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Abstrak
Pandemi COVID-19 mempengaruhi setiap sektor kehidupan termasuk dalam dunia pasar modal dan perbankan.
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa peristiwa pandemi COVID-19 terhadap harga saham. Penelitian ini
menggunakan studi perbandingan yaitu dengan membandingkan harga saham perbankan kedalam tiga periode.
Periode perbandingan yang digunakan adalah sebelum COVID-19 melanda Indonesia, saat awal kasus
COVID-19 diumumkan di Indonesia dan pasca kasus awal yaitu ketika vaksin COVID-19 ditemukan pertama
kali. Penelitian ini menggunakan bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan rop ren asset terbesar pada
kuartal I tahun 2020. Analisis datamenggunakan uji Paired Samples T-Test. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
terdapat perbedaan harga saham sebelum COVID-19 melanda Indonesia dan saat awal kasus COVID-19: terdapat
perbedaan harga saham saat awal kasus COVID-19 diumumkan di Indonesia dan pasca kasus COVID-19; serta

terdapat perbedaan harga saham sebelum COVID-19 melanda Indonesia dan pasca kasus COVID-19 diumumkan.
Kata kunci: Harga Saham, COVID-19, Perbandingan

Abstract
The COVID-19 affects every sector of life, including the capital markets and banking. This study aims to analyze
the events of COVID-19 on stock prices. This study compare the stock prices of banks into three periods. The
period used is before COVID-19 hit Indonesia, when the initial COVID- 19 case was announced in Indonesia and
after the initial case, when the COVID-19 vaccine was first discovered. This study uses banks listed on the
Indonesia Stock Exchange with the top ten largest assets in the first quarter of 2020. Data analysis uses the Paired
Samples T-Test. The results show that there is difference in stock prices before COVID-19 and at the beginning of
the COVID-19 case; there is a difference in stock prices when the initial COVID-19 case was announced and after
the COVID-19; and there is a difference in stock prices before COVID-19 hit Indonesia and after the COVID-19

was announced.
Keywords: Stock Price, COVID-19, Comparison




1. Pendahuluan

China, negara dimana Novel Coronavirus
(COVID-19) pertamakali terdeteksi. COVID-19
diklasifikasikan  sebagai pandemi oleh WHO.

COVID-19 telah dideklarasikan sebagai pandemi yang
merupakan suatu peristiwa emergency yang melanda
dunia. Kondisi ini mengartikan bahwa telah terjadi
darurat kesehatan internasional. Penyakit yang
diakibatkan oleh virus ini adalah yang terkait dengan
pernafasan. Selain itu juga menyerang neurologis
sistem, hati dan enterik. Tingkat keparahan dari virus
ini beragam antara hewan dan manusia (He et al., 2020 ;
Zumla et al., 2016). Di Indonesia, dua kasus
konfirmasi COVID-19 diumumkan pertama kali pada

tanggal 2 Maret 2020, (WHO, 2020).

Pandemi COVID-19 memberikan efek pada
pertumbuhan  perekonomian di  suatu  negara.
Berdasarkan Internasional Monetary Fund

pertumbuhan ekonomi dunia diproyeksikan akan
mengalami kontraksi atau tumbuh negatif sebesar
49% pada 2020 (Hafulyon, 2010). Hal ini juga
memiliki dampak pada perekonomian Indonesia pada
tahun 2020 yang akan bertumbuh negatif (kontraksi)
sebesar (0.3 persen. Perlambatan ekonomi Indonesia
juga dipengaruhi oleh kebijakan pemerintah dalam
COVID-19  yaitu

kebijakan melakukan social distancing. Kebijakan ini

menanggulangi  penyebaran
berdampak pada aktvitas masyarakat yang semakin
rendah.

Pandemi COVID-19 telah memberikan pengaruh
pada setiap sektor kehidupan termasuk dalam dunia
pasar modal dan perbankan. Pasar signifikan
dipengaruhi secara negatif oleh pandemi (Erdem,
2020). Pasar modal di

penurunan yang belum pernah terjadi. Penurunan ini

seluruh  dunia mencatat

lebih besar dibandingkan dengan peristiwa yang sama
yaitu wabah penyakit menular yang melanda dunia
sebelumnya (Baker et al., 2020). Penelitian dari Arendt
& Mestas (2021 bahwa

hubungan positif antara jumlah pemberitaan tentang

menemukan terdapat

COVID-19 dan sejauh mana penurunan harga saham.

Tekanan COVID-19 juga dialami oleh dunia pasar

modal Indonesia. IHSG pada perdagangan pada bulan
Maret 2020 mengalami beberapa kali trading halt atau
pembekuan sementara perdagangan. Trading halt ini
terjadi setelah IHSG turun pada harga 3.937,63 atau
turun sebesar 5%. Sejak awal tahun 2020 trading halt
juga mencerminkan penurunan sebesar 36,74%.

