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ABSTRAK 

 

 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah pengumuman berita Covid-19 

pertama kali di Indonesia berpengaruh terhadap harga saham di Industri Barang Konsumsi 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Ukuran sampel pada penelitian ini menggunakan 

tehnik purposive sampling sehingga diperoleh sampel sebanyak 21 perusahaan dari sub sektor 

makanan dan minuman dan 9 perusahaan dari sub sektor farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Penelitian ini termasuk dalam jenis studi peristiwa (event study). Hasil Penelitian 

ini menunjukkan terdapat pengaruh berita covid-19 di Indonesia terhadap abnormal return di 

perusahaan sub sektor makanan dan minuman serta sub sektor farmasi. Pada sub sektor 

makanan dan minuman terdapat perbedaan yang signifikan AARsebelum dengan 

AARsesudah pemberitaan covid-19 di Indonesia. Pada sub sektor farmasi terdapat perbedaan 

yang signifikan AARsebelum dengan AARsesudah pemberitaan covid-19 di Indonesia. 

 
Kata Kunci : Covid-19, Event Study, Abnormal Return 
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ABSTRACT 

 

 

The purpose of this study is to determine whether the announcement of the first 

Covid-19 news in Indonesia affects stock prices in the Consumer Goods Industry 

listed on the Indonesia Stock Exchange. The sample size in this study used a 

purposive sampling technique in order to obtain a sample of 21 companies from the 

food and beverage sub- sector and 9 companies from the pharmaceutical sub-sector 

listed on the Indonesia Stock Exchange. This research is included in the event study 

type. The results of this study indicate that there is an effect of Covid-19 news in 

Indonesia on abnormal returns in the food and beverage sub-sector companies and 

the pharmaceutical sub-sector. In the food and beverage sub-sector, there was a 

significant difference between AAR and AAR after the news of Covid-19 in 

Indonesia. In the pharmaceutical sub-sector, there was a significant difference 

between AAR and AAR after Covid-19 reporting in Indonesia. 

 

Kata Kunci : Covid-19, Event Study, Abnormal Return 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Pasar modal dapat didefinisikan sebagai pasar untuk instrumen keuangan atau sekuritas 

jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik dalam bentuk hutang maupun modal 

sendiri, baik yang diterbitkan pemerintah, public authorities, maupun perusahaan swasta. 

Pasar modal sendiri memiliki 2 (dua) fungsi yaitu fungsi keuangan dan fungsi ekonomi. 

Dalam melaksanakan fungsi ekonominya, pasar modal menyediakan fasilitas untuk 

memindahkan dan dari lender ke borrower. Dengan menginvestasikan kelebihan dananya 

yang mereka miliki, lenders mengharapkan akan memperoleh imbalan dari penyerahan 

dana tersebut. Dari sisi borrowers tersedianya dana dari pihak luar memungkinkan mereka 

melakukan investasi tanpa harus menunggu tersedianya dana dari hasil operasi perusahaan. 

Perusahaan membutuhkan dana yang digunakan dalam rangka pembiayaan dan 

pengembangan kegiatan perusahaan dalam jangka panjang, sedangkan kalau investor 

membutuhkan tempat untuk menyalurkan dan menanamkan dananya pada saham atau 

obligasi yang dikeluarkan perusahaan dengan mengharapkan keuntungan dari investasi 

tersebut. Suatu perusahaan mempunyai tujuan untuk memakmurkan pemiliknya dalam hal 

ini para pemegang saham dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Manajer dapat 

memenuhi ekspektasi pemegang sahamnya akan kinerja yang unggul dengan cara 

menciptakan strategi yang bernilai dan sulit ditiru oleh pesaingnya. 

Dalam pasar modal salah satu kegiatan yang dilakukan adalah menginvestasikan 

saham. Investasi saham merupakan salah satu pilihan banyak masyarakat untuk bisa 

memperoleh passive income dengan cara mudah. Transaksi saham banyak dilakukan oleh 

masyarakat Indonesia, baik dari investor pemula sampai investor professional, banyak 
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yang berhasil dan banyak juga yang mengalami kerugian. Investor profesional cendurung 

melakukan analisis terlebih dahulu dalam memutuskan emiten mana yang akan dia pilih, 

tidak seperti investor pemula yang seringnya latah dalam membeli atau menjual saham. 

