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ABSTRAK 

Kondisi pasar modal mengalami tekanan sejak kasus Covid-19 dan telah memberikan 
pengaruh yang signifikan terhadap volume transaksi dan return saham bagi perusahaan. 
Objek penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan di sektor Konstruksi Non-Gedung dan 
Asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021. Tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui 
dan membuktikan pengaruh Pandemi Covid-19 terhadap volume transaksi dan return saham 
di kedua sektor tersebut. Teknik yang digunakan adalah uji t sampel tidak berpasangan. Hasil 
penelitian menunjukan rerata volume transaksi saham pada perusahaan sektor Konstruksi 
Non-Gedung dan Asuransi berbeda signifikan antara sebelum dan ketika Pandemi Covid-19, 
namun tidak ada perbedaan signifikan pada rerata return saham pada perusahaan-perusahaan 
di kedua sektor tersebut. Kesimpulan dari penelitian ini, yaitu terdapat perbedaan signifikan 
positif dan negatif pada rerata volume transaksi, namun tidak terdapat perbedaan pada rerata 
return saham bagi perusahaan-perusahaan di sektor Konstruksi Non-Gedung maupun 
Asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021. 
 
Kata kunci: pandemi, volume perdagangan, return saham, konstruksi non-gedung, asuransi. 
 

ABSTRACT 

The capital market conditions were pressed after the first case of Covid-19 and give 
significant influence on transaction volume and stock return for companies. The object of this 
research is the companies in Construction Non-Building and Insurance sector that registered 
on BEI year of 2019-2021. The purpose of this research is to find out and prove the effect of 
the Covid-19 pandemic to trading volume and stock return in those two sectors. The 
researcher uses technic analyzing of independent samples T test. The results showed that the 
average volume of stock transactions in Non-Building Construction and Insurance sector 
companies was significantly different between before and during the Covid-19 pandemic, but 
there was no significant difference in the average stock returns of companies in the two 
sectors. The conclusion of this study is that there are significant positive and negative 
differences in the average transaction volume, but there is no difference in the average stock 
returns for companies in the Non-Building Construction and Insurance sectors listed on the 
IDX in 2019-2021. 
 
Keywords: pandemic, trading volume, stock return, non-building construction, insurance. 
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PENDAHULUAN 

Presiden menetapkan peraturan tentang Pembatasan Sosial Berskala Besar (“PSBB”) 
melalui Peraturan Pemerintah (PP) Nomor 21 Tahun 2020 tentang Pembatasan Sosial 
Berskala Besar dalam Rangka Percepatan Penanganan Covid-19 yang mulai berlaku 1 April 
2020. Secara garis besar isi kebijakan PSBB adalah membatasi segala jenis aktifitas 
masyarakat termasuk aktifitas sosial dan ekonomi yakni sektor usaha dan bisnis dengan 
tujuan mengendalikan penyebaran Covid-19, yang mana intinya membatasi pergerakan dan 
berkumpulnya masyarakat. Efek dari kebijakan ini jelas berimbas pada perekonomian 
Indonesia, dimana Bank Dunia pada awal Juni 2020 memproyeksikan pertumbuhan ekonomi 
Indonesia adalah 0% pada tahun 2020. Bahkan, dalam skenario terburuk pertumbuhan 
ekonomi Indonesia bisa minus 3,5% di tahun 2020 itu. 

Badan Pusat Statistik (“BPS”) pada September 2020 mencatat bahwa 82,85% 
perusahaan terdampak oleh Pandemi Covid-19 dengan menurunnya tingkat pendapatan. 
Informasi BPS ini berdasarkan survey pada Juni – Juli 2020 atas 34.559 pelaku usaha. 
Dimana dari hasil survey terdapat 6 sektor yang paling dahsyat terdampak yaitu; 1) 
Akomodasi dan Makan/minum, mengalami penurunan sebesar 92,47%; 2) Jasa Lainnya, 
mengalami penurunan sebesar 90,90%; 3) Transportasi dan Pergudangan, mengalami 
penurunan sebesar 90,34%; 4) Konstruksi, mengalami penurunan sebesar 87,94%; 5) Industri 
Pengolahan, mengalami penurunan sebesar 85,98%; dan 6) Perdagangan, mengalami 
penurunan sebesar 84,60%. 