Industri perbankan sebagai salah Industri yang
berkontribusi besar dalam nilai IHSG di Bursa Efek
Indonesia. Salah satu sektor yang tertekan paling
dalam pada saat COVID-19 adalah sektor perbankan.
Sentimen global adalah yang mempengaruhi kondisi
tersebut, yaitu sikap para investor. Sikap ini adalah
investor merasa enggan untuk berinvestasi pada
asset-aset yang berisiko tinggi dan lebih memilih untuk
memegang uang tunai. Selain itu, investor lebih
mengkhawatirkan risiko kredit yaitu risiko gagal bayar
yang akan menjadi risiko para investor ketika
berinvestasi pada sektor perbankan. Investor menjadi
lebih pesimis dengan kelangsungan hidup perusahaan
dengan tingkat hutang yang tinggi dan sedikit asset
(uang tunai) (Ramelli & Wagner, 2020).

Hal ini semakin memburuk dengan adanya
kebijakan lockdown dan social distancing yang
membatasi aktivitas masyarakat yang berdampak pada
ekonomi yang menurun dan kredit macet yang
meningkat. Sehingga saat pandemi COVID-19, bank
berfokus untuk meminimalisir gagal bayar dengan
membatasi jumlah penyaluran kredit. Kekhawatiran
terhadap ketidakpastian dan sentimen pesimis pada
pendapatan akan meningkat karena adanya informasi
yang efektif (Liu et al., 2020).

Pendapatan terbesar bank berasal dari balas jasa
pemberian kredit kepada masyarakat. Hal ini secara
tidak langsung mempengaruhi harga saham bank.
Apabila jumlah balas jasa pemberian kredit menurun
mengakibatkan penurunan jumlah pendapatan bank,
sehingga akan menurunkan harga saham bank tesebut.
Beberapa saham mengalami koreksi yang cukup besar,
seperti saham Bank BCA, Bank BNI, Bank BRI, dan
Bank Mandiri mengalami kemerosotan ke angka
masing-masing 0,27%, 6,81% , 6,88%,dan 6,77% .

Pada tanggal 7 September 2020, China telah
memperkenalkan vaksin corona untuk pertama kalinya
(CNN, 2020). Hal ini mengindikasikan bahwa vaksin




COVID-19
COVID-19

penggerak utama pasar keuangan dan pasar modal.

telah ditemukan. Penemuan vaksin

merupakan sentimen yang menjadi
Meskipun awal September baru ditemukan vaksin dan
belum masuk ke Indonesia tetapi penemuan ini
memberikan harapan baru bahwa pandemi akan segera
berakhir.
Risiko  keuangan secara

global meningkat

substansial  sebagai respon terhadap pandemi
COVID-19. Begitu pula dengan reaksi pasar saham.
Ketidakpastian dari pandemi dan kerugian ekonomi
menyebabkan pasar menjadi sangat mudah berubah
dan tidak dapat diprediksi (Zhang et al., 2020).

Tujuan penelitian ini yaitu mengetahui pengaruh
pandemi COVID-19 pada harga saham sektor
perbankan dengan melakukan perbandingan harga
saham saat sebelum COVID-19, saat pengumuman
pertama kasus konfirmasi COVID-19 dan Pasca
pengumuman pertama kasus konfirmasi COVID-19
yang ditandai dengan pengumuman penemuan vaksin
pertama kali.

Beberapa penelitian terdahulu  Putri  (2020),
Sumiari dan Putri (2020), Khoiriah et al., (2020),
Mangindaan & Manossoh (2020), dan Wenno (2020)
mendapatkan hasil bahwa harga saham sebelum dan
sesudah  COVID-19  terdapat perbedaan yang
signifikan. Penelitian ini menggunakan periode waktu
(t+1) dan menggunakan event pengumuman penemuan

vaksin untuk melihat sikap dan reaksi pasar.

2. Kerangka Pemikiran dan Hipotesis

Berdasarkan tujuan penelitian maka dapat
digambarkan  kerangka pemikiran seperti pada
gambarl :

sebelum saat pengumuman) pasca
pengumuman pertama kasus pengumuman
pertama konfirmasi pertama kasus
COVID-19 COVID-19 konfirmasi
GAMBAR 1

Kerangka Konseptual

Hipotesis dalam penelitian ini adalah

H; =Terdapat perbedaan antara harga saham sebelum
COVID-19 dan saat pengumuman pertama
kasus konfirmasi COVID-19.