Harga saham setiap saat mengalami naik turun (fluktuasi), terlebih jika investor ramai-

ramai menjual harga saham yang nantinya akan membuat harga saham turun drastis, begitu 

pula sebaliknya.  

Cermati.com.(2017, 24 April) menyebutkan bahwa penyebab naik turunnya harga 

saham bisa disebabkan oleh aksi korporasi perusahaan, proyeksi kinerja perusahaan di 

masa yang akan datang, kebijakan pemerintah, fluktuasi kurs rupiah terhadap mata uang 

asing, kondisi fundamental ekonomi makro, rumor dan sentiment pasar, faktor manipulasi 

pasar, dan faktor kepanikan  

Seperti yang kita tahu di awal tahun 2020 Indonesia di kagetkan oleh sebuah berita 

yang mengenai penyakit menular yang dapat menyerang manusia. World Health 

Organization (WHO) menjelaskan bahwa Coronaviruses (Cov) adalah virus yang 

menginfeksi sistem pernapasan.  Infeksi virus ini disebut COVID-19. Virus Corona 

menyebabkan penyakit flu biasa sampai   penyakit   yang   lebih   parah seperti   Sindrom   

Pernafasan Timur Tengah (MERS-CoV) dan Sindrom Pernafasan Akut Parah (SARS-

CoV).   Virus   Corona   adalah zoonotic yang artinya ditularkan antara hewan dan manusia. 

Berdasarkan Kementerian Kesehatan   Indonesia, perkembangan   kasus COVID-19 di 

Wuhan berawal pada tanggal 30 Desember 2019 dimana Wuhan Municipal Health 

Committee mengeluarkan pernyataan “urgent notice on the treatment of pneumonia of 

unknown cause”. Penyebaran virus Corona ini sangat cepat bahkan sampai ke lintas 

negara.  

Hingga pada tanggal 2 Maret 2020, Presiden Joko Widodo mengumumkan dua 

warga Indonesia terjangkit COVID–19, peraturan dikeluarkan untuk mencegah 
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penyebarannya. Langkah antisipasi dilakukan sektor transportasi, pendidikan, swasta, 

pemerintah, lembaga keuangan dengan work from home, social distancing (Baker, Bloom, 

Davis, & Terry, 2020). Pandemi ini membawa dampak terhadap kondisi sosial, ekonomi, 

penurunan pendapatan, nilai tukar rupiah, pariwisata dan hiburan (McKibbin & Fernando, 

2020). 

Selama terjadi pandemi COVID–19, indeks perdagangan saham di pasar modal 

seluruh dunia menunjukkan kecenderungan menurun. Di Indonesia, IHSG melemah 

bahkan sebelum adanya konfirmasi COVID–19 pertama kalinya. Penurunan IHSG 

disebabkan ekspektasi masyarakat terhadap penurunan ekonomi Indonesia yang merespon 

adanya penurunan ekonomi China dan negara-negara yang terjangkit wabah. Pada 12 

Maret 2020, saat diumumkannya COVID–19 sebagai pandemi oleh WHO, IHSG 

mencapai 4.937, nilainya jatuh 4,2% sesi pembukaan hari Kamis. Selama empat tahun 

terakhir, tidak pernah IHSG sampai kondisi seperti itu. (Setyawati & HS, 2020). Pada 13 

Maret 2020, untuk pertama kalinya sejak 2008, perdagangan saham dihentikan karena 

pandemi. Perdagangan pasar modal Indonesia dihentikan perdagangannya (trading halt) 

sebanyak lima kali sejak 11 Maret 2020.  

