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ABSTRAK 

 

 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dampak pengumuman pandemi 

Covid-19 dan penerapan new normal terhadap perubahan harga saham (ada 

tidaknya abnormal return) dan volume perdagangan saham. Penelitian ini 

menggunakan 30 sampel perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks pada 

bulan Maret sampai bulan Juni 2020. Data yang digunakan dalam penelitian ini 

merupakan data sekunder yang diperoleh dari beberapa website resmi yang 

tersedia di internet. Metode analisis yang digunakan adalah ujiPaired Sample T-

test untuk data yang terdistribusi normal dan Uji Wilcoxon Signed Rank Test 

untuk data yang tidak terdistribusi normal dengan alat bantu IBM SPSS. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa pengumuman pandemi Covid-19 dan 

penerapan new normal berdampak pada perubahan harga saham dan volume 

perdagangan saham.  

Kata kunci: Pengumuman pandemi Covid-19, new normal, harga saham, 

abnormal return dan volume perdagangan saham. 
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ABSTRACT 

 

 This research aims to determine the impact of the Covid-19 pandemic 

announcement and the implementation of the new normal on changes in stock 

prices (whether returns are abnormal or not) and the volume of stock trading 

transactions. This research used 30 samples of companies listed in the Jakarta 

Islamic Index from March to June 2020. The data used in this research is 

secondary data obtained from several official websites available on the 

internet.The analytical method used is the Paired Sample T-test for normally 

distributed data and the Wilcoxon Signed Rank test for data that are not normally 

distributed with the IBM SPSS program The results of this research showed that 

the announcement of the Covid-19 pandemic and the implementation of the new 

normal had an impact on changes in stock prices and volume of stock trading 

transactions. 

Keywords: Announcement of pandemic Covid-19, new normal, stock price, 

abnormal return and volume of stock trading transactions 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Covid-19 atau virus corona merupakan penyakit yang disebabkan 

oleh serangan virus SARS-Cov-2. Virus ini pertama kali terjadi di Wuhan 

China pada akhir Desember 2019 dan menyebar ke berbagai negara 

termasuk Indonesia (Junaedi & Salistia, 2020). Pesatnya penyebaran 

wabah Covid-19 yang terjadi beberapa bulan belakangan ini telah 

memberikan dampak yang besar terhadap kondisi suatu negara. Dampak 

yang terjadi akibat adanya wabah ini tidak hanya pada masalah kesehatan, 

melainkan juga masalah sosial seperti kepanikan masyarakat, krisis 

kepercayaan, meningkatnya mortilitas (kematian), serta yang paling 

berdampak yaitu melambatnya pertumbuhan ekonomi suatu Negara 

(Na’afi, 2020). Indonesia merupakan salah satu negara yang terkena 

dampak Covid-19. Wabah ini pertama kali diumumkan di Indonesia pada 

tanggal 2 Maret 2020. Sejak diumumkannya wabah tersebut, pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia mengalami perlambatan. Pertumbuhan  ekonomi itu 

sendiri diartikan sebagai  suatu peningkatan  Gross Domestic Product  dan  

Gross National Product   tanpa   melihat   besarnya angka peningkatan 

jika dibandingkan dengan tingkat pertumbuhan penduduk dan perubahan 

struktur ekonominya (Fitria, 2018). 
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Gambar 1. 1 Laju Pertumbuhan GDP 

Sumber: Badan Pusat Statistik 

Berdasarkan pemaparan grafik 1.1 dapat dijelaskan bahwa 

pertumbuhan ekonomi yang dilihat melalui laju pertumbuhan GDP pada 

triwulan I dan II tahun 2020 atau pada saat terjadinya Covid-19 lebih 

lambat dibandingkan dengan laju pertumbuhan pada triwulan IV tahun 

2019 atau sebelum terjadinya Covid-19. Keterlambatan laju pertumbuhan 

ekonomi di Indonesia ini dipengaruhi oleh penurunan aktivitas ekonomi 

domestik sebagai dampak adanya kebijakan pemerintah terkait dengan 

pencegahan penyebaran Covid-19 yaitu Physical Distancing dan 

Pembatasan Sosial Bersekala Besar (PSBB). Di mana adanya kebijakan 

tersebut secara tidak langsung menghambat dan mengurangi laju investasi 

(Mahera & Nurwati, 2020). 
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Tabel 1. 1 Realisasi Penanaman Modal 

Realisasi Penanaman Modal Triwulan IV 2019 sampai dengan Triwulan I 

2020 

 Penanaman Modal 

Dalam Negeri 

(PMDN) 

