunan di berbagai sektor terutama pada finansial dan investasi khususnya pada 

bisnis di sektor penerbangan, hotel, restoran, pariwisata, pengiriman, transportasi, 

hal tersebut merupakan akibat himbauan dari pemerintah untuk melakukan 

physical distancing, bekerja, belajar, dan beribadah di rumah, hingga larangan 

untuk berkerumun untuk menghindari virus agar tidak semakin menyebar 

(Siswantoro, 2020). 

Pada tanggal 2 Maret Presiden Joko Widodo mengumumkan dua kasus pertama 

positif corona (covid-19) di Indonesia. Dua orang ini sempat berinteraksi dengan 

warga negara Jepang yang juga lebih dahulu dinyatakan positif terjangkit corona. 

Tentunya dengan masuknya pertama kali Virus Corona (Virus Covid-19) di 

Indonesia akan memberikan dampak secara tidak langsung untuk negara Indonesia 

yang paling terasa yaitu dampak dari perekonomian dari negara Indonesia 

(republika.co.id). 
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Saat ini terjadi pandemi Covid-19 yang menyebar ke seluruh penjuru dunia. 

Pada awalnya hal tersebut tidak memengaruhi pasar saham, namun dengan semakin 

banyak korban yang terkonfirmasi maka pasar saham memberikan reaksi negatif 

(Khan et al., 2020). Hal ini juga menyebabkan harga di pasar saham menurun, 

terlebih setelah WHO menyatakan bahwa Covid-19 merupakan pandemi (Alali, 

2020) serta menyebabkan terjadinya negative abnormal return (Liu et al., 2020). 

Pandemi Covid-19 di Indonesia memengaruhi pasar modal dan menyebabkan 

terjadinya perubahan waktu perdagangan di Bursa Efek Indonesia dan hal ini 

merupakan sinyal negatif (kabar buruk) yang menyebabkan investor lebih tertarik 

untuk menjual kepemilikan sahamnya (Kusnandar and Bintari, 2020). Kondisi 

pandemi Covid-19 juga memengaruhi dinamika pasar saham (He et al., 2020; 

Junaedi and Salistia, 2020; Liu et al., 2020), menyebabkan bursa saham di seluruh 

dunia mengalami penurunan (Collins, 2020), dan meningkatkan inefisiensi di pasar 

saham (Lalwani and Meshram, 2020). Di Indonesia, hal ini juga memberikan 

dampak buruk bagi pasar modal dan memengaruhi investor dalam membuat 

keputusan investasi (Pitaloka et al., 2020).  

Pergerakan harga di pasar modal pun dipengaruhi oleh informasi, karena 

informasi mencerminkan suatu harga. Harga pasar yang terbentuk sebagai akibat 

dari informasi yang tersedia disebut sebagai efisiensi pasar. Konsep pasar efisien 

menarik untuk dipelajari dan diteliti karena merupakan konsep dasar yang bisa 

membantu memahami bagaimana sebenarnya mekanisme harga yang terbentuk di 

pasar. Ketika pasar dikatakan efisien dan semua informasi bisa diakses secara 
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mudah dan dengan biaya yang murah oleh semua pihak di pasar, maka harga yang 

terbentuk adalah harga keseimbangan, sehingga tidak seorang investor pun bisa 

memperoleh keuntungan tak normal dengan memanfaatkan informasi yang 

dimilikinya. Harga saham yang naik disebabkan adanya informasi yang membawa 

kabar baik (good news), juga terjadi sebaliknya ketika harga saham turun 

disebabkan adanya informasi yang membawa kabar buruk (bad news) (Meirinanda, 

2018). 

Semakin meningkat angka positif Covid-19 diberbagai daerah telah memicu 

reaksi masyarakat yang membeli suatu barang secara berlebihan atau pembelian 

karena panik atau dikenal dengan panic buying. Hal ini terjadi karena adanya 

antisipasi mengenai bencana atau setelah terjadinya peristiwa, hal ini memberikan 

dampak kepada investor dalam pembelian saham Ketika harga-harga saham turun 

karena adanya peristiwa covid-19.  