Meskipun di berbagai negara dan Indonesia banyak perusahaan yang harga 

sahamnya mengalami penurunan karena adanya berita Covid-19 ini, namun ada juga 

perusahaan yang dapat bertahan dan bahkan mengalami peningkatan pada harga 

sahamnya. Dilansir dari sebuah artikel industri yang mampu bertahan di masa pandemi 

COVID-19 di antaranya industri gas, listrik, air bersih, pertanian, peternakan, perkebunan, 

perikanan, otomotif, dan perbankan. Keseluruhannya terkait dengan kebutuhan dasar, 

sehingga diprediksi masih akan bertahan meski diterpa pandemi. Sektor-sektor tersebut 

mampu bertahan meski tidak mengalami kinerja yang signifikan. Sementara itu, industri 

F&B (Food and Beverage) memang mengalami penurunan karena turunnya daya beli 
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masyarakat dan larangan makan di tempat. Namun perlahan industri ini mampu bertahan 

karena perubahan perilaku masyarakat yang lebih banyak membeli secara take-away. 

Industri alat kesehatan, farmasi, obat-obatan, justru mengalami peningkatan dan 

mendapat permintaan tinggi di masa pandemi karena kebutuhan masyarakat akan barang-

barang tersebut tinggi. Alat kesehatan yang dimaksud di antaranya alat pelindung diri 

(APD/baju hazmat), hand sanitizer, etanol, masker, dan sarung tangan. Bahkan, 

kementerian perindustrian menetapkan industri alat kesehatan dan farmasi ke dalam 

prioritas pengembangan Making Indonesia 4.0. Program tersebut dimaksudkan agar 

industri kesehatan dan farmasi dapat memenuhi kebutuhan domestik bahkan ekspor, dan 

memberikan lapangan kerja yang luas. Allianz Indonesia. (2020, 4 November) 

Berdasarkan uraian diatas kita bisa melihat bahwa sektor barang konsumsi baik itu 

sektor makanan dan minuman serta sektor obat-obatan mampu bertahan dan bisa 

meningkat di masa pandemic covid-19 ini. Oleh karena itu, saya sebagai penulis di 

penelitian kali ini merasa tertarik untuk membahas lebih lanjut mengenai: “Perbandingan 

Pengaruh Pengumuman Kasus pertama Covid-19 terhadap Abnormal Return pada sub 

sektor Makanan dan Minuman serta sub sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia”. Dari metode yang dipakai, penulis akan melakukan analisis perbandingan 

menggunakan Abnormal Return dan melakukan pengujian data dengan T-test, sehingga 

investor dapat mempertimbangkan pembelian saham sektor makanan dan minuman serta 

sektor obat-obatan dengan pertimbangan yang lebih meyakinkan.  

1.2 Rumusan Masalah  

Rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini sebagai berikut:  

Apakah ada pengaruh pengumuman Kasus pertama Covid-19 terhadap Abnormal Return pada 

sub sektor Makanan dan Minuman serta sub sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia? 
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1.2 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah sebelumnya, maka tujuan penelitian ini sebagai berikut:   

Untuk mengetahui Apakah ada pengaruh pengumuman Kasus pertama Covid-19 terhadap 

Abnormal Return pada sub sektor Makanan dan Minuman serta sub sektor Farmasi yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. 

1.3 Manfaat Penelitian  

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat, sebagai berikut:  

1. Bagi Investor  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan referensi dan pertimbangan 

kepada Investor dalam menentukan keputusan berinvestasi saham yang tepat pada 

perusahaan sektor makanan dan minuman serta sektor obat-obatan, sehingga investor 

diharapkan dapat memaksimalkan return dan meminimalisir risiko.  

2. Bagi Penulis  

Penelitian ini memberikan manfaat dalam memperdalam ilmu mengenai pengaruh 

berita yang muncul terhadap harga saham yang mana dapat memberikan banyak edukasi 

dan informasi dalam pemilihan atau mempertimbangkan saham mana yang lebih baik 

untuk dibeli di masa pandemi ini.  

3. Bagi Universitas Kristen Duta Wacana 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah referensi perpustakan terutama dibidang 

keuangan mengenai pasar modal yang berkaitan dengan pengaruh berita covid-19 terhadap 

harga saham pada perusahaan sektor makanan dan minuman serta sektor obat-obatan. 