Penanaman 

Modal Asing 

(PMA) 

Total 

Triwulan IV 

2019 

103,0 105,3 208,3 

Triwulan I 2020 112,7 98,0 210,7 

Triwulan II 

2020 

94,3 97,6 191,9 

Triwulan III 

2020 

102,9 106,1 209,0 

Triwulan IV 

2020 

103,6 111,1 214,7 

Triwulan I 2021 111,7 108,0 219,7 

Sumber: Badan Koordinasi Penanaman Modal (diolah kembali) 

Berdasarkan tabel 1.1 dapat dilihat bahwa jumlah investasi di 

Indonesia pada triwulan II tahun 2020 nilainya paling kecil jika 

dibandingkan dengan jumlah investasi pada triwulan IV tahun 2019, 

triwulan I, III dan IV tahun 2020 serta triwulan I tahun 2021. Hal tersebut 

menunjukkan laju investasi diawal pengumuman pandemi Covid-19 pada 

bulan Maret dan diawal penerapan new normal pada bulan Juni mengalami 
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penurunan. Di pasar modal sendiri terdapat berbagai macam instrument 

investasi seperti obligasi, reksadana, saham,dan instrumen derivatif. Dari 

berbagai macam instrumen investasi yang ada, salah satu instrumen 

investasi di pasar modal yang paling terpengaruh akibat adanya Covid-19 

adalah saham. Saham (stock) adalah tanda kepemilikan seseorang atau 

badan pada suatu perusahaan. Saham berwujud selembar kertas berupa 

surat berharga yang didalamnya menyatakan bahwa pemegang kertas 

tersebut adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan saham (Darmadji & 

Fakhrudin, 2001). Saham dapat dikatakan salah satu instrumen investasi 

yang paling terpengaruh akibat adanya Covid-19, di mana hal ini 

dibuktikan melalui pergerakan IHSG. 

 

Gambar 1. 2 Pergerakan IHSG Januari sampai dengan April 

Sumber: diolah dari https://finance.yahoo.com 

Berdasarkan grafik 1.2 di atas dapat kita lihat bahwa tren IHSG 

mulai kencang menurun pada bulan Februari menuju Maret 2020. Adanya 

penurunan nilai IHSG tersebut menandai bahwa harga saham di pasar 
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saham sedang menurun, dan kemungkinan keuntungan yang diterima juga 

akan sedikit. Selain itu, turunnya IHSG tersebut juga akan membuat para 

investor lebih selektif untuk melakukan investasi pada saham. Sehingga 

tidak menutup kemungkinan bahwa jumlah saham yang diperdagangkan 

juga akan menurun (Siswantoro, 2020). 

 

Gambar 1. 3 Volume Perdagangan Saham Januari sampai dengan April 

Sumber: diolah dari https://finance.yahoo.com 

Berbeda dengan IHSG yang menurun, volume perdagangan saham 

justru mengalami peningkatan sesudah diumumkannya Covid-19 di 

Indonesia pada bulan Maret. Volume perdagangan saham terdiri dari 

penjualan dan pembelian selama sesi perdagangan berlangsung (Dewi & 

Masitoh, 2020). Adanya penurunan IHSG dan peningkatan volume 

perdagangan saham tersebut  menggambarkan telah terjadi reaksi pasar 

terkait adanya Covid-19.  

Suatu event dapat dikatakan mengandung informasi apabila 

peristiwa tersebut menimbulkan reaksi atau respon pasar. Informasi yang 
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mengandung kabar baik nantinya akan memberikan dampak baik bagi 

pasar, tetapi sebaliknya jika informasi mengandung kabar buruk maka 

akan memberikan dampak buruk bagi pasar (Choriliyah dkk., 2016). 

Pandemi Covid-19 merupakan salah satu peristiwa yang mengandung 

informasi didalamnya. Hal ini dibuktikan dengan adanya reaksi atau 

respon pasar terkait dengan peristiwa tersebut. Reaksi atau respon pasar ini 

digambarkan melalui pergerakan harga saham yang cukup signifikan baik 

pada saham syariah maupun saham konvensional serta adanya peningkatan 

volume perdagangan saham. 

Penelitian terkait dengan harga dan volume saham di masa 

pandemi Covid-19 telah dilakukan oleh beberapa peneliti di antaranya 

yaitu Nurmasari (2020) dalam penelitiannya menemukan bahwa terjadi 

perbedaan yang signifikan antara harga dan volume perdagangan saham 

sebelum dan sesudah diumumkannya Covid-19 di Indonesia. Hal ini 

dibuktikan dengan menurunnya nilai harga saham setelah terjadi Covid-19 

serta meningkatnya volume perdagangan saham setelah terjadi Covid-19. 

