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“Di bagian kedua, kita akan membahas masalah yang akan menjadi subjek

nbuaw buede

§>19H

in stlga3| penelitian ini tentang bagaimana epidemi COVID-19 memengaruhi harga

m ‘Pembahasan mengenai pengertian pada umumnya, hingga pengertian yang lebih

yeibeggs di
§e1d|

mdéLam f,t;erhadap permasalahan yang akan diteliti. Kemudian berbagai teori yang digunakan,
éseg;_ta bérbagal kutipan dari para ahli, yang diambil oleh penulis dari penelitian - penelitian
Qe@ah‘u!u sebagai acuan dalam proses pengerjaan penelitian ini.

andasan Teori

i

=

Eandemi Covid 19
Wabah COVID-19 yang merupakan penyakit yang disebabkan oleh virus corona

jenis baru khususnya SARS-CoV-2, pertama kali muncul di China pada 31 Desember

eyniueousw eduey Ul si

=)

=2019. Infeksi saluran pernapasan diketahui disebabkan oleh beberapa jenis virus corona (

ue

-}
<
@D

cInterridtional Concern (KKMMD/PHEIC) oleh WHO pada 30 Januari 2020. Virus ini

=
o))

Emenyébar dengan cepat, akhirnya menginfeksi banyak negara yang berbeda (Neufeld,
3 L
cdikutip Junaedi dan Salistia, 2020).

%WH% nd). Virus Corona telah ditetapkan sebagai Public Health Emergency of

7Pada 2 Maret 2020, Bapak Jokowi Widodo, Presiden Republik Indonesia,
mengtingkapkan kasus pertama pasien COVID-19 di Indonesia. Dua WNI dinyatakan
positify COVID-19. Setelah kasus-kasus berikutnya ditemukan, kasus awal dikatakan
dimuté'r dengan pertemuan dengan seorang warga negara Jepang yang baru saja

menyeToerang ke Indonesia. COVID-19 secara resmi dinyatakan sebagai bencana nasional

oleh Presiden Joko Widodo melalui Keputusan Presiden (Keppres) Republik Indonesia
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Nomor 12 Tahun 2020, dan Indonesia memasuki fase darurat bencana non alam (bnpb,

2020),

“WHO (World Health Organization) telah melabelinya sebagai pandemi karena

u

3

W buedseyqg -l

lah; kasus yang dikonfirmasi tumbuh begitu cepat. Karena ukuran dan cakupan

yebarannya, Organisasi Kesehatan Dunia (WHO) menetapkan COVID-19 sebagai

g@s d|1_g6ua

daan darurat di seluruh dunia. Per 27 Maret 2020, WHO secara resmi menyatakan

&puniP erdi Byey

ueibe

bahwaz virus corona (COVID-19) telah menjadi pandemi global (World Health

1e

(@) ani:zation, 2021). Sejak saat itu, era pertemuan Zoom atau yang dijuluki era pertemuan

oS ne

pug@bueggn 16

tal dimulai ketika pemerintah menghimbau masyarakat untuk bekerja dan mengadakan

ra dari rumah guna menghindari penyebaran COVID-19.

“Pandemi COVID-19 berdampak negatif terhadap perekonomian negara dan

uey U1 SIIN} ghuey ypan
e

T,

Sdirasakan dalam skala global. Berbagai sektor publik dan dunia usaha terkena dampak

oWl

cyang sangat parah dan tidak dapat melakukan operasi reguler mereka, yang menyebabkan

3
—

c R . -
Jpenurunan ekonomi negara dan pasar saham, khususnya di Bursa Efek Indonesia. Pasar

Q
]

Ssaham langsung merespons buruk pada 2 Maret 2020, pengungkapan kasus COVID-19

-]

3
“pertama (Katadata, 2021).

}Pendapat para ahli tentang kejadian COVID-19 dan tingkat keparahan dampaknya

juga Berbeda. Misalnya, Baker et al. (2020) menyatakan bahwa pandemi seperti COVID-

1190WINS ueyingaA

19 dar)"flu Spanyol tidak mempengaruhi pasar saham secara signifikan dan hanya sedikit
terpengaruh oleh pandemi COVID-19. Menurut Reinhart (2020), menekankan bahwa krisis
COVID-19 benar - benar berbeda dari krisis masa lalu sehubungan dengan penyebab,

ruangztingkup, dan tingkat keparahannya.