H: = Terdapat perbedaan antara harga saham saat
pengumuman konfirmasi
COVID-19 dan pasca COVID-19.

H; = Terdapat perbedaan antara harga saham sebelum
COVID-19 dan pasca COVID-19.

pertama  kasus

3. Metode

Penelitian kuantitatif dengan pendekatan deskriptif
komparatif merupakan jenis penelitian ini. Data
sekunder berupa data closing price harga saham yang
digunakan dalam penelitian ini. Closing price yang
digunakan pada periode sebelum COVID-19 melanda
Indonesia adalah closing price tanggal 03 Januari
2020. Closing price yang digunakan pada periode saat
pengumuman kasus konfirmasi COVID-19 adalah
closing price tanggal 03 Maret 2020 (t+1). Kasus
konfirmasi positif COVID-19 terjadi pada 02 Maret
2020. Peneliti menggunakan data (t+1) untuk melihat
reaksi pasar adanya pengumuman. Closing price yang
digunakan pada periode pasca pengumuman pertama
adalah closing price tanggal 18 Januari 2020. Peneliti
menggunakan waktu setelah vaksin COVID-19 (t+1)
ditemukan dan diumumkan oleh China dalam
menentukan waktu pasca pengumuman pertama kasus
COVID-19.

Bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
dengan top ten asset terbesar pada kuartal I tahun 2020
digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini . Top
ten bank dengan asset terbesar dipilih karena untuk
melihat kemampuan bank dengan asser besar dalam
mempertahankan nilai perusahaan yang diproksikan
dengan harga saham serta melihat perbedaan reaksi
pasar terhadap saham perbankan. Data dianalisis
menggunakan wuji Paired Samples T-Test dengan

bantuan software SPSS.

4. Hasil dan Pembahasan

Penelitian ini telah dilakukan uji normalitas




dengan menggunakan uji one-sample
Kolmogorov-Smirnov Test. Berdasarkan tabel 1, hasil
uji menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-railed) >
005. Hal m

berdistribusi normal, sehingga memenuhi untuk

menunjukkan bahwa hasil uji

melakukan wji Paired Samples T-Test.

TABEL 1

Hasil dari one-sample Kolmogorov-Smirnov Test

Pair 1 Sebelum dan Saat pengumuman
pertama kasus konfirmasi 0.001
COVID-19.

Pair 2 Saat dan Pasca pengumuman
pertama  kasus  konfimmasi 0.017
COVID-19.

Pair 3 Sebelum dan Pasca
pengumuman pertama  kasus 0.000
konfirmasi COVID-19.

Asvmp. Sig. (2-railed)

Sebelum pengumuman perama

- S . 0.126
kasus konfirmasi COVID-19.

Saat pengumuman pertama kasus 0.186
konfirmasi COVID-19. )
Pasca pengumuman  pertama 0.062

kasus konfirmasi COVID-19.

Sumber : Data diolah (2021)

Tabel 2 merupakan hasil wji Paired Samples
T-Test. Pada uji pertama menunjukkan bahwa nilai Sig.
(2-tailed) adalah 0001 < 005, sehingga hipotesis
pertama (H;) diterima. Artinya bahwa terdapat
perbedaan antara harga saham sebelum COVID-19 dan
saat  pengumuman pertama kasus  konfirmasi
COVID-19.

Kondisi ketika pertama kali kasus konfirmasi
COVID-19 masuk ke Indonesia menjadi sentimen
pesimis bagi dunia pasar modal. Investor cenderung
bersikap mencari aman dengan secara aktif menjual
saham-saham yang dimilikinya. Hal ini menyebabkan
turunnya harga saham dibandingkan dengan saat
sebelum  kasus COVID-19 masuk ke Indonesia.
Fenomena ini menimbulkan reaksi psikologis yaitu
kecemasan para investor. Investor juga
mengkhawatirkan risiko kredit yaitu risiko gagal bayar
yang akan menjadi risiko para investor ketika
berinvestasi pada sektor perbankan. Tingginya risiko
kredit juga akan berpengaruh terhadap rerurn saham
yang akan investor dapatkan. Selain itu, memegang
uang tunai akan dirasa lebih menjanjikan dan memberi
keamanan pada investor daripada berinvestasi pada

asset yang berisiko.

TABEL 2
Hasil dan Patred Samples T-Test.

Sig. (2-tailed)

Sumber : Data diolah (2021)

Pada uji kedua menunjukkan bahwa nilai Sig.
(2-tailed) adalah 0017 < 0,05, schingga hipotesis
kedua (H2)

perbedaan antara harga saham saat pengumuman

diterima. Artinya bahwa terdapat
pertama COVID-19 dan pasca pengumuman pertama
kasus konfirmasi COVID-19.