Penelitian lain juga dilakukan oleh Putri (2020) yang menemukan bahwa 

terjadi perbedaan yang signifikan pada harga saham sebelum pandemi, 

saat awal diumumkan pandemi, dan 3 bulan saat terjadi pandemi Covid-

19. Selanjutnya penelitian milik Siswantoro (2020) yang menyimpulkan 

bahwa harga dan volume perdagangan saham pada sektor perhotelan, 

restoran dan pariwisata mengalami selisih yang signifikan sebelum dan 

sesudah pengumuman Covid-19.  
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Junaedi dan Salistia (2020) dalam penelitiannya menemukan 

bahwa pandemi Covid-19 yang terjadi di Indonesia dan Cina 

menyebabkan terjadi penurunan Indeks Saham Komposit, sedangkan 

pandemi Covid-19 yang terjadi di Spanyol meningkatkan Indeks Saham 

Komposit. Selanjutnya pada penelitian Dewi dan Masithoh (2020) 

menemukan bahwa IHSG sebelum dan sesudah terjadi pandemi Covid-19 

mengalami perbedaan yang signifikan. Di mana IHSG setelah pandemi 

lebih kecil dibandingkan sebelum terjadi pandemi. Sedangkan pada 

volume perdagangan saham tidak terjadi penurunan. Penelitian yang sama 

juga dilakukan oleh Saputro (2020) yang menyimpulkan bahwa terdapat 

perbedaan harga saham dan volume perdagangan saham syariah sebelum 

dan sesudah diumumkannya Covid-19. Di mana harga saham di JII 

mengalami penurunan yang signifikan setelah diumumkannya Covid-19, 

sedangkan volume perdagangan saham mengalami peningkatan secara 

signifikan setelah diumumkannya Covid-19 di Indonesia. 

Selain berdampak pada pasar modal di Indonesia, pandemi Covid-

19 juga berdampak pada pasar modal di negara lainnya. Hal ini dapat 

diketahui dari penelitian yang dilakukan oleh Huang dan Liu (2021) yang 

meneliti terkait dengan dampak pandemi Covid-19 terhadap harga saham 

perusahaan energi di China. Di mana dalam penelitian tersebut 

menemukan bahwa pandemi Covid-19 berdampak negatif terhadap harga 

saham perusahaan energi di China. Akan tetapi perusahaan energi BUMN 

jauh lebih kuat dibandingkan dengan dibandingkan dengan perusahaan 
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non-BUMN. Penelitian serupa juga dilakukan oleh O’Donnell dkk. (2021) 

yang meneliti tentang reaksi harga indeks ekuitas terhadap pandemi 

Covid-19 yang sedang berlangsung. Adapun hasil dari penelitian tersebut 

menemukan bahwa harga indeks ekuitas mengalami penurunan yang 

negatif signifikan terhadap pertumbuhan pandemi.    

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan sebelumnya 

menunjukkan bahwa terjadi ketidakonsistenan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh satu peneliti dengan peneliti lainnya. Adapun letak 

perbedaan penelitian ini dengan penelitian yang dilakukan sebelumnya 

yaitu pada penelitian yang telah dilakukan sebelumnya merupakan 

penelitian yang meneliti terkait denganperbandingan harga dan volume 

perdagangan saham sebelum dan sesudah terjadi Covid-19 pada saham 

tunggal, indeks saham komposit, indeks saham sektoral dan indeks saham 

syariah. Sedangkan pada penelitian ini meneliti terkait dengan 

perbandingan harga dan volume perdagangan saham saat awal 

diumumkannya pandemi Covid-19 dan awal diterapkannya new normal 

tahun 2020 pada indeks saham berkriteria khusus, terutama indeks saham 

syariah seperti Jakarta Islamic Indeks (JII) masih belum diteliti. Penelitian 

ini dilakukan untuk mengetahui perbedaan harga dan volume perdagangan 

saham yang terdaftar di JII pada awal diumumkannya pandemi Covid-19 

dengan awal diterapkannya new normal. Di mana dalam hal ini, perbedaan 

harga dan volume perdagangan saham yang terdaftar di JII dapat 

digunakan sebagai informasi dalam memilih saham mana yang sebaiknya 
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dipilih oleh investor dalam berinvestasi khususnya pada saat terjadi 

pandemi Covid-19. Selain itu saham yang terdaftar di JII merupakan 

saham berkriteria syariah, sehingga dapat dipastikan bahwa investasi yang 

dilakukan merupakan investasi yang halal dan terhindar dari unsur riba, 

gharar dan maisir. Berdasarkan hal tersebut, peneliti ingin mengetahui 

bukti empiris terkait dengan perbedaan antara harga saham dan volume 

perdagangan saham yang terdaftar di JII selama tejadi Covid-19 dengan 

membandingkan dua waktu yaitu pada awal diumumkannya Covid-19, 

dibandingkan dengan awal diterapkannya new normal di Indonesia. 