YSebuah studi yang mengamati 56 negara pada kuartal pertama tahun 2020

menggngkapkan hubungan antara sifat perusahaan dan bagaimana harga sahamnya
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merespons ketika COVID-19 menyerang, dan juga mengungkapkan bahwa pandemi
COVIP:19 telah menyebabkan penurunan nilai saham. (Ding dkk. 2021). Hal itu

éditunjukkan oleh Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang turun tajam beberapa hari

eJe)

=setelativkasus pertama COVID-19 diumumkan. Akibatnya, ketika investor membeli saham

ou

T
2pada waktu dan keadaan yang serupa, harga saham akan sama seperti pada tujuh tahun

as din
1

neje uglbeq
QD
p-lle

epu&ﬂﬁu

S elumnya Dengan fenomena ini, para investor akan dapat merasakan keuntungan yang

Iq&id

at tinggi ketika harga saham mulai meningkat ketika keadaan ekonomi dunia sudah

b embang lebih baik saat kasus pandemi COVID-19 dapat terkendali dan bahkan sudah

&

njadl endemi, dimana masyarakat dapat menjalankan kehidupan secara normal ketika

Qun-

C VIQ-19 masih ada (Hutauruk, 2020).

bu

SMenurut penelitian Hutauruk dan Ghozali (2020), harga saham perusahaan

91 Iul sijn1 eAley yndnyies

=dipengaruhi baik oleh fundamental keuangan perusahaan maupun kemampuannya dalam
3

“menghasilkan laba per saham. Oleh karena itu, dalam beberapa keadaan, peristiwa yang
éterjadi di luar perusahaan dapat menjadi katalis perubahan harga saham suatu perusahaan.

=~

%’;Pandemi COVID-19 merupakan suatu situasi yang termasuk ke dalam external

ue

Bperuszihaan, dan memiliki arti bahwa pandemi COVID-19 adalah faktor yang terjadi diluar

endatt, perusahaan, dan dapat merubah harga saham perusahaan.

Epidemi COVID-19 tidak hanya berdampak pada lingkungan Indonesia tetapi juga

agwins uemn?g_a/{ua

ﬁterhadap Indeks Harga Saham Gabungan Bursa Efek Indonesia yang lebih dikenal dengan
|HSG7(DeWi, 2020). Dilaksanakannya PSBB, serta lockdown secara tidak langsung, juga
dapat=mempengaruhi industri penerbangan dan perhotelan , dikarenakan kedua industri
tersebnt termasuk kedalam kelompok sektor usaha yang sangat terkena dampak paling
besar$elama pandemi COVID-19 terjadi, dan juga merupakan sektor publik, serta tidak

dapat-digantikan secara online.
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Dampaknya adalah ketika harga saham kedua industri tersebut, yang termasuk ke
dalamrsektor K111(Maskapai Penerbangan) IDX-IC dan sub industri Perhotelan yang

germaédk kedalam sektor E512(Hotel, Resor, dan Pesiar) IDX-IC akan terganggu dengan

éterjadinya pandemi COVID-19, dan menyebabkan terjadinya perubahan harga secara
gsigI)nifiI(an. Menurut hasil riset Gunawan dari tahun 2020, pandemi COVID-19 memiliki
gb%garuh yang sangat negatif karena terkait dengan rata-rata harga saham subsektor hotel,
%reforan, dan pariwisata.

g %: ?Temuan studi lain dari Heninta dan Rahayu (2021) menyatakan bahwa ketika
%paiqdemi COVID-19 di Indonesia diumumkan, harga saham sektor industri produk

Je

Eké]sumen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia mengalami penurunan. Pandemi

—

n

gCOVID-19 berdampak buruk terhadap harga saham IHSG selama masa pandemi, dengan

—

Q

gpuncal@ya terjadi pada Maret 2020, saat pemberitahuan awal pandemi COVID-19 terjadi,

Q

3 :
®menur@it temuan Murdhaningsih dkk. c. penelitian dari Januari 2019 hingga Desember

o
N
o

BR UBYWNIURD

2.Harga Saham

?Saham adalah investasi modal yang dapat memberikan hak kepada perseroan

eyIngaiusw u

erbatés atas dividen dan dapat dilihat sebagai bukti kepemilikan perusahaan. Kepemilikan

ahamyzsmencerminkan kepemilikan dalam suatu perusahaan ( Ermani et al. c. 2021).

Jeq%ns u

"Sedangkan saham dapat diartikan sebagai bukti kepemilikan pribadi atau badan dalam
suatu=perseroan terbatas, menurut Tjiptono Darmadji dan Hendy M. Fakhrudin (dalam
Ermafi* dkk. 2021). Saham-saham tersebut diwakili oleh lembaran-lembaran surat

berhagga, yang masing-masing memiliki pernyataan yang menyatakan bahwa pemiliknya

adalah:juga pemilik dari korporasi yang menerbitkan surat berharga tersebut.
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Widoatmojo yang dikutip Halawa 2021, menyebutkan berbagai kategori harga

sahanirsebagai berikut:

—
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Harga Nominal yang tercantum dalam surat saham dan merupakan harga yang
ditetapkan oleh penerbit untuk menilai setiap saham yang dikeluarkan adalah
harga. Karena dividen minimum biasanya ditentukan berdasarkan nilai nominal,
jumlah harga nominal mungkin memiliki implikasi yang signifikan untuk
saham.

Harga di mana suatu saham dicatatkan di bursa efek dikenal sebagai harga
perdana. Penjamin emisi dan emiten memilih harga saham di pasar
perdana.Harga saham emiten dapat diketahui ketika sebuah saham akan dijual
kepada masyarakat.