Kondisi saat pengumuman pertama kasus
konfirmasi positif COVID-19 membuat sikap para
investor pesimis sehingga saham banyak dijual yang
menyebabkan turunnya harga saham. Saat pandemi
COVID-19, bank berfokus untuk meminimalisir gagal
bayar dengan membatasi jumlah penyaluran kredit.
Hal ini adalah akibat buruk adanya kebijakan lockdown
dan social distancing. Kebijakan ini membatasi ruang
gerak dan aktivitas masyarakat yang berdampak pada
ekonomi yang menurun. Banyak masyarakat peminjam
(debitur)  yang tidak dapat mengembalikan
akibat  pandemi
COVID-19. Akibatnya kredit macet meningkat.

Penemuan vaksin COVID-19 membawa harapan

pinjamannya karena kesulitan

baru bagi seluruh masyarakat dunia, tidak terkecuali
dalam bidang vaksin

COVID-19

pasar modal. Penemuan

merupakan sentimen yang menjadi
penggerak utama pasar keuangan dan pasar modal.
Hampir seluruh sektor bersikap positif atas temuan
vaksin ini. Sektor perbankan merupakan sektor yang
diuntungkan ganda akibat adanya efektifitas vaksin
COVID-19. Hal ini dikarenakan perbankan memiliki
sifat saham siklus. Artinya, apabila perckonomian
berjalan normal kembali, saham di sektor siklus akan
lebih diuntungkan daripada sektor lain. Perbankan
merupakan saham siklus yang bergantung pada
perekonomian sehingga sektor perbankan akan lebih
diuntungkan.

Berangsurnya kondisi ekonomi yang membaik
membuat

sektor perbankan dapat menyalurkan




kreditnya, dimana sebelumnya perbankan membatasi
penyaluran kredit untuk meminimalisir risiko kredit.
Selain itu, kredit-kredit bermasalah dapat berkurang
dan pencadangan dapat dikurangi dan laba bersih akan
meningkat. Membaiknya kondisi ekonomi membuat
para investor bersentimen positif sehingga para
investor membeli kembali saham-saham perbankan
dan meningkatkan harga saham perbankan.

Pada uji ketiga menunjukkan bahwa nilai Sig.
(2-tailed) adalah 0000 < 005, schingga hipotesis
ketiga (H;) diterima.
perbedaan antara harga saham sebelum COVID-19 dan

pertama  kasus

Artinya bahwa terdapat
pasca  pengumuman konfirmasi
COVID-19.

Pada saat vaksin ditemukan, para investor beralih

kembali dari produk investasi dengan risiko rendah

kepada saham-saham yang potensial seperti perbankan.

Pada saat sebelum COVID-19 masuk ke Indonesia
perekonomian masih berjalan dengan normal. Berita
penemuan vaksin membuat kondisi perekonomian
berangsur membaik dikarenakan sentimen pasar yang
positif. Walapun demikian, terdapat perbedaan yang
signifikan sebelum dan saat vaksin ditemukan. Hal ini
dikarenakan terdapat waktu pemulihan akibat dari
pandemi COVID-19. Sebagian

perbankan mulai ada peningkatan harga saham tetapi

sektor termasuk

tidak seperti saat sebelum COVID-19 menyerang.

5. Penutup

Kesimpulan dari penelitian ini adalah terdapat
perbedaan harga saham sebelum COVID-19 melanda
Indonesia dan saat kasus pertama COVID-19. Hal ini
dikarenakan adanya sentimen negatif dari para investor
akan dampak yang timbul akibat COVID-19.

Terdapat perbedaan harga saham saat kasus
pertama COVID-19 diumumkan di Indonesia dan
pasca COVID-19. Hal ini dikarenakan sentimen positif
adanya vaksin COVID-19. Selain itu sektor perbankan
juga memiliki sifat saham siklus, dimana saham yang
akan menguntungkan apabila perekonomian normal.

Terdapat saham  sebelum
COVID-19 melanda Indonesia dan pasca COVID-19

diumumkan di Indonesia. Hal ini dikarenakan perlunya

perbedaan  harga

waktu pemulihan akibat adanya pandemi.

Saran dan keterbatasan dari penelitian ini adalah
penelitian  selanjutnya diharapkan menggunakan
variabel lain selain harga saham untuk melihat reaksi
pasar. Selain itu, penelitian selanjutnya diharapkan
menambahkan jendela waktu lain seperti saat dimana
vaksin sudah dilakukan di Indonesia dan pasca
vaksinasi nasional. Penelitian selanjutnya diharapkan

dapat meneliti sektor lain selain sektor perbankan.
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