Atas dasar dari penjelasan di atas maka peneliti tertarik untuk 

melakukan penelitian mengenai “ANALISIS PERBANDINGAN 

HARGA DAN VOLUME PERDAGANGAN SAHAM YANG 

TERDAFTAR DI JII PADA AWAL PANDEMI COVID-19 DAN 

AWAL NEW NORMAL TAHUN 2020”. 

B. Rumusan Masalah 

 Berdasarkan pemaparan latar belakang penulisan tersebut, maka 

rumusan masalah yang akan dibahas sebagai berikut: 

1. Apakah terdapat perbedaan rata-rata abnormal return pada perusahaan 

yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) pada awal pengumuman 

Covid-19 dengan awal diterapkannya new normal ? 

2. Apakah terdapat perbedaan rata-rata volume perdagangan saham pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) pada awal 

pengumuman Covid-19 dengan awal diterapkannya new normal ? 
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C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan penelitian 

Dari rumusan masalah yang telah disebutkan, maka penelitian ini 

bertujuan untuk: 

a. Menganalisis perbedaan harga saham yang diukur dengan 

abnormal returnpada awal pengumuman pandemi Covid-19 

dengan awal penerapan new normal. 

b. Menganalisis perbedaan volume perdagangan saham selama pada 

awal pengumuman pandemi Covid-19 dengan awal penerapan 

new normal. 

2. Manfaat Penelitian 

Diharapkan penelitian ini dapat memberikan manfaat di antaranya 

yaitu: 

a. Dapat memberi informasi, ilmu pengetahuan serta wawasan baru 

tentang pasar modal syariah terutama mengenai saham syariah. 

b. Diharapkan penelitian ini dapat sedikit berkontribusi di dunia 

pasar modal syariah. 

c. Mengembangkan dan memperkuat hasil penelitian sebelumnya 

sehingga dapat dijadikan referensi untuk penelitian yang akan 

dilakukan selanjutnya. 
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D. Sistematika Penulisan 

Skripsi ini disusun dalam 5 bab di antaranya yaitu pendahuluan, 

landasan teori, metode penelitian, hasil dan pembahasan, serta penutup. 

Dibawah ini adalah masing-masing penjabaran dari sistematika penulisan: 

Bab 1 Pendahuluan, merupakan bagian awal skripsi yang terdiri 

dari latar belakang penelitian, rumusan masalah, dan tujuan penulisan 

skripsi. Latar belakang memuat tentang penjelasan singkat mengenai 

kondisi perekonomian Indonesia selama terjadi pandemi Covid-19 dan 

kondisi pergerakan IHSG serta volume perdagangan saham selama terjadi 

pandemi Covid-19, penelitian terdahulu, dan perbedaan yang ada pada 

penelitian ini dengan penelitian terdahulu. Berdasarkan penjelasan tersebut 

selanjutnya dikerucutkan dalam rumusan masalah, yang mana dari 

rumusan masalah tersebut kemudian diketahui tujuan dan manfaat 

dilakukannya penelitian. Pada akhir bab ini berisi sistematika penulisan 

yang mengidentifikasi penelitian secara umum. 

Bab 2 Landasan Teori, merupakan bagian penelitian yang terdiri 

dari teori-teori yang berkaitan dan juga beberapa penelitian terdahulu yang 

mendukung penelitian ini. Adapun teori yang ada pada penelitian ini yaitu 

teori pasar modal syariah, IHSG, Jakarta Islamic Indeks, saham syariah, 

harga saham, abnormal return dan volume perdagangan saham. Lebih 

lanjut pada bab ini juga berisi beberapa penelitian terdahulu yang pernah 

meneliti permasalahan yang sejenis. Berdasarkan teori dan penelitian-

penelitian terdahulu yang relevan tersebut kemudian dilakukan 
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pengembangan hipotesis atau jawaban sementara serta kerangka 

penelitian.  