Harga jual di antara investor disebut sebagai harga pasar. Setelah saham
dicatatkan di bursa, harga ini tercapai.

Harga yang diminta yang dibuat oleh vendor atau pembeli saat bursa pertama
kali diluncurkan dikenal sebagai harga pembukaan.

Harga yang diminta penjual atau penawar pada akhir hari perdagangan dikenal
sebagai harga penutupan.

Harga tertinggi yang tercatat pada hari bursa dikenal sebagai harga tertinggi.
Suatu saham dapat diperdagangkan pada harga ini lebih dari sekali, meskipun
tidak selalu pada tingkat yang sama.

Kebalikan dari harga tertinggi adalah harga terendah, yang terjadi pada hari
perdagangan.

Rata-rata harga terbesar dan terendah dikenal sebagai harga rata-rata.

;Dalam Nihayah dkk. (2021), Brigham & Houston mengklaim bahwa harga saham

adalak=harga yang dapat menentukan nilai pemegang saham. Sedangkan saham merupakan
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bukti penyertaan modal dan kepemilikan suatu korporasi yang dimiliki oleh orang pribadi

atau goelongan tertentu, menurut Darmadji dan Fakhruddin (dikutip Murdhaningsih dkk.c

22022).;:Kepemilikan saham berbentuk selembar kertas yang diterbitkan oleh perusahaan

eJe

b

Ztersebdt dan menjelaskan tentang kepemilikan perusahaan dalam surat berharga tersebut.

3 . =
g Dé i‘Permintaan dan penawaran tercipta sebagai akibat dari pembentukan harga saham.
T G :
g-lg_rgaiakan naik sebanding dengan volume saham yang dibeli, sementara itu akan turun
%éegandjng dengan volume saham yang dijual. Harga cenderung naik seiring dengan
gse%ak‘m besarnya permintaan investor untuk tetap membeli saham karena kualitas

saﬁhﬁaan yang tinggi dan potensi pertumbuhan di masa depan. Di sisi lain, jika kualitas

ex yp.n
U@BUB

Q. -
Q x

sperusahaan di bawah standar dan risiko bisnisnya signifikan, harga sahamnya akan turun

—

AJ

n

“karenazkurangnya minat dari investor.

|

=Memperoleh keuntungan terbesar adalah tujuan utama investor dalam berinvestasi

ecarazumum. Tentu saja, ada keuntungan dan kerugian dalam berinvestasi. Menurut

uepuaw edue)

wn}

Fransfskus Paulus Paskalis Abi (dalam Herninta dan Rahayu 2021), berikut kelebihan dan

ekurangan berinvestasi saham:

= Keuntungan dari investasi saham

a. setelah mendapat izin dari pemegang saham dalam Rapat Umum Pemegang

:Jaquins ueyingaiuaw ugp uey

Saham, menerima dividen, khususnya bagi hasil yang diberikan oleh
perusahaan dan diperoleh dari laba perusahaan (RUPS).
b. Selisih harga antara harga beli dan harga jual dalam perdagangan saham dikenal
sebagai capital gain. Aktivitas perdagangan saham di pasar sekunder yang
=  Mmenghasilkan capital gain ini.

% Kerugian dari investasi saham;

= 14
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a. Investor yang mengalami kerugian modal harus menjual sahamnya dengan
harga lebih murah daripada yang mereka bayarkan. Ini adalah kebalikan

x dari keuntungan modal.
b. Risiko likuidasi adalah kemungkinan bahwa, dalam hal perseroan yang
sahamnya dimiliki dibubarkan atau dinyatakan pailit oleh pengadilan, hak
gugat pemegang saham akan berkurang setelah seluruh utang perseroan

dilunasi (melalui penjualan aset perusahaan).

pun 1Bunpuniq exdiy yey

f;Pergerakan nilai saham adalah faktor utama yang perlu diberikan pengamatan dan

19s neje ueibeqgas diynbusw bueue)iq |

Rie

nJan

p hatian oleh investor ketika melakukan investasi, kinerja atau pencapaian yang dicapai

saﬁaan dapat dilihat dari pergerakan hasam nya. Profit yang dihasilkan akan semakin

Ao y
ﬁugjum

~besar, ;i{etika Kinerja emiten semakin baik. Sebaliknya, loss yang dihasilkan akan semakin

sy e

o
1]
(72}
S

,kaetika kinerja emitem semakin memburuk. Ketika harga saham sedang

w edu

menunjukkan penurunan, selain para investor dapat memanfaatkan investasi dengan sebaik

wnjuesus

- baikhya, para investor akan dapat mengalami kerugian. Kemungkinan keuntungan dan

§kerugian yang akan diperoleh sangat dipengaruhi oleh pengalaman investor dalam

Ep

“mengevaluasi situasi harga saham. Investor dapat mempelajari perusahaan yang mungkin

uauJ

émengaami keuntungan atau kerugian dari faktor-faktor yang mempengaruhi perubahan

ng

—

shargatsaham, termasuk kekuatan internal dan eksternal (Agustina dan Suartio, dalam