1.3 Batasan Masalah  

Batasan dalam penelitian diperlukan agar pembahasan pada objek yang diteliti 

tidak terlalu luas, sehingga penelitian dapat lebih fokus dan terarah terhadap masalah yang 

ada, maka penulis memberikan batasan masalah, sebagai berikut: 
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1. Perusahaan yang akan diteliti merupakan perusahaan Industri Barang Konsumsi dimana 

perusahaan ini mencangkup banyak sub sektor seperti subsektor makanan & minuman, 

subsektor rokok, subsektor peralatan rumah tangga, subsektor kosmetik & keperluan 

rumah tangga, dan subsektor farmasi (obat-obatan), dan subsektor lainnya. Dalam 

penelitian ini penulis berfokus meneliti perusahaan sektor makanan dan minuman serta 

sektor farmasi (obat-obatan) yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  

2. Semua perusahaan yang termasuk dalam sektor makanan dan minuman serta sektor 

farmasi(obat-obatan) memiliki data yang dibutuhkan oleh peneliti.  

3. Berita pengumuman covid-19 pertama kali di beritakan di Indonesia pada tanggal 2 

Maret 2020 (tanggal peristiwa) atau disebut juga dengan (𝑡0). Selanjutnya untuk 

periode peristiwa berjumlah 11 hari perdagangan 5 hari sebelum pengumuman, 1 hari 

peristiwa, dan 5 hari sesudah pengumuman covid-19 di Indonesia  yaitu dari tanggal 24 

Febuari 2020 – 9 Maret 2020. Lima hari sebelum pengumuman digunakan untuk 

melihat apakah investor dapat mengantisipasi pengumuman dan lima hari setelah 

pengumuman digunakan untuk melihat reaksi pasar terhadap pengumuman covid-19 di 

Indonesia. Untuk  jendela estimasi jika terlalu terlalu pendek, hasilnya akan bias. Jika 

jendela estimasi terlalu panjang, struktur perkiraan dapat berubah. Lama periode 

estimasi yang umum digunakan adalah setahun untuk hari-hari perdagangan dikurangi 

dengan lamanya periode peristiwa (Abdul, 2015:91). Untuk meningkatkan akurasi 

perkiraan sebanyak mungkin, maka periode estimasi yaitu jumlah hari perdagangan 

dalam setahun secara date to date (pada tanggal 10 Maret 2019 ke 9 Maret 2020) adalah 

257 hari dikurangi dengan periode peristiwa sebanyak 11 hari perdagangan (seperti 

pada Gambar 1) berarti lama periode estimasi adalah 236 hari (247 hari – 11 hari).  

Data yang dipakai merupakan harga saham harian (closing price). 
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Gambar 1. Penentuan Periode Estimasi dan Periode Peristiwa 
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BAB V 

KESIMPULAN, KETERBATASAN DAN SARAN 

 

5.1  Kesimpulan 

  Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah Covid-19 berpengaruh terhadap 

harga saham di Industri Barang Konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dan 

hasil dari penelitian ini adalah: 

1. Pada sub sektor makanan dan minuman terdapat pengaruh berita covid-19 di Indonesia 

terhadap sub sektor makanan dan minuman yang dilihat dari  perbedaan Average 

Abnormal Return yang signifikan sebelum dan sesudah pengumuman berita covid-19 

untuk pertama kali di Indonesia.  

2. Pada hari sebelum pengumuman, abnormal return pada sub sektor makanan dan 

minuman negatif namun setelah pengumuman abnormal return pada sub sektor 

makanan dan minuman mengalami peningkatan kearah positif.  

3. Sub sektor makanan dan minuman termasuk dalam jenis saham difensif yaitu saham 

yang memberikan dividen konsisten, pendapatan yang stabil, dan tidak terpengaruh 

keadaan pasar saham secara keseluruhan. Itulah mengapa para investor menganggap 

bahwa berinvestasi pada sub sektor makanan dan minuman dapat memberikan 

keuntungan dimasa pandemi. 

