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ABSTRAK 

Penelitian ini didasarkan pada peristiwa Pengumuman Kasus Pertama 

COVID-19 di Indonesia pada tahun 2020, dimana peristiwa tersebut dianggap 

memiliki kandugan informasi yang mampu mempengaruhi keputusan investor dipasar 

modal. Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui pengaruh pengumuman peristiwa 

COVID-19 di Indonesia terhadap respon pasar pada perusahaan yang tergabung 

dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) selama periode H-30 hari sebelum 

pengumuman kasus pertama COVID-19 di Indonesia dan H+30 hari setelah 

pengumuman kasus pertama COVID-19 di Indonesia. Populasi penelitian adalah 

emiten yang termasuk dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dengan 

menggunakan sampel indeks saham syariah dan sebanyak 18 emiten yang tergolong 

dalam 9 sektor yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diperoleh melalui metode 

purposive sampling. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data skunder 

dalam situs resmi www.idx.id. Data yang didapat selanjutnya dianalisis menggunakan 

Paired Sample T-Test/Wilcoxon-Signed Rank Test. Hasil pengujian yang diperoleh 

dalam penelitian yaitu pengumuman Kasus Pertama COVID-19 sebelum dan sesudah 

tidak berpengaruh terhadap abnormal return (AR). Lebih lanjut, hasil penelitian 

mengungkapkan bahwa pengumuman Kasus Pertama COVID-19 berpengaruh 

signifikan positif terhadap security return variability dan berpengaruh signifikan 

negatif terhadap trading volume activity. 

 

 

Kata kunci: Abnormal Return, Trading Volume Activity, Security Return Variability, 

Event Study, Covid-19. 

http://www.idx.id/
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ABSTRACT 

This research is based on the announcement of the First Case of COVID-19 in 

Indonesia in 2020, where the event is considered to have information content that is 

able to influence investor decisions in the capital market. The purpose of this study 

was to determine the effect of the announcement of COVID-19 events in Indonesia on 

the market response to companies that are members of the Indonesian Sharia Stock 

Index (ISSI) during the H-30 day period before the announcement of the first COVID-

19 case in Indonesia and H+30 days after the announcement of the first case of 

COVID-19 in Indonesia announcement of the first case of COVID-19 in Indonesia. 

The research population is issuers that are included in the Indonesian Sharia Stock 

Index (ISSI) using a sample of the Islamic stock index and 18 issuers belonging to 9 

sectors listed on the Indonesia Stock Exchange obtained through purposive sampling 

method. The data used in this study is secondary data on the official website 

www.idx.id. The data obtained were then analyzed using the Paired Sample T-

Test/Wilcoxon-Signed Rank Test. The test results obtained in the study, namely the 

announcement of the First Case of COVID-19 before and after had no effect on 

abnormal returns (AR). Furthermore, the results of the study revealed that the 

announcement of the First Case of COVID-19 had a significant positive effect on 

security return variability and had a significant negative effect on trading volume 

activity. 

 

Keywords: Abnormal Return, Trading Volume Activity, Security Return Variability, 

Event Study, Covid-19. 

http://www.idx.id/
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Baru-baru ini COVID-19 menjadi konsen besar bangsa hampir di seluruh 

Negara di dunia yang berdampak pada perekonomian global, termasuk Indonesia. 

Segala hal yang berkaitan dengan kegiatan bisnis serta aktivitas diberbagai 

Negara terpaksa dihentikan untuk mencegah semakin meluasnya virus tersebut. 

Peristiwa ini mempengaruhi 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 et al., 2020). Kondisi pandemi COVID-19 

juga memengaruhi dinamika pasar saham (Junaedi dan Salistia, 2020); (Liu et al., 

2020), menyebabkan bursa saham di seluruh dunia mengalami penurunan (Collins, 

et al., 2020), dan meningkatkan inefisiensi di pasar saham (Vaibhav, 2020). Hal 

ini juga memberikan dampak buruk bagi pasar modal dan memengaruhi investor 

dalam  membuat keputusan investasi (Pitaloka et al., 2020). 

Pemerintah Indonesia sendiri mengkonfirmasi kasus COVID-19 pertama 

di Indonesia pada tanggal 2 Maret 2020. Pandemi COVID-19 ini tidak hanya 

memberikan ancaman pada kesehatan saja, namun juga pada perekonomian 

negara. Perlambatan sistem ekonomi sangat terasa terutama di sektor industri, 

pariwisata, perdagangan, transportasi dan investasi (Dwi dan Darmanto, 2020). 

Tidak bisa dihindari begitupun dengan Indonesia, bertambahnya kasus positif 

Corona membawa efek bagi pasar saham. Reaksi pasar ditunjukkan dengan 
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munculnya perubahan harga dari sekuritas yang bersangkutan (Wisnu, 2020). 

Tercatat, pada perdagangan Senin, 2 Maret 2020 pergerakan IHSG jatuh ke level 

5.361 pada penutupan, sehingga melemah 1,68 persen dibandingkan dengan 

penutupan pekan sebelumnya. Namun, dua hari setelahnya secara beruntun naik 

dengan nilai 5.518,6 dan 5.650,14 menguat 29 persen dan 2.38 persen
1
.   