A

wns u

“Febrignti 2020).

krf Brigham dkk. (dikutip Febriyanti 2020) menegaskan bahwa faktor-faktor utama

berikut'-mempengaruhi harga saham:

1. Faktor internal, diantaranya:

= 15
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119quIns uesingakusw uep ueywnjuesusw edue) 1ul sin) eAJey ynanas neie uelbeqas diinbuaw Huede)iq |

buepun-buepun 1bunpunig exdig ey
g INJIISU|

Pemasaran, manufaktur, dan pengumuman terkait penjualan, seperti
informasi kontrak, penyesuaian harga, penarikan produk baru, laporan
status produksi, laporan status keamanan, dan laporan status penjualan.
pengumuman pendanaan, seperti yang melibatkan pinjaman dan saham.
pengumuman yang dibuat olenh dewan direksi (management board of
directors), termasuk pembaruan direksi, kepengurusan, dan desain
organisasi.

Validitas pengumuman pengambilalihan dikonfirmasi oleh laporan
investasi, merger, investasi ekuitas, pengambilalihan oleh pengakuisisi dan
diakuisisi, laporan investasi, dan sumber lainnya.

pengumuman tentang investasi, seperti pertumbuhan fasilitas penelitian dan
pengembangan dan penutupan usaha lain.

pengumuman yang berkaitan dengan tenaga kerja, termasuk pemogokan,
kontrak baru, dan negosiasi.

Pengungkapan publik atas informasi keuangan tentang perusahaan,
termasuk proyeksi pendapatan untuk tahun fiskal saat ini dan masa depan,
rasio dividen dan harga-pendapatan, margin laba bersih, laba atas aset, dan

laba per saham (EPS).

. Faktor eksternal, diantaranya:

a. pengumuman dari pemerintah mengenai berbagai aturan dan regulasi

ekonomi serta penyesuaian suku bunga tabungan dan deposito, inflasi, dan
nilai tukar mata uang asing.
pemberitahuan hukum, seperti tuduhan yang dibuat oleh perusahaan terhadap

manajernya atau litigasi yang diajukan terhadap perusahaan.
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c. pengumuman yang berkaitan dengan bisnis sekuritas, seperti laporan rapat

tahunan insider trading, batasan volume perdagangan atau harga saham, atau

1na-l

= x jeda perdagangan.

§3.Teoti Efisiensi Pasar

3 . =

g Dé i‘Hipotesis Pasar Efisien dianggap sebagai teori keuangan modern yang paling
%mgnonjol. Itu membuat premis bahwa ketika aset diperdagangkan, harganya
%mgncepminkan semua informasi yang relevan. Fama mengusulkan Teori Hipotesis Pasar
gEééiere&pada tahun 1965. Pasar dibagi menjadi tiga kategori oleh Fama: lemah, semi-kuat,
%daiq kqgt. Setiap jenis pasar memiliki ciri khas tersendiri untuk penyerapan informasi.

é 2 Tl\/lenurut Fama (dikutip Halawa 2021), ada tiga jenis pasar efisien yang berbeda

1yl sl

o

'erkaitgjengan seberapa banyak informasi yang diambil oleh pasar. Pasar akan mengambil

alah satu bentuk berikut:

a. Hipotesis Pasar Efisien bentuk lemah (Weak)
Penyerapan informasi sangat rendah dan harga saham semata-mata

mencerminkan informasi saham sebelumnya dalam bentuk yang lemah dari

;hipotesis pasar efisien. Akibatnya, harga saham yang diciptakan suatu saham

}merupakan cerminan dari perubahan harga saham di masa lalu yang disebabkan

- 0leh informasi dari masa lalu. Menurut hipotesis pasar efisien bentuk lemah, ketika

:J2quins ueyIngaAuaw uep uexuwnjuesusw gdue)

?pasar mengubah strategi perdagangannya, pasar juga mengubah kebijakan harganya
pada saat yang sama. Adalah layak untuk menjual saham yang dimiliki sesegera
mungkin untuk mengurangi kerugian yang disebabkan oleh penurunan harga saham
perusahaan di awal tahun. Karena upaya tersebut, harga saham perusahaan secara

Z“keseluruhan akan turun. Seorang investor berpengalaman pasti akan menjual

= 17
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sahamnya di akhir tahun sebagai upaya untuk membatasi kerugian saat harga

saham turun di awal tahun.

b. ;:Hipotesis Pasar Efisien Bentuk Semi Kuat (Semi-Strong)

g Ketika harga mewakili semua informasi publik yang relevan, hipotesis pasar

yang efisien dapat disebut sebagai studi peristiwa. Selain merupakan cerminan dari
harga saham sebelumnya, harga saham saat ini juga merupakan hasil dari informasi

yang ditemukan di pasar.