4. Pada sub sektor farmasi terdapat pengaruh berita covid-19 terhadap harga saham di sub 

sektor farmasi namun tidak terdapat perbedaan abnormal return yang signifikan 

sebelum dan sesudah pemberitaan covid-19 di Indonesia. 

5. Sub sektor farmasi merupakan sektor yang bergerak dibidang kesehatan dan membantu 

menjaga kesehatan masyarakat daalam pencegahaan penularan covid-19 di Indonesia. 
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Oleh karena itu sektor ini juga banyak diincar investor dimasa pandemi covid-19 di 

Indonesia karena berpotensi memberikan keuntungan. 

5.2  Keterbatasan 

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini meliputi: 

1. Event Window atau jendela peristiwa yang terlalu singkat yaitu 5 hari sebelum, hari 

peristiwa, dan 5 hari setelah. Sebaiknya hari jendela peristiwa diperpanjang agar 

pengaruh pandemi bisa lebih terlihat. 

2. Menggunakan hanya 2 sub sektor saja dalam bidang Industri barang konsumsi. Padahal 

masih ada beberapa sektor lain yang mendapatkan pengaruh positif dan meraih 

keuntungan dimasa pandemi misalnya pada bidang telekomunikasi, sektor pertanian, 

dan lainnya.  

3. Jumlah data yang berbeda pada setiap sub sektor. Farmasi berjumlah 9 perusahaan 

sedangkan makanan dan minuman berjumlah 21 perusahaan. 

5.3  Saran 

Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan yang telah diuraikan dalam penelitian, 

maka penulis memaparkan beberapa saran kepada perusahaan, investor, dan penelitian 

berikutnya yaitu sebagai berikut: 

1. Bagi Perusahaan 

Hasil penelitian ini, diharapkan bagi perusahaan atau emiten untuk dapat 

mengkaji setiap peristiwa yang dapat mempengaruhi tingkat keuntungan dan tingkat 

likuiditas saham dan dapat mengambil kebijakan-kebijakan yang diperlukan dan tepat 

agar tidak terjadi reaksi pasar modal secara berlebihan.  

2. Bagi Investor 

Diharapkan investor atau calon investor untuk lebih memperhatikan informasi 

publik yang beredar serta memvalidasi apakah informasi tersebut valid atau tidak. 
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Mencari tambahan informasi yang bisa mendukung apakah informasi yang didapat 

merupakan informasi yang valid atau tidak. Lalu, diharapkan agar investor dapat 

berperan sebagai investor yang cerdas dalam melakukan analisis dan menyaring setiap 

informasi yang ada perihal ketidakpastian mata uang rupiah maupun harga saham 

sehingga investor dapat mengambil keputusan yang tepat dan mampu memberikan 

keuntungan. Investor dan calon investor juga disarankan untuk menambahkan saham 

sektor makanan dan minuman ke dalam portofolio saham sebagai saham yang bisa 

dipilih di masa pandemi covid-19.  Dikarenakan saham ini merupakan saham yang 

memiliki sifat defensif yakni bertahan di saat pasar sedang mengalami gangguan 

seperti contohnya disaat pandemi covid-19 seperti ini. 

3. Bagi Penelitian Selanjutnya 

a. Bagi Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperpanjang periode pengamatan 

seperti dua tahun dengan satu tahun sebelum dan sesudah untuk ditujukan kepada 

jenis investasi jangka panjang, dengan periode pengamatan yang lebih panjang, 

dapat dilihat dengan lebih jelas bagaimana reaksi pasar setelah peristiwa Pandemic 

COVID-19 ditetapkan sebagai bencana nasional serta diharapkan dapat 

menggunakan metode perhitungan abnormal return lainnya seperti CAPM (Capital 

Asset Pricing Model), Mean adjuted model, atau Market adjusted model sebagai 

bahan pembanding. 

b. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan untuk menambah sektor yang diteliti oleh 

penulis seperti yang disampaikan dalam keterbatasan penelitian dan bisa 

menambah alternatif lain seperti sampel penelitian di ambil pada bursa efek di 

negara-negara Asia.
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