 
Sumber: IDXchannel 

Namun demikian masih terdapat beberapa sektor yang dinilai masih 

defensif bahkan diuntungkan dengan kondisi saat ini di Bursa Efek Indonesia 

(Gustav, 2020). Mengacu pada data BEI, dari 10 indeks sektoral di BEI, tercatat 

pada tanggal 14 April 2020 terjadi penguatan yang cukup besar yakni industri 

dasar dan kimia yakni sebesar 4,8 persen, lalu sektor infrastruktur, utilitas, dan 

transportasi 2,34 persen dan manufaktur naik 2,29 persen. Sementara banyak 

                                                           
1
 https://www.idxchannel.com/infografis/pergerakan-ihsg-awal-maret-2020 diakses pada 4 November 

2021 jam 00.11 WIB 
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sektor yang menurun tajam, namun paling rendah penurunan yakni dicatatkan 

sektor konsumer minus 14,92 persen dan pertambangan turun 18,42 persen, dan 

perdagangan, jasa, investasi minus 20,88 persen (Wareza, 2020). 

Salah satu dampak dari kacaunya perekonomian Indonesia adalah 

anjloknya IHSG di Bursa Efek Indonesia (BEI) akibat penjualan secara besar-

besaran oleh investor karena kekhawatiran atas virus Corona. Tetapi saham 

syariah tetap bisa bertahan walaupun ekonomi sedang anjlok dikarenakan saham 

syariah memiliki kekuatan transaksi sehingga tetap stabil dan instrumen syariah 

lebih less volatile (Hasan et al., 2020). Saham syariah jauh lebih baik dalam 

menghadapi krisis dan terjadi resesi ekonomi secara dapat dilihat dari sisi 

pengelolaan dan risiko jika dibandingkan dengan perusahaan lainnya yang 

menerapkan prinsip konvensional (Lathifah et al., 2021). Tetapi, hal ini tidak 

menutup kemungkinan bahwa terjadinya pengaruh perubahan akibat pandemi 

COVID-19 yang terjadi pada sektor-sektor tertentu mengalami perubahan positif 

ataupun negatif terhadap pasar modal syariah di Indonesia (Febriyanti, 2020). 

Aktivitas paling penting yang harus diperhatikan oleh investor pada saat 

melakukan investasi di pasar modal yaitu pergerakan harga saham (Sebo et al., 

2020). Secara teoritis banyak faktor yang  mempengaruhi pergerakan harga 

saham dimana tergantung dari prospek keuntungan yang dimiliki perusahaan dan 

keuntungan tersebut tergantung kondisi makro ekonomi seperti produk domestik 

bruto, tingkat pengangguran, inflasi, tingkat bunga, kurs rupiah terhadap US dolar 

pengumuman dari pemerintah, gejolak politik, dan berbagai isu baik dari dalam  

negeri maupun  luar  negeri (Tandelilin, 2010; Wahyuni, 2018) .  
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Secara khusus, pada penelitian sebelumnya dari berbagai literatur 

menunjukkan hasil yang didapatkan berbeda-beda mengenai dampak COVID-19 

terhadap indikator-idikator yang digunakan sebagai alat untuk mengetahui adanya 

perbedaan. Oleh karena itu, penelitian ini memiliki tingkat urgensi yang tinggi 

karena memberikan informasi penting bagi investor yang nantinya akan 

mempengaruhi keputusan investasinya. Beberapa penelitian yang dilakukan oleh 

(Ratnaningsih, 2020; Shoula et al., 2020; Liu et al., 2020) menjelaskan bahwa 

indikator yang digunakan sebagia alat untuk mengetahui adanya perbedaan atau 

tidak yakni menggunakan indikator abnormal return, trading volume activity  

serta security return variability.  

Abnormal return atau return tidak normal adalah selisih antara return atau 

tingkat keuntungan yang sebenarnya dengan tingkat keuntungan yang diharapkan 

(Rika, 2014). Abnormal return sering digunakan untuk melakukan penilaian 

kinerja surat berharga. Abnormal return juga dapat dijadikan sebagai dasar 

pengujian efisiensi pasar. Pasar akan dikatakan efisien apabila tidak ada satu pun 

pelaku pasar yang menikmati abnormal return dalam kurun waktu yang cukup 

panjang. (Kusnandar et al., 2020). Abnormal return biasanya terjadi sekitar 

pengumuman sebuah peristiwa, abnormal return ini muncul akibat peningkatan 

aktivitas perdagangan yang signifikan. Seluruh kegiatan di pasar modal biasanya 

dapat diartikan sebagai sebuah informasi atau kejadian yang dapat mempengaruhi 

harga sebelumnya atau sesudahnya pada pasar modal (Fadillah et al., 2020).  

Indikator selanjutnya yakni volume perdagangan saham (Trading Volume 

Activity) sangat mempengaruhi jumlah saham yang beredar, jika volume 
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perdagangan besar maka saham tersebut dinyatakan sebagai saham yang aktif. 

Saham yang memiliki volume perdagangan besar terjadi karena transaksi saham 

tersebut sangat aktif dan menarik minat banyak investor investasi (Monita, 2020). 