Bab 3 Metode Penelitian yang terdiri dari pembangunan model, 

sampel dan populasi, metode pengumpulan data, definisi operasional 

variabel, dan teknik analisis data. Adapun populasi dalam penelitian ini 

yaitu perusahaan yang melakukan perdagangan saham syariah selama 

pandemi Covid-19 di Indonesia. Sedangkan sampel penelitian ini ini yaitu 

perusahaan yang terdaftar di JII dan melakukan perdagangan saham 

syariah selama pandemi Covid-19 (selama bulan Maret sampai dengan 

Juni 2020).   

Bab 4 Hasil dan Pembahasan merupakan pemaparan mengenai 

gambaran objek penelitian, analisis data, interpretasi hasil penelitian dari 

beberapa uji yang telah dilakukan seperti uji normalitas dan uji beda 

(Paired sample t-test dan Wilcoxon signed rank test) serta pembahasan 

mengenai hasil penelitian. 

Bab 5 Penutup merupakan bagian terakhir dari skripsi yang berisi 

tentang penjelasan terkait dengan kesimpulan dan pembahasan dari 

penelitian yang telah dilakukan sebelumnya. Selain itu pada bab 5 juga 

terdiri dari penjelasan terkait dengan keterbatasan penelitian dan saran-

saran yang diberikan oleh peneliti bagi untuk beberapa pihak. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan maka dapat 

disimpulkan bahwa terdapat perbedaan yang signifikan antararata-rata 

abnormal return pada fase awal diumumkannya pandemi Covid-19 

dengan fase awal diterapkannya new normal pada perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). Di mana hal ini dibuktikan 

dengan diperolehnya nilai signifikansi pada abnormal return  sebesar 

0,037 < 0,05. Adanya perbedaan rata-rata abnormal return pada fase 

awal diumumkannya pandemi Covid-19 dan fase awal diterapkannya 

new normal berarti bahwa peristiwa atau event ini mengandung suatu 

informasi yang berdampak pada pergerakan harga saham. 

Sedangkan pada rata-rata volume perdagangan saham juga 

ditemukan perbedaan yang signifikan antara fase awal diumumkannya 

pandemi Covid-19 dengan fase awal diterapkannya new normal pada 

perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII). Perbedaan ini 

ditunjukkan dari perolehan  nilai signifikansi pada volume perdagangan 

saham sebesar 0,023 < 0,05. Dengan adanya perbedaan volume 

perdagangan saham ini menunjukkan bahwa peristiwa pengumuman 

pandemi Covid-19 dan penerapan new normal mengandung suatu 

informasi yang memengaruhi keputusan investor dalam berinvestasi, 

dengan kata lain terdapat reaksi pasar akibat adanya peristiwa tersebut. 
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Sehingga berpengaruh terhadap naik turunnya volume perdagangan 

saham.  

B. Keterbatasan 

Penulis menyadari bahwa dalam penulisan penelitian ini masih 

banyak sekali kekurangan. Adapun kekurangan yang nantinya dapat 

disempurnakan oleh peneliti lainnya yaitu: 

1. Periode waktu penelitian yang pendek yaitu hanya 30 hari pada 

saat awal pandemi Covid-19 dan 30 hari setelah diterapkan new 

normal.  

2. Keterbatasan variabel yang digunakan. Kemungkinan masih ada 

beberapa variabel lain yang bisa dibandingkan.  

3. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan yang 

terdaftar di Jakarta Islamic Indeks (JII) sehingga kurang mewakili 

perbedaan harga saham dan volume perdagangan selama masa 

pandemi Covid-19 yang terjadi di Indonesia.   

C. Rekomendasi 

Berdasarkan hasil penelitian dan juga keterbatasan yang telah 

dipaparkan agar dapat menjadi masukan untuk pihak-pihak tertentu 

yaitu:  

1. Bagi peneliti, untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat 

menambahkan periode waktu pengamatan dan juga variabel terkait 

dengan saham yang dapat dibandingkan. 
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2. Bagi investor, agar dapat lebih hati-hati dalam melakukan investasi 

saham dimasa pandemi Covid-19. Akan tetapi sifat kehati-hatian 

tersebut sebaiknya tidak membuat investor justru takut untuk 

berinvestasi. 

3. Bagi perusahaan, agar dapat membuat strategi yang lebih inovatif 

dan meyakinkan dalam melakukan perdagangan saham, sehingga 

para investorpun akan lebih tertarik untuk membeli saham 

perusahaan tersebut.  
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