Dalam hipotesis pasar semi kuat, abnormal return atau keuntungan yang

d IN)I

iiiberlebihan, tidak dapat untuk diperoleh hanya dengan berdasarkan pada informasi
iyang terdapat pada publik. Sehingga kesimpulan yang didapat adalah ketika dalam

;'sebuah pasar terdapat informasi baru yang tersebar di pasar, dan diketahui oleh

Cfpublik, maka tentu semua investor akan bereaksi dengan cepat dan menyebabkan
Lterjadinya perubahan dalam harga, baik kenaikan maupun penurunan yang
disebabkan oleh suatu informasi pada sebuah peristiwa tertentu.
C. - Hipotesis Pasar Efisien Bentuk Kuat (Strong)
Menurut versi kuat dari teori pasar efisien, harga pasar selalu mewakili
?semua informasi yang tersedia. Akibatnya, harga pasar bentuk kuat mencerminkan
}semua informasi sebelumnya, informasi terkini yang tersedia untuk masyarakat
mumum, serta berbagai informasi yang hanya diketahui oleh sekelompok pihak
?internal tertentu. Varian pasar efisien yang paling ketat adalah varian pasar efisien
yang kuat. Ini terkait dengan gagasan bahwa informasi publik dan pribadi tercermin
dalam nilai pasar. Dalam hal ini, orang yang berbeda dari individu dan organisasi
pdapat mencapai pengembalian abnormal dengan memanfaatkan informasi publik

%yang tersedia dalam konteks pasar efisien yang kuat. Bentuk pasar dengan efisiensi

= 18
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tertinggi dan paling menantang dalam suatu pengujian adalah pasar efisien dengan
bentuk kuat.

=Untuk memudahkan studi efisiensi pasar, Fama mengklasifikasikan pasar efisien ke

eJelqg -l

=2dalamttiga jenis tersebut (Tandelilin, dikutip Suganda 2018). Fama membuat perubahan

S]V0]

L=
Klgsifikasi efisiensi pasar mereka pada tahun 1991. Bentuk efisiensi pasar yang buruk
O

n

—

?Ddféerkuat menjadi  kategori yang lebih inklusif sambil menilai prediktabilitas
gp ;gembalian. Sementara itu, studi peristiwa diuji menggunakan versi setengah kuat dari

—

e

cuji efisiensi pasar. Pengujian ini dikenal sebagai pengujian informasi pribadi karena

as
epu

nJ

EmBngé\)aluasi efektivitas pasar dengan cara yang kuat (Suganda, 2018).

buepun-

sMenurut Tandelilin (dalam Herninta dan Rahayu 2021), pasar modal yang efisien

ny eAuey y

“adalah® pasar dengan kondisi dimana nilai semua surat berharga yang dipertukarkan

—

Q

=mencerminkan informasi yang dapat diakses saat ini. Pengetahuan yang dapat

Q

“mempengaruhi kenaikan atau penurunan harga berasal dari informasi historis, informasi
O

Q

éterkini, serta informasi yang bersifat subjektif dan opini yang wajar. Pengertian efisiensi

=
Q

“pasar, menurut Hanafi (dalam Herninta dan Rahayu 2021), mengeksplorasi bagaimana

ue

Jinformasi mempengaruhi harga atau nilai saham, bagaimana pasar merespon informasi,

an seberapa besar informasi dapat mempengaruhi pergerakan harga saham.

ns ue>11n§9_a/{ua

4.Teari Event Study

:Jaqui

v Sebuah penelitian peristiwa, yang sering dikenal sebagai studi peristiwa, mengkaji
bagaimana pasar merespons peristiwa ketika peristiwa atau informasi diumumkan

(Jogiyanto, dalam Kusumawati, Purnamawati, dan Mulyono 2022).

~Studi yang menjelaskan respon pasar terhadap suatu peristiwa pada saat informasi
pertafa kali diungkapkan disebut sebagai studi peristiwa (Fawzi dan Alam, 2021). Studi

peristiwa pada umumnya digunakan dalam menguji efektifitas suatu pasar terhadap
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N
IS

=,
=3
2

pengumuman suatu informasi atau peristiwa tertentu, serta mengetahui pengaruh peristiwa

terseb@terhadap pasar yang ditentukan. Karena, secara umum, pasar akan merespon

u
csecarasspesifik terhadap terjadinya suatu peristiwa tertentu, seperti dalam penelitian ini,

(2]

eJe)

Dwaktu-%emberitahuan pandemi COVID-19 pertama di Indonesia.

6

3 - 3

“5 g :I'eorl studi peristiwa dapat digunakan untuk menilai kapasitas informasi
" 5 =

cpengumuman (isi informasi) dan efisiensi pasar dalam bentuk semi-kuat; jika pengumuman
%e%eb@t_ mengandung informasi, maka pasar diharapkan bereaksi ketika pengumuman
gteéeb@ terjadi (Azisanabely, 2018). Dan telah ditunjukkan bahwa penelitian peristiwa
sa 3

Sdapat gnenyelldlkl kepekaan pasar terhadap isi pengumuman atau informasi yang
23 9

=5 ,.0 =] . - -

‘wdipublikasikan tentang peristiwa tertentu.