Selanjutnya, volume perdagangan saham merupakan hal yang penting bagi 

seorang investor, karena volume perdagangan saham menggambarkan kondisi 

efek yang diperjual belikan di pasar modal. Kegiatan perdagangan dalam volume 

yang sangat tinggi di bursa efek akan ditafsirkan sebagai tanda kondisi pasar yang 

baik (Hasya, et al., 2020). Pengumuman yang mengandung informasi positif akan 

berpengaruh terhadap minat investor terhadap saham yang meningkat. Jika 

pengumuman mengandung informasi negatif maka minat investor terhadap saham 

akan menurun. Meningkat dan menurunnya minat investor terhadap saham ini 

merupakan cerminan dari trading volume activity. Jumlah saham yang ditetbitkan 

dapat diketahui pada saat suatu perusahaan melakukan Initial Public Offering 

(IPO) di pasar modal (Anwar et al, 2018). Sehingga, secara umum dapat 

dikatakan aktivitas volume perdagangan adalah salah satu alat ukur yang 

digunakan untuk melihat reaksi pasar modal terhadap suatu informasi melalui 

parameter volume perdagangan saham (Ryan, 2020). 

Risiko sering diasosiasikan dengan variabilitas atau dispersi. Jika return 

suatu aset tidak memiliki variabilitas, maka aset tersebut dikatakan tidak memiliki 

risiko. Semakin besar variabilitas rerturn suatu aset, semakin besar kemungkinan 

return berbeda dengan hasil yang diharapkan (Tandelilin, 2010). Security Return 

Variability merupakan indikator untuk melihat adanya variabilitas tingkat 

keuntungan saham. Akibat dari fluktuasi harga saham tersebut akan 
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mengakibatkan perubahan return yang pada akhirnya akan mengakibatkan 

variabilitas tingkat keuntungan saham (Sari, 2017). Oleh karena itu, Security 

Return Variability (SRV) digunakan untuk menghilangkan efek yang mungkin 

terjadi akibat peristiwa yang diinformasikan adalah berita baik ataupun berita 

buruk sehingga dengan SRV dapat melihat suatu peristiwa menjadi hal yang 

informatif bagi pasar secara agregat, artinya apakah informasi tersebut 

mengakibatkan perubahan pada distribusi return saham pada waktu peristiwa 

terjadi (Diantriasih, et al., 2018; Julianti, 2020). Untuk membuktikan apakah 

peristiwa tersebut memberikan dampak lebih terhadap kondisi pasar modal 

Indonesia maka akan dilakukan pengujian kandungan informasi peristiwa tersebut 

dengan  menggunakan studi peristiwa  (Shoula, et al., 2021). 

Menurut Mackinlay (1997) Event Study adalah bagaimana mengukur 

pengaruh suatu peristiwa terhadap suatu nilai perusahaan. Pengujian informasi 

hanya menguji pada apakah informasi mengakibatkan reaksi di pasar, bukan 

menguji seberapa cepat pasar bereaksi (Sunaryo, 2020). Jika pengumuman 

mengandung informasi maka pasar akan bereaksi saat pengumuman tersebut 

diterima. Kandungaan informasi dapat diukur menggunakan Abnormal Return, 

Trading Volume Activity dan Security Return Variability (Ratnaningsih, 2020). 

 Beberapa penelitian di Indonesia telah menganalisis mengenai signifikasi 

perbedaan abnormal return, activity trading volume dan security return 

variability antara sebelum dan sesudah pengumuman. Peneliti (Ayunda, 2012) 

meneliti Perbedaan Abnormal Return, Trading Volume Activity, dan Security 

Return Variability Sebelum dan Sesudah Pengumuman Right Issue pada 
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Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2012. 

Berdasarkan hasil penelitiannya menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan 

signifikan abnormal return sebelum dan sesudah pengumuman right issue, tidak 

terdapat perbedaan signifikan security return variability sebelum dan sesudah 

pengumuman right issue, dan tidak terdapat perbedaan signifikan trading volume 

activity sebelum dan sesudah pengumuman right issue. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Diantriasih, et al., 2018) meneliti Analisis 

Komparatif Abnormal Return, Security Return Variability dan Trading Volume 

Activity Sebelum dan Setelah Pilkada Serentak Tahun 2018. Berdasarkan hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal 

return sebelum dan setelah pilkada serentak tahun 2018. Tidak terdapat 

perbedaan rata-rata security return variability sebelum dan setelah pilkada 

serentak tahun 2018. Terdapat perbedaan rata-rata trading volume activity 

sebelum dan setelah pilkada serentak tahun 2018. 

Penelitian (Nurrussobakh, 2010) menyatakan rata-rata actual return saham 

perusahaan sebelum dan setelah merger tahun 2006 pada perusahaan yang listing 

di BEI mengalami peningkatan yang relatif kecil. Rata-rata abnormal return 

saham perusahaan sebelum dan setelah merger tahun 2006 pada perusahaan yang 

listing di BEI juga mengalami fluktuasi yang relatif rendah dan mengalami 

kenaikan dengan nilai yang relatif kecil. Rata-rata Trading Volume Activity (TVA) 

saham perusahaan sebelum dan setelah merger tahun 2006 pada perusahaan yang 

listing di BEI mengalami peningkatan yang cukup tinggi dan terjadi fluktuasi 

TVA yang tinggi Rata-rata Security Return Variability (SRV) saham perusahaan 
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sebelum dan setelah merger tahun 2006 pada perusahaan yang listing di BEI 

mengalami penurunan yang relatif besar. 