Karena adanya COVID-19 memiliki pengaruh yang cukup besar, penulis 

bertujuan untuk menganalisis dampak peristiwa COVID-19 terhadap Reaksi 

investor dalam dunia pasar modal. Terpilihnya perusahaan makanan dan minuman 

merupakan kebutuhan pokok bagi umat manusia yang tidak bisa dilepaskan, 

sehingga perusahaan tetap bisa menerima pendapatan meskipun kondisi ekonomi 

suatu negara tidak stabil. Sub sektor makanan dan minuman dipilih sebagai studi 

kasus karena memegang peranan penting dalam memenuhi kebutuhan konsumen 

karena sub sektor makanan dan minuman bergerak dalam bidang konsumsi. 
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Pertumbuhan jumlah penduduk yang meningkat di Indonesia, mengakibatkan 

kebutuhan makanan dan minuman mengalami peningkatan. 

Dari latar belakang yang telah disampaikan Adapun judul dalam penelitian 

ini yaitu “ANALISIS REAKSI INVESTOR PASCA PENGUMUMAN 

DITETAPKAN PANDEMI COVID TERHADAP PERGERAKAN SAHAM 

(Studi Kasus pada perusahaan makan dan minuman yang terdaftar di BEI 

Periode 2020)”. 

1.2 Rumusan Masalah  

1. Apakah terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah 

pengumuman pandemi covid-19? 

2. Apakah terdapat perbedaan reaksi investor sebelum dan sesudah pengumuman 

pandemi covid-19 terhadap pergerakan saham?  

1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1.3.1 Tujuan penelitian  

Berdasarkan latar belakang dan perumusan masalah yang telah 

diuraikan diatas, maka tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan abnormal return sebelum 

dan sesudah pengumuman pandemi covid-19? 

2. Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan reaksi investor sebelum 

dan sesudah pengumuman pandemi covid-19 terhadap pergerakan 

saham?  
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1.3.2 Manfaat Penelitian 

 Dalam penelitian ini, penulis berharap semoga informasi yang diperoleh 

dari penelitian ini dapat memberikan manfaat untuk berbagai pihak, yaitu:  

1. Bagi peneliti dan pembaca  

Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat dan memberikan 

tambahan wawasan serta pengetahuan bagi para pihak – pihak yang 

berkepentingan terutama para investor, yaitu sebagai bahan pertimbangan 

dalam pengambilan keputusan investasi dipasar modal. 

2.  Bagi akademisi 

  Penelitian ini dihadapkan dapat dijadikan sebagai dasar 

peluasan penelitian, terutama yang berhubungan dengan analisi reaksi 

investor setelah ditetapkan pandemi covid-19 terhadap pergerakan harga 

saham. 

3. Bagi peneliti selanjutnya 

Penelitian ini dapat diharapkan dapat menambah wawasan 

peneliti serta dapat digunakan sebagai referensi untuk penelitian lebih 

lanjudt terutama pada penelitian yang berkaitan dengan analisis reaksi 

investor pasca pengumuman ditetapkan pandemi covid-19 terhadap 

pergerakan saham pada perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 

di BEI tahun 2020. 
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Simpulan 

       Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui perbedaan abnormal return dan reaksi 

investor sebelum dan sesudah pengumuman pandemi covid-19. Adapun kesimpulan dapat 

dijelaskan sebagai berikut: 

1. Berdasarkan hasil uji Wilcoxon tidak terdapat perbedaan abnormal return sebelum 

dan sesudah pengumuman pandemi covid-19  

2. Berdasarkan hasil uji Wilcoxon tidak terdapat perbedaan reaksi investor sebelum dan 

sesudah pengumuman pandemi covid-19  

5.2 Keterbatasan 

            Beberapa keterbatasan dalam penelitian adalah sebagai berikut: 

1. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah abnormal return dan reaksi 

investor. 

2. Tahun penelitian terbatas. 

5.3 Saran  

                     Dalam setiap penelitian pasti terdapat kekurangan begitupun kelebihannya, berikut 

beberapa yang peneliti sampaikan untuk melengkapi kekurangan penelitian ini : 

1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk variabel penelitian seperti security return 

variability dan lain sebagainya. 

2. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk memperpanjang waktu penelitian. 
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