=3

2 3

3. 8

) =

S - Gambar 2. 1

3 g,

3 - o

2 > Event Studies Timeline

= 5

5 o

5 = Event Window

> r Estimation Window :I

2 « IS

T 2N T3

= =3 T2 T4

= E Event Date

a &=

s @2

=3 V’Sumber Fawzi and Alam (2021)

? a.

%Langkah awal untuk melakukan analisis studi peristiwa adalah dengan memilih
perist;h/a yang sesuai dan telah terjadi. Kemudian, menentukan periode waktu tetap
sebeh§1 dan sesudah peristiwa terjadi. Setelah itu, memilih jendela peristiwa dan jendela
estimg.i untuk menguji data (lihat Gambar 2.1). T3 adalah tanggal pengumuman resmi

()
ketikaxsuatu peristiwa terjadi. Secara umum, tanggal peristiwa akan berada di tengah-

tengaEﬂalam jendela peristiwa (atau jendela Pengujian) dari T2 hingga T4. Selama periode

20
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| ini, tes akan diusulkan untuk memeriksa pengaruh signifikansi peristiwa terhadap sekuritas

Q

(hargdrsaham atau obligasi) dan hasilnya akan menentukan tingkat pengembalian abnormal

gdari se{?hua data yang termasuk kedalam jendela peristiwa. Kemudian, kumpulan data yang

eJe

Ztersisasyang dimasukkan ke dalam jendela Estimasi akan digunakan untuk memeriksa

3 =
T : A .
étirigka‘tpengemballan normal sebelum acara (Fawzi and Alam, 2021).
55 &
§ o = Menurut Eventstudytools (dikutip oleh Jarc 2019) menyatakan bahwa terdapat tiga
S 5
%as‘%msfpmendasari yang paling Kritis dari metodologi studi peristiwa adalah :
2 c §
éag TPengaruh peristiwa ini secara akurat tercermin dalam pengembalian saham di atas
g g Sjendela peristiwa yang berarti bahwa pasar modal efisien;
2% 2
b= Speristiwa yang tidak diantisipasi
=C. éTidak ada peristiwa lain selama jendela acara yang dapat bertanggung jawab atas
g B
o Zperubahan harga saham.
3 :
(]
2 Studi peristiwa telah digunakan secara praktis untuk banyak peristiwa khusus
= .
%ekonomi dan perusahaan secara luas. Contohnya termasuk pengumuman pendapatan,
5 T
Smerger dan akuisisi, dan masalah utang atau ekuitas baru. Fokus di sebagian besar aplikasi
3
“adalalzdampak peristiwa pada harga ekuitas umum. Pertama, perlu ditentukannya peristiwa
<
~dan é"enentukan periode untuk pemeriksaan harga saham. Jendela estimasi perlu

S

cdidefimisikan. Umumnya, periode estimasi tidak termasuk periode peristiwa untuk

ﬁmencégah peristiwa mempengaruhi perkiraan parameter (MacKinlay , dalam Jarc 2019).

agquw
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B.Penelitian Terdahulu

g l

(cTemuan penelitian sebelumnya dimaksudkan untuk memungkinkan penulis

u
embahdingkan penelitian yang dilakukan oleh penulis saat ini dengan penulis

ebelu-ﬁ'mya dan untuk memberi mereka banyak referensi yang berkaitan dengan masalah

)

o

=S

3 3

(9]

=P

= ®

5=} - . .

vS agep;hasndarl ini.
(9]

Buepun-Buepun 1Bunpunig&din BH

Tabel 2. 1

Penelitian terdahulu

eIiE’én yang sedang dipertimbangkan. Peneliti dapat melakukan studi lebih efektif

Judul

hY edliewoju] uep siusig anlasuj)

Peneliti

Kesimpulan

Pengaruh Pandemic COVID-19
o
terh%ap Harga Saham

()
Perusahaan Farmasi

Al Fajriyah Nurul
Khofifah, Agus
Munandar, Putri

Kartini(2022)

Pandemi COVID-19
mempengaruhi harga saham

perusahaan farmasi di IHSG.

:Jaguins ueyingafuaw uep uejuiniuesuau) edue] 1ul sin1 eAley ynanyas nele uelbeq

3
Pengaruh Pandemi COVID-19

(a §
Terﬁdap Harga Saham Di

Ind@esia

Murdhaningsih, Yuannisa
Aisanafi, Endah Yuni

Fitriani(2022)

Pandemi COVID-19
berpengaruh terhadap harga

saham.