Penelitian ini mengacu pada penelitian (Febriyanti, 2020) dan terdapat 

beberapa perbedaan. Pertama, penelitian ini lebih memfokuskan untuk 

menegtahui adanya perbedaan sebelum dan setelah pengumuman Covid-19 di 

Indonesia khususnya pada indeks ISSI dan diberbagai sektor pada BEI, 

sedangkan peneitian yang dilakukan oleh (Febriyanti, 2020) menggunakan 

sampel Indeks LQ-45. Kedua, terdapat penambahan variabel security return 

variability, hal ini dilakukan atas rekomendasi pada future research penelitian 

(Febrianti, 2020). Penelitian ini dilakukan dengan maksud untuk mendapatkan 

perkembangan informasi seputar peristiwa COVID-19 dengan pengaruhnya 

terhadap pasar modal di Indonesia. Hal ini dilakukan karena penelitian 

sebelumnya memiliki hasil yang beragam. Bursa Efek Indonesia (BEI) dipilih 

karena mampu mempresentasikan keseluruhan perusahaan keuangan yang ada di 

Indonesia. Penelitian terkait event study yang masih memiliki kesenjangan riset 

juga menjadi alasan mengapa penelitian ini dilakukan. Penjelasan diatas 

merupakan alasan mengapa peneliti mengangkat judul “Dampak Pandemi 

COVID-19 Terhadap Abnormal Return, Trading Volume Activity dan Security 

Return Variability (Studi Kasus: Indeks Saham Syariah pada Bursa Efek 

Indonesia)”. 
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B. Rumusan Masalah 

1. Bagaimana perbedaan Abnormal Return saham ISSI sebelum dan sesudah 

Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

2. Bagaimana perbedaan Activity Trading Volume ISSI sebelum dan sesudah 

Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

3. Bagaimana perbedaan Security Return Variability ISSI sebelum dan sesudah 

Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

 

C. Tujuan Penelitian 

1. Mendeskripsikan perbedaan Abnormal Return ISSI sebelum dan sesudah 

Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

2. Mendeskripsikan perbedaan Activity Trading Volume ISSI sebelum dan 

sesudah Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

3. Mendeskripsikan perbedaan Security Return Variability ISSI sebelum dan 

sesudah Pengumuman Kasus Pertama COVID-19? 

 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat antara lain : 

1. Dalam bidang akademik, penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi dalam 

meningkatkan pemahaman dan pengetahuan mengenai reaksi investor terhadap 

kandungan informasi didalam peristiwa yang terjadi disekitar. Selain itu, 

digunakan sebagai referensi bagi peneliti selanjutnya dan diharapkan dapat 
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memberi informasi tambahan pengetahuan mengenai seputar kinerja pasar 

modal dalam meningkatkan return perusahaan. 

2. Bagi perusahaan, hasil dari penelitian ini dapat memberikan sumbangan 

pemikiran tentang pentingnya pengaruh yang diberikan peristiwa sekitar yang 

mengandung informasi bagi investor. 

3. Bagi investor, penelitian ini diharapkan bisa dijadikan sebagai pertimbangan 

pengambilan keputusan atas peristiwa yang terjadi yang dapat mempengaruhi 

pasar modal. 

 

E. Sistematika Penulisan 

Untuk memperoleh gambaran dan memudahkan pembahasan dalam bab 

ini, maka disediakan sistematika penelitian yang merupakan garis besar dari bab 

ini. Adapun sistematika penulisan adalah sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan menjelaskan mengenai latar belakang masalah, 

rumusan msalah, tujuan, dan manfaat kegunaan penelitian serta sistematika 

penulisan. Latar belakang tersebut menjelaskan gambaran pemikiran alasan 

memilih masalah yang diteliti, rujukan penelitian, dan gambaran dari hasil yang 

diharapkan. Rumusan masalah menjelaskan tentang batasan penelitian yang akan 

dikaji. 

Bab II Landasan Teori terdiri dari tiga pokok pembahasan yang diawali 

dengan memaparkan teori-teori relevan dengan topik yang dibahas. Kemudian 

mengembangkan teori-teori yang telah dipaparkan menjadi sebuah hipotesis, dan 
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selanjutnya pada bab ini disajikan model penelitian atau kerangka berfikir yang 

dapat meringkas penurunan hipotesis dan atau hubungan antar variabel yang diuji. 

Bab III Metode Penelitian menjelaskan tentang metode-metode 

penelitian yang digunakan dalam penelitian ini. Bab ini membahas tentang jenis 

dan sifat penelitian, waktu dan tempat penelitian, definisi operasional variabel 

penelitian, teknik pengumpulan data, teknik pengambilan sampel dan teknik 

analisa data. 

Bab IV Hasil dan Analisis menjelaskan analisa data dan pembahasan 

yang menjelaskan hasil pengumpulan data, analisis deskriptif dan pengujian 

hipotesis. Bab ini menjawab seluruh rumusan masalah penelitian, baik melalui 

hasil pengolahan data yang dilakukan maupun dari penafsiran penulis didukung 

dengan teori yang kuat. 