Indikator ekonomi lainnya seperti pasar saham juga ditunjukkan dengan kondisi 
penurunan dialami Bursa Efek Indonesia (BEI), bahwa selama periode Pandemi Covid-19 di 
tahun 2020 terjadi 7 kali trading halt (penghentian sementara seluruh aktifitas transaksi di 
bursa), hal yang mana belum pernah terjadi pada tahun–tahun sebelumnya, dan IHSG 
terkoreksi cukup tajam dimana mencapai level terendah selama kurun waktu 10 tahun 
terakhir. Jadi di tahun 2020 dari Maret hingga September, BEI melakukan tujuh kali trading 
halt akibat penurunan tajam Indeks Harga Saham Gabungan (“IHSG”) yang turun 5% atau 
lebih. Tren penurunan trading volume dan IHSG di BEI tidak diikuti oleh penurunan jumlah 
investor. Jumlah investor di BEI pada Tahun 2020 naik 53,47% dan Tahun 2021 naik 
103,60%. Patut diketahui hubungan antara tren penurunan trading volume dan IHSG dan 
kenaikan jumlah investor di masa pandemi. 

Berdasarkan uraian tersebut di atas, maka pada penelitian ini penulis ingin mengetahui 
fenomena kondisi pasar saham akibat Pandemi Covid-19 dampaknya bagi saham perusahaan-
perusahaan Sektor Konstruksi Non-Gedung dan Asuransi apakah betul ada hubungan antara 
pandemi dengan indikator-indikator perdagangan saham yang lainnya selain harga yaitu 
volume transaksi dan return saham. Tujuan dari penelitian ini penulis ingin mengetahui dan 
membuktikan pengaruh Pandemi Covid-19 terhadap volume transaksi dan return saham 
perusahaan Sektor Konstruksi Non-Gedung dan Asuransi yang terdaftar di BEI. Penelitian 
ini diharapkan memberikan manfaat bagi masyarakat umum maupun para investor juga bagi 
para pengusaha agar mendapatkan gambaran dan pemahaman dari dampak faktor eksternal 
dan internal khususnya akibat pengaruh kejadian luar biasa yang berdampak sangat besar dan 
signifikan seperti Pandemi Covid-19 terhadap kondisi ekonomi global, nasional dan 
perusahaan serta terhadap transaksi dan perdagangan saham khususnya di BEI. 

 

TELAAH PUSTAKA 

Teori Sinyal 

Teori Sinyal atau Signalling Theory pertama kali dikemukakan oleh Michael Spence 
(1973) yang menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu 
isyarat atau sinyal berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang 
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bermanfaat bagi pihak penerima (investor).  Menurut Brigham dan Houston (2019) teori 
sinyal merupakan suatu aksi yang dilakukan oleh manajemen perusahaan yang memberikan 
petunjuk kepada investor tentang bagaimana perusahaan memandang prospek perusahaan.  
Ross (1977), menyatakan bahwa pihak eksekutif perusahaan yang memiliki informasi lebih 
baik mengenai perusahaannya akan terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut 
kepada calon investor agar harga saham perusahaannya meningkat, yang disebut sebagai 
Signalling Theory atau Teori Sinyal.  Hal ini dikarenakan, terdapat asimetri informasi antara 
perusahaan dan pihak luar yaitu perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan 
dan prospek yang akan datang dibandingkan pihak luar (khususnya investor dan kreditur). 

Menurut Hartono (dalam Suganda 2018) menyatakan informasi yang dipublikasikan 
sebagai suatu pengumuman akan memberikan sinyal bagi investor dalam pengambilan 
keputusan investasi.  Berdasarkan pengertian tersebut, teori sinyal merupakan teori yang 
digunakan untuk memahami suatu tindakan oleh pihak manajemen dalam menyampaikan 
informasi kepada investor yang pada akhirnya dapat mengubah keputusan investor dalam 
melihat kondisi perusahaan.  Menurut Jensen dan Meckling (dalam Suganda 2018) 
menyatakan informasi asimetris terjadi karena terdapat salah satu pihak yang selalu berupaya 
memaksimalkan utilitasnya. 
 