‘upJdode) ueunsnAusy ‘yerw eAiey uesnnuad-\‘ueugeuad ‘ueyipipuad uebunuaday ynjun eAuey uediynbusd e

319 uen] JIM) e)iew.ioju] uep

22




‘OyVIg] uiz! eduey

undede ynjuaq wejep Ul siny eAJey yninyas neje uelbeqas yeAueqiadwawl uep ueywnunbuaw buede)iq ‘g

‘OyM|g| Jelem buek uebunuaday ueyibniaw yepny uediinbuad q

SSINISNY 40 TOOHDS
HONVI AIMN
2

Dampak Pandemi COVID 19
Tertiadap Harga Saham
PeruiI’ahaan Sektor Industri
Baragg Konsumsi Yang

- 3
Terdaftar di Bursa Efek

J

Tiwi Herninta, Rini

Arfiani Rahayu(2021)

Terdapat perbedaan harga
saham perusahaan sektor
industri barang konsumsi
sebelum dan setelah kasus

positif COVID-19 pertama

Hlotek,Restoran Dan Pariwisata

o

=3

YanéTerdaftar Di BEI

eIy YIm)| e

;i TE]do%sia diumumkan di Indonesia.

g éubczlgan Antara Pandemi Reinandus Aditya Pandemi COVID-19

Q% éovép 19 Dan Harga Saham Gunawan(2020) berhubungan dengan rata — rata
é %eru@haan Sub Sektor harga saham sub sektor hotel,
c23lg 5

restoran dan pariwisata ,
sehingga perusahaan yang
terdaftar pada sub sektor ini

sangat terpuruk.

‘uedode) ueunsnAuad ‘yeiw eAiey wegiinuad ‘uennauad ‘ueyipipuad uebunuadagsyniun eAuey uediynbusd e
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Analgsis of the Effect of COVID-
(1)

19 on Stock Prices in 1DX30

uep sjusig 3NISU|

Erwin Dyah Astawinetu,
Istiono, Erma

Yuliaty(2021)

Pandemi COVID-19
memberikan efek negatif yang
signifikan terhadap harga
saham sebagian besar saham
perusahaan (19 perusahaan)

yang termasuk dalam indeks

IDX30.
6. | Dampak pandemi COVID-19 Galuh Artika Terdapat perbedaan signifikan

=y
(=]

terhgdap harga saham dan Febriyanti(2020) antara abnormal return dan
(7]

aktiil_'las volume perdagangan Trading volume activity
()

(Stugli kasus saham LQ-45 di sebelum dan sesudah
S,
x
a
)
= 23
o
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Bursa Efek Indonesia

pengumuman pertama COVID-

19.

Peng%ruh Pandemi COVID-19
Terhadap Kinerja Harga Saham

T =
Felekomunikasi Yang Tercatat
it

Di B%ursa Efek Indonesia

Daniel, Khalisah Visiana

Subekti(2021)

Tidak didapat perbedaan
signifikan terhadap return
perdagangan, ditunjukkan

dengan Abnormal Return (AR)

"yejesew Miens ueneluly uep Ynidy uesijnuad

© A

g { pada saat sebelum dan sesudah
= c pandemi COVID-19.
Pengaruh COVID-19 Terhadap | Shaula Andreinna A, Besar nilai pengaruh dampak
(e -

Harga Saham Di Indonesia

Tahuin 2019-2020 (Studi Kasus

Di Iridonesia)

Maulidya Ayu P,
Umniyyatul Ula, Silva
Rizqi F, Farhatun Nissa,

Hendro Cahyo U(2020)

saham yang terjadi pandemi
dengan sebelum terjadi
pandemi sebesar -19,04%
ditandai dengan penurunan
saham perekonomian saat
mulai diumumkannya pandemi

masuk ke Indonesia.

‘uedode) ueunsnAu&@ ['yerw) eAsey uesnnuad ‘uennauad ‘ueyipipuad @bunuaday ynjun eAuey uediynbusd =
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Dampak COVID-19 Terhadap
Har§a Saham Gabungan Yang
Terdaftar Di Bursa Efek

Indonesia

Melly Meilani, Nur
Diana, M.Cholid

Mawardi(2021)

Terdapat perbedaan signifikan
antara sebelum dan sesudah
diumumkannya COVID-19
terhadap Indeks Harga Saham

Gabungan pada Indeks 1IDX30.

10.

Pengaruh Pandemi COVID-19
TerRadap Nilai Perusahaan Pada
Sebﬂas Sektor Di Bursa Efek

Indénesia (BEI)

Shifa Revinka(2021)

Pandemi COVID-19
berpengaruh secara negatif
terhadap nilai perusahaan pada

perusahaan tercatat di BELI.
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Pengaruh COVID-19 Terhadap

HargayDan Return Saham (Studi
u

Empitis Pada Perusahaan Sektor

2
Kesehatan Yang Terdaftar Di

w

r =
Bursa-Efek Indonesia)

buepun-buepun 1bunpuniqg eydin

D uery YIMY BXI1BWI0U| UBP SIUSIg INNISU]) DX IE

Khumairoh Ulin
Nihayah,
Anik Malikah,

Hariri(2021)

1.Pandemi COVID-19 tidak
berpengaruh terhadap harga
saham periode pengamatan
pada triwulan 11 2020 —
triwulan 1 2021 pada
perusahaan sektor kesehatan
yang terdaftar dalam BEI.