Bab V Penutup berisi tentang kesimpulan dari penelitian yang telah 

dipaparkan dalam pembahasan dan analisis data, keterbatasan penelitian, serta 

memuat saran yang dapat diberikan atas masalah yang ada, yang mungkin dapat 

digunakan sebagai pertimbangan bagi perusahaan untuk menetapkan kebijakan 

selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Berdasarkan analisis data yang dilakukan untuk mengetahui perbedaan 

Abnormal Return, Security Return Variability dan Trading Volume Activity pada 

perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) pada saat 

sebelum dan sesudah pengumuman kasus pertama COVID-19 di Indonesia, maka 

dapat disimpulkan sebagai berikut: 

1. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan terhadap Abnormal return sebelum 

dan sesudah peristiwa Pengumuman Kasus Pertama COVID-19 di Indonesia. 

Hal tersebut dikarenakan peristiwa tersebut tidak memberikan sinyal tentang 

adanya informasi terhadap aktivitas bursa atau pergerakan harga saham yang 

meningkat, sehingga keputusan investasi yang dibuat di pasar modal tidak 

dipengaruhi oleh preferensi investor. Walaupun sebagian besar sektor tidak 

menanggapi peristiwa namun ada beberapa sektor lainnya yang menanggapi 

peristiwa ini sebagai kandungan informasi melalui indikator Abnormal Return 

seperti Sektor Pertanian, Sektor Mining serta Sektor perdagangan, Jasa, dan 

Investasi. 

2. Adanya perbedaan yang signifikan terhadap Trading Volume Activity (TVA) 

sebelum dan sesudah peristiwa Pengumuman Kasus Pertama COVID-19 di 

Indonesia. Hal tersebut menunjukkan bahwa kandungan informasi pada 

peristiwa COVID-19 cukup kuat untuk membuat pasar bereaksi karena 

informasi yang beredar direspon negatif oleh para investor ditunjukkan dengan 

adanya perbedaan keputusan investasi yang diambil pada kondisi normal. Hal 

tersebut disebabkan oleh meningkatnya penjualan saham di lingkungan 
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masyarakat yang dapat berpengaruh terhadap tingkat pergerakan harga saham 

di pasar modal. Oleh sebab itu, sebagian besar sektor menanggapi peristiwa 

sebagai kandungan informasi. Namun ada beberapa sektor yang tidak 

menanggapi peristiwa sebagai kandungan informasi seperti Sektor Industri 

Barang Konsumsi, Sektor Aneka Industri serta Sektor perdagangan, Jasa, dan 

Investasi. 

3. Terdapat rata-rata perbedaan yang signifikan terhadap tingkat keamanan 

return perdagangan yang ditunjukkan dengan Security Return Variability 

(SRV) pada saat sebelum dan sesudah Pengumuman Kasus Pertama COVID-

19 di Indonesia dibuktikan dengan hasil seluruh sektor menunjkkan rata-rata 

signifikan berpengaruh. Hal ini berarti bahwa peristiwa tersebut cukup 

informatif dan memiliki pengaruh yang kuat dalam mempengaruhi return 

saham pada periode pengamatan. 

B. Implikasi Penelitian 

i.  Implikasi Teoritis 

Hasil penelitian ini digunakan sebagai pengembangan ilmu mengenai 

perbedaan pada abnormal return, trading volume activity dan security return 

variability pada sebelum dan sesudah pengumuman kasus pertama COVID-19 

studi kasus: index saham syariah pada Bursa Efek Indonesia. 

ii.  Implikasi Praktis 

Hasil penelitian ini digunakan sebagai pertimbangan bagi investor untuk 

berhati-hati apabila ingin berinvestasi ataupun membeli, menjual dan menahan 

saham, terlebih pada kondisi dan peristiwa dimana dapat mempengaruhi 

stabilitas ekonomi agar tidak mendapat kerugian.  
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C. Saran 

Keterbatasan peneliti yang ada diharapkan dapat dibenahi dengan adanya 

saran-saran dari penelitian agar menjadi penelitian yang lebih baik dan bisa 

menjadi acuan untuk penelitian selanjutnya demi hasil penelitian yang sempurna. 

Berikut saran-saran dari peneliti diantaranya: 

1. Bagi Peneliti 

Bagi penelitian selanjutnya yang akan melakukan penelitian dengan tema yang 

sama disarankan untuk menambah cakupan sampel, tidak hanya pada 

perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) saja, 

akan tetapi juga dapat meneliti sektor lain yang telah terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia dan dengan periode pengamatan yang lebih panjang. Selain itu, 

sebaiknya juga dapat menambah variabel pendukung lainnya, seperti Price 

Earning Ratio, Earning Per Share, Kapitalisasi pasar, dan instrumen lainnya 

yang diduga sensitif terhadap suatu peristiwa atau kebijakan, sehingga dapat 

memberikan hasil yang lebih akurat. 

2. Bagi Investor 

Bagi investor, informasi yang ada di pasar modal tidak semua merupakan 

informasi yang bisa memberikan dampak baik untuk portofolio investasi, 

karena itu pelaku pasar modal harus secara tepat memilah dan menganalisis 

informasi-informasi yang relevan dimana dapat dijadikan bahan pertimbangan 

dalam pengambilan keputusan, sehingga diharapkan investor tidak terburuburu 

untuk melakukan aksi jual beli dan lebih bersikap rasional dalam pengambilan 

keputusan. 

3. Bagi Perusahaan 
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Bagi pihak perusahaan yang terdaftar dalam Indeks Saham Syariah Indonesia 

(ISSI) diharapkan dapat menjaga stabilitas dan tetap meningkatkan return 

saham, memperhatikan tingkat pengembalian saham dan menjaga volume 

perdagangan saham dengan terjadinya peristiwa COVID-19. Emiten 

diharapkan memperhatikan dampak bagi pemegang saham, khususnya 

pemegang saham ritel, sehingga para investor bisa mempercayai bahwa 

perusahaan tersebut akan dapat memberikan prospek yang bagus di masa yang 

akan datang. 

 

  



 

87 
 

DAFTAR PUSTAKA 

Ade Affinanda (2015) Analisis Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Return Saham 

Perusahaan Dalam Indeks LQ-45 Tahun 2010-2013. 

Agustin, S. (2017) „Comparative Analysis of Trading-Volume Activity and Abnormal 

Return Before and After Stock Split‟, International Journal of Scientific and 

Reserch Publication, 7(11), Pp. 478–489. 

Alief Ilham Dita Pratama (2018) „Reaksi Pasar Modal Sebelum dan Sesudah 

Kebijakan Paket Ekonomi Jilid XVI (Studi Empiris pada Saham Perusahaan yang 

Masuk Dalam Indeks LQ-45)‟, Skripsi, Pp. 1–63. 

Arfani, F. S. (2021) „Analisis Reaksi Pasar Modal Sebelum dan Saat Peristiwa 

Pandemi Covid-19 (Event Study Pada Perusahaan Yang Terdaftar LQ-45 di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2020 )‟, 19. 

Ari Ratnaningsih (2020) „Abnormal Return, Trading Volume Activity, dan Security 

Return Variability Sebelum dan Sesudah Pengumuman Hasil Pemilu Presiden 

Indonesia Tanggal 21 Mei 2019 (Studi pada Perusahaan yang Tercatat Sebagai 

Anggota Indeks LQ-45)‟, Naskah Publikasi Skripsi, Pp. 1–23. 

Ayunda Tri Rizki Wahyuni (2012) „Perbedaan Abnormal Return, Trading Volume 

Activity, dan Security Return Variability Sebelum dan Sesudah Pengumuman 

Right Issue pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2010-2012‟, 66, Pp. 37–39. 

Ayunda Tri Rizki Wahyuni (2017) „Perbedaan Abnormal Return, Trading Volume 

Activity, dan Security Return Variability Sebelum dan Sesudah Pengumuman 

Right Issue pada Perusahaan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2010-2012‟. 

Collins, A., Florin, M. And Renn, O. (2020) „Covid-19 Risk Governance : Drivers , 

Responses and Lessons To Be Learned‟, Journal Of Risk Research, 23(7–8), Pp. 

1073–1082. Doi: 10.1080/13669877.2020.1760332. 

Deasy Lestary Kusnandar, V. I. B. (2020) „Perbandingan Abnormal Return Saham 

Sebelum dan Sesudah Perubahan Waktu Perdagangan Selama Pandemi Covid-

19‟, Jpmb, 2(2), Pp. 195–202. 

Eduardus Tandelilin (2010) „Dasar-Dasar Manajemen Investasi‟, In Modul 1, Pp. 1–

34. 

Enny Magdalena Saragih (2019) „Dampak Pemilihan Presiden Terhadap Abnormal 

Return, Trading Volome Activity, Security Return Variability pada Industri 

Perbankan di Bursa Efek Indonesia‟. 



 

88 
 

Evan Muhammad, L. S. (2021) „Analisa Dampak Pengumuman Covid-19 Di 

Indonesia Tahun 2020 Terhadap Abnormal Return dan Trading Volume Activity 

Event Study pada Perusahaan Lq45 di BEI‟, Jurnal Indonesia Sosial Tekhnologi, 

2(1), Pp. 92–103. 

Febriyanti, G. A. (2020) „Dampak Pandemi Covid-19 Terhadap Harga Saham dan 

Aktivitas Volume Perdagangan (Studi Kasus Saham LQ-45 di Bursa Efek 

Indonesia)‟, Indonesia Accounting Journal, 2(2), P. 204. Doi: 10.32400/Iaj.30579. 

Febriyanto (2018) „Keputusan Diversifikasi Portopolio Investasi di Era MEA‟, Jurnal 

Ilmiah Keuangan dan Perbankan (Fidusia), 1(116), Pp. 52–67. 

Gregorius Rio Alfrian, E. P. (2020) „Strategi Usaha Mikro, Kecil, dan Menengah 

(UMKM) Bertahan pada Kondisi Pandemik Covid-19 di Indonesia‟, Sentrinov 6, 

6(2), Pp. 139–146. 

Hasan, I. and Serang, S. (2020) Pengaruh Return On Asset , Debt to Equity Ratio dan 

Return on Equity Terhadap Return Saham pada Perusahaan Makanan dan 

Minuman yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. „Paradoks : 

Jurnal Ilmu Ekonomi Volume 3 . No . 3 ( 2020 ); Juli, 3(3). 