2. Pandemi COVID-19
berpengaruh terhadap Return
saham periode pengamatan
pada triwulan 11 2020 —
triwulan 1 2021 pada
perusahaan sektor kesehatan

yang terdaftar dalam BEI.
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Ana@sis of The Impact of
COVID-19 Pandemic on Rupiah
Staaity and Conposite Stock
Pri(rﬁrlndeks (IHSG) in

o
Indonesia

Mohammat Saiful Imam,
Toha Barizi,

Haidar Ali(2020)

Pandemi berdampak cukup
besar terhadap stabilitas nilai
tukar Rupiah dan kelancaran
perdagangan IHSG,
membuktikan bahwa akar
masalah makroekonomi yang
terjadi di Indonesia saat ini
terletak pada penyebaran
COVID-19 yang semakin

meluas.

319 uen] YIM)| e)iew.ioju] uep siu
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Dampak Situasi Sebelum dan
Sesidah Pandemi COVID-19

I
Terhgdap Volatilitas Harga

o)

2
Sahath LQ45

Martinus Robert

Hutauruk(2021)

Terdapat perbedaan harga
saham antara sebelum dengan
setelah terjadinya pandemi
COVID19. Telah terjadi
volatilitas harga saham dan
mayoritas perusahaan anggota
LQ45 mengalami penurunan
harga saham yang cukup

berarti.
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e Effect of COVID-19, Rupiah

bugbun-buepun 1bunpunig eydiy yey
Ju|@ep siusig InuIsul) DY 191 1w

Exch%nge Rate and Foreign
Q

Composite Stock Price Index on
A

The E}donesian Composite Stock

o
Pricé Index (IHSG)

(319

=
(7]
o+

Novia Nour Halisa,

Selvi Annisa(2020)

Nilai tukar rupiah terhadap
dollar AS, indeks komposit
Shanghai atau SSE, indeks
komposit New York atau
NYSE, dan jumlah kasus
COVID-19 di Indonesia
memiliki pengaruh terhadap

IHSG.
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The§ffect of the COVID-19
Par'gémic on Stock Prices with
the E\:/ent Window Approach: A
CasEStudy of State Gas

=
Co@anies, in the Energy Sector

U

Suripto,

Supriyanto(2021)

The best model for the data
acquired from State Gas
Company is the AR (1) —

GARCH (1,1) model.

Sumtﬁ: Tabel Jurnal Penelitian Terdahulu

31D uepDi YIMm) ey
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C.Kerangka Pemikiran

1" Dampak Pandemi COVID-19 Terhadap Harga Saham

1na-l

®Salah satu faktor terpenting yang harus dievaluasi dan diperhitungkan investor

nbuaw buede

osreH

adalah”harga saham. Pergerakan harga saham dapat menunjukkan situasi saham tersebut,

as dn

mshal Kinerja, serta pencapaian yang diraih perusahaan tersebut. Oleh karena itu,

o
unicgd

ueibeq

efjadiflya suatu peristiwa memiliki dampak yang signifikan terhadap harga saham.

stiwa mikro ekonomi adalah peristiwa yang terjadi di dalam perusahaan dan

P

as_neje

nJn
o

]
punBuep® 16

darapak pada harga saham perusahaan. Peristiwa makroekonomi, di sisi lain, adalah

Ay

istia yang mempengaruhi perekonomian secara keseluruhan dan dapat berdampak

Gpada harga saham perusahaan di semua sektor pasar. Peristiwa mungkin berdampak pada

p

eAue
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“harga Saham dan persepsi investor terhadap saham tersebut. Terkait hal tersebut, suatu

w ed

aperistiwa dengan jangkauan yang luas dan besar, dapat mempengaruhi harga saham

erusahaan secara signifikan.

Pandemi COVID-19 merupakan sebuah peristiwa global yang merupakan sebuah

irus jenis baru, dengan tingkat penyebaran antar negara yang cepat, dan tidak tersedianya

HJBquuaéu uep uewniuedy

bat Sérta vaksin pada awal masa pandemi terjadi, menyebabkan ketidakpastian yang

menekan secara negatif berbagai bidang industri, bahkan perekonomian dunia terkena

quins ue

%pengaruhnya. Hal ini sesuai dengan temuan beberapa penelitian sebelumnya, seperti yang
dilakﬁkan oleh Tiwi Herninta dan Rini Arfiani Rahayu (2021) tentang harga saham
perusahaan barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang menemukan
adanya variasi harga saham. harga perusahaan di sektor sebelum dan sesudah kasus. Di
Indorigsia, hasil positif COVID-19 pertama dilaporkan. Kerangka model ini menampilkan
variabel yang sedang diselidiki. Kerangka penelitian yang digunakan diilustrasikan sebagai

berikatberdasarkan kerangka di bawah ini :
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Gambar 2. 2

Kerangka Penelitian
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aRumusan masalah penelitian dinyatakan sebagai pertanyaan, dan hipotesis adalah

“tangg@an sementara untuk penyelidikan itu. Karena penyelesaiannya didasarkan pada

)
teori Eng bersangkutan daripada data yang dikumpulkan melalui pengumpulan data, maka

=
dikatakan bersifat sementara (Sugiyono, 2019).
1

319 uepy Yim) expew
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