Hayati, M. (2016) „Investasi Menurut Perspektif Ekonomi Islam‟, 1(April), Pp. 66–78. 

Helly Areza Siregar (2020) „Syariah and Conventional Shares Index Comparison 

During The Covid-19 Pandemic in Indonesia‟, Jurnal Ilmiah Akuntansi, 04(03), 

Pp. 289–297. 

Hidayah, M. K. (2019) „Perbedaan Abnormal Return dan Trading Volume Activity 

Sebelum, Saat dan Sesudah Asian Game Jakarta-Palembang 2018 (Studi Kasus 

pada Indeks Liquid 45)‟. Malang: 2019, Pp. 1–167. 

Ifa Nurmasari (2020) „Dampak Covid - 19 Terhadap Perubahan Harga Saham dan 

Volume Transaksi (Studi Kasus pada Pt. Ramayana Lestari Sentosa, Tbk.)‟, 

Jurnal Sekuritas, 3(1), Pp. 230–236. available at: sekuritas@unpam.ac.id. 

Irianto, Baiq Kisnawati, I. (2021) „Perbandingan Harga Saham Sebelum dan Selama 

Pandemi Covid-19‟, Jurnal Kompetitif : Media Informasi Ekonomi Pembangunan, 

Manajemen Dan Akuntansi, 7(1), Pp. 1–16. 

Junaedi, D. F. S. (2020) „Dampak Pandemi Covid-19 Terhadap Pasar Modal di 

Indonesia: Studi Kasus Indeks Saham Komposit (IHSG)‟, Al-Kharaj: Jurnal 

Ekonomi, Keuangan & Bisnis Islam, 2(1), Pp. 1–30. 

Lathifah, H. M. Et Al. (2021) „Dampak Pandemi Covid-19 Terhadap Harga Saham 

Syariah di Indonesia‟, Ilmiah Ekonomi Islam, 7(01), Pp. 223–229. 

Liu, H. Et Al. (2020) „The Covid-19 Outbreak and A Efected Countries Stock Markets 



 

89 
 

Response‟, (Table 1), Pp. 1–19. 

Muhammad Talkhisul Abid (2013) „Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi 

Abnormal Return Saham pada Kinerja Jangka Panjang Penawaran Umum Perdana 

( Ipo )‟, Skripsi, P. 109. 

Nabilah Ramadhani (2020) „Analisis Reaksi Pasar Saham Terhadap Peristiwa 

Pandemi Covid19 Di Indonesia (Studi Pada Perusahaan Indeks Sektor Manufaktur 

Bei)‟, Pp. 1–145. 

Ni Komang Diantriasih, Purnamawati, I. G. A. And Wahyuni, M. A. W. (2018) 

„Analisis Komparatif Abnormal Return, Security Return Variability dan Trading 

Volume Activity Sebelum dan Setelah Pilkada Serentak Tahun 2018‟, Jimat 

(Jurnal Ilmiah Mahasiswa Akuntansi) Universitas Pendidikan Ganesha, 9(2), P. 

116. available at:https://ejournal.undiksha.ac.id/index.php/s1ak/article/view/20529. 

Nurrussobakh (2010) „Perbedaan Actual Return, Abnormal Return, Trading Volume 

Activity dan Security Return Variability Saham Sebelum dan Setelah Merger‟, 

Keuangan dan Perbankan, 13(1), Pp. 62–77. 

Pardiansyah, E. (2017) „Investasi Dalam Perspektif Ekonomi Islam : Pendekatan 

Teoritis dan Empiris Pendahuluan Dewasa Ini, Kita Mengenal Investasi “ Bodong ” 

Yang Dilakukan Oleh Orang‟, 8, Pp. 337–373. 

Putri Citra Lestari, M. F. L. (2016) „Pengaruh Capital Intensity Ratio, Inventory 

Intensity Ratio, Ownership Strucutre dan Profitability Terhadap Effective Tax 

Rate (ETR) (Studi pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2011 -2014 )‟, Jurnal Ilmiah Mahasiswa Ekonomi Akuntansi 

(Jimeka), 1(1). 

Putri, T. N. A. (2020) „Reaksi Pasar Modal Indonesia Terhadap Fluktuasi Rupiah Atas 

Pandemi Covid-19 (Studi pada Perusahaan yang Terdaftar pada LQ-45 di Bursa 

Efek Indonesia) Tasya Nabila Audina Putri‟, 19, Pp. 1–9. 

Rika Julianti (2020) „Analisis Perbedaan Abnormal Return, Security Return Activity 

dan Trading Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pilkada DKI Kedua‟, Skripsi, 

21(1), Pp. 1–9. available at: http://mpoc.org.my/malaysian-palm-oil-industry/. 

Rinaldy Imanuddin Luh Santoso (2019) „Analisis Perbandingan Abnormal & Trading 

Volume Activity Sebelum dan Sesudah Pengumuman Tender (Studi Kasus pada 

Perusahaan yang Terdaftar di Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Tahun 

2016-2018 ).skripsi, Pp. 1–142. 

Ryan Rizky Ramadhan (2020) „Reaksi Pasar Sebelum dan Sesudah Peristiwa 

Pengumuman Virus Covid-19 Oleh Presiden Joko Widodo‟, Ibs, Pp. 1–14. 



 

90 
 

Sari, A. B. (2011) „Pengaruh Stock Split Terhadap Abnormal Return dan Trading 

Volume Activity pada Perusahaan‟, Skripsi, Pp. 1–77. http://ejournal.bsi.ac.id 

/ejurnaln/index.php/idyacipta. 

Sebo, S. S. Et Al. (2020) „Pengaruh Inflasi, Nilai Tukar, Suku Bunga, dan Volume 

Transaksi Terhadap Harga Saham Perusahaan pada Kondisi Pandemi Covid-19‟, 

Jurnal Akuntansi dan Perpajakan, 6(2), Pp. 113–126. available at: 

http://jurnal.unmer.ac.id/index.php/ap. 

Siswantoro (2020) „Efek Diumumkannya Kasus Pertama Covid-19 Terhadap Harga 

Saham dan Total Saham yang Diperdagangkan ( The Effect Of The First Covid-19 

Case Announcement On Stock Prices And Stock Trading Totals )‟, Jurnal 

Akuntansi, Keuangan, Dan Manajemen (Jakman), 1(3), Pp. 227–238. available at: 

https://doi.org/10.35912/jakman.v1i3.38. 

Suganda, R. (2018) Event Study Teori an Pembahasan Reaksi Pasar Modal Indonesia. 

Pertama. Edited By S. R. Wicaksono. cv. Seribu Bintang. available at: 

www.seribubintang.co.id. 

Sunaryo (2020) „Pengaruh Volume Offer Saham Terhadap Harga Saham (Studi 

Empiris pada Saham-Saham Jakarta Islamic Index di Bursa Efek Indonesia 

Periode Januari-April 2020) Kajian Penelitian pada Kondisi Pandemi Virus 

Covid-19‟, Jurnal Ekonomi Dan Bisnis, 2(2), Pp. 1–15. 

Tambunan, D. (2020) „Investasi Saham di Masa Pandemi Covid-19‟, Jurnal Sekretari 

dan Manajemen, 4(2), Pp. 117–123. available at:http://ejournal.ssi.ac.id/ejurnal 

/index.php/widyacipta. 

Teddy Kurnia Dwi Anggoro Kusumo D, Ronny Malavia Mardani, A. F. M. (2020) 

„Analisis Perbedaan Abnormal Return Keuangan pada Sektor Consumer Goods 

Industry Sebelum dan Saat Pengumuman Pandemi Covid–19 di Bursa Efek 

Indonesia (Event Study Pada Sub Sektor Food and Beverages dan Sub Sektor 

Pharmaceuticals Periode Februari-April 2‟, Jurnal Riset Manajemen, Pp. 95–104. 

Vaibhav Lalwani, V. V. M. (2020) „Stock Market Efficiency in The Time Of Covid-

19 : Evidence From Industry Stock Returns‟, International Journal Of Acconting 

& Finance Rewiew, 5(2), Pp. 40–44. doi: 10.46281/ijafr.v5i2.744. 

Wahyuni, E. S. (2018) „Analisa Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga dan Ï Di 

Indonesia‟, Ekombis Review, Pp. 206–214. 

Wiwik Tiswiyanti, A. (2015) „Reaksi Investor Atas Pengumuman Kenaikan Harga 

BBM Terhadap Abnormal Return, Security Return Variability dan Trading 

Volume Activity Saham Perusahaan Transportasi di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2014‟, Jurnal Studi Manajemen Dan Bisnis, 2(2), Pp. 129–144. 



 

91 
 

Yenti Sumarni (2020) „Pandemi Covid-19: Tantangan Ekonomi dan Bisnis‟, Jurnal 

Ekonomi Dan Perbankan Syariah, 6(2), Pp. 46–58. 

Yusuf, L. A. (2020) „Perbandingan Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 

( IHSG ) Dengan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Selama Pandemi‟, Sena 

Iii, Pp. 401–410. 

BEI No: Peng-00009/Belopp/01-2019: Perubahan Komposisi Saham Dalam 

Perhitungan Indeks Saham Syariah Indonesia (Issi). 

https://www.idx.co.id/Idx-Syariah 

http://www.mui.or.id 

hhtps://www.ojk.co.id 

 

 

  

https://www.idx.co.id/Idx-Syariah
http://www.mui.or.id/

	COVER 
	HALAMAN DEPAN SKRIPSI

	PENGESAHAN

	SURAT PERSETUJUAN SKRIPSI
	HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN

	HALAMAN PERSETUJUAN PUBLIKASI
	HALAMAN MOTTO
	HALAMAN PERSEMBAHAN
	PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN
	KATA PENGANTAR
	DAFTAR ISI
	DAFTAR TABEL
	DAFTAR GRAFIK
	DAFTAR GAMBAR
	DAFTAR LAMPIRAN
	ABSTRAK
	ABSTRACT
	BAB I PENDAHULUAN
	A. Latar Belakang
	B. Rumusan Masalah
	C. Tujuan Penelitian
	D. Manfaat Penelitian
	E. Sistematika Penulisan

	BAB V PENUTUP
	A. Kesimpulan
	B. Implikasi Penelitian
	C. Saran

	DAFTAR PUSTAKA