Teori Hipotesis Pasar Efisien 

Bagi seorang investor, kemampuan mempelajari kondisi pasar adalah hal yang mutlak 
agar bisa melakukan investasi dengan baik.  Dalam dunia pasar modal, ada salah satu konsep 
yang banyak digunakan adalah hipotesis pasar efisien atau efficient market hypothesis. 
Konsep pasar efisien pertama kali dikemukakan dan dipopulerkan oleh Fama (1970), suatu 
pasar dikatakan efisien apabila tidak seorangpun, baik investor individu maupun investor 
institusi, akan mampu memperoleh return tidak normal (abnormal return), setelah 
disesuaikan dengan risiko, dengan menggunakan strategi perdagangan yang ada. Artinya, 
harga-harga yang terbentuk di pasar merupakan cerminan dari informasi yang ada atau “stock 
prices reflect all available information”.  

Tiga bentuk pasar efisien yang dikemukakan oleh Fama berkaitan erat dengan sejauh 
mana penyerapan informasi yang terjadi di pasar, yaitu: 

a) Hipotesis Pasar Efisien Lemah (Weak) 
 Teori ini mengimplikasikan bahwa tidak ada informasi apapun yang bisa 

menunjukkan bagaimana pergerakan pasar dan harga saham, karena semua 
informasi yang ada tentang harga saham merupakan cerminan sejarah masa lalu 
tentang harga saham tersebut. 

b) Hipotesis Pasar Efisien Semi Kuat (Semi-Strong) 
 Teori ini menyiratkan bahwa nilai saham adalah gambaran dari seluruh informasi 

relevan yang dapat diketahui publik. Informasi ini termasuk laporan keuangan, suku 
bunga dan hal-hal lain berhubungan dengan perusahaan. 

c) Hipotesis Pasar Efisien Kuat (Strong) 
 Teori ini menyatakan bahwa semua informasi baik Informasi publik, data histori, 

dan semua informasi relevan yang dapat diakses secara umum maupun yang 
sifatnya rahasia bisa merefleksikan harga saham. 

 
Harga Saham 

Menurut Rahma (2019) harga saham adalah harga dari saham yang diperdagangkan 
pada pasar modal yang dipengaruhi berdasarkan oleh penawaran dan permintaan saham.  
Harga saham merupakan cerminan dari kinerja atau nilai perusahaan.  Harga saham menurut 
Nurmayanti (2016) adalah harga pasar, yaitu harga jual dari investor yang satu ke investor 
yang lain.  Menurut Darmadji dan Fakhrudin (2012) harga saham merupakan tanda 
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penyertaan atau kepemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan, yang merupakan 
refleksi dari keputusan investasi, pendanaan, dan pengelolaan aset.  

Harga saham menurut Sawidji Widoatmodjo (2015), dapat dibedakan menjadi 
beberapa jenis yaitu harga nominal, harga perdana, harga pasar, harga pembukaan, harga 
penutupan, harga tertinggi, harga terendah, dan harga rerata. 
 
Volume Transaksi Saham 

Secara umum, volume transaksi saham adalah banyaknya lembaran saham suatu 
emiten yang diperjualbelikan di pasar modal setiap hari dengan tingkat harga yang disepakati 
oleh pihak penjual dan pembeli saham.  Abbodante (2015) menyatakan bahwa volume 
transaksi didefinisikan sebagai jumlah saham yang dibeli dan dijual setiap hari. Volume 
transaksi merupakan indikator penting dalam analisis teknikal dan digunakan untuk 
mengukur kekuatan pergerakan harga saham baik naik maupun turun.  McDowell (2018) 
mengemukakan bahwa menggunakan volume transaksi bersama dengan harga 
memungkinkan investor mengetahui apa yang sebenarnya terjadi di pasar modal. Menurut 
Nurmasari (2020) volume transaksi saham merupakan jumlah saham yang dijual belikan pada 
periode tertentu.  Besarnya volume transaksi saham ini menunjukkan seberapa besar minat 
investor untuk melakukan transaksi baik membeli maupun menjual saham suatu perusahaan.   
 
Return Saham 

Return adalah keuntungan yang diperoleh perusahaan, individu, dan institusi dari hasil 
kebijakan investasi yang dilakukan.  Return dapat berupa return realisasi yang sudah terjadi 
atau return ekspektasi yang belum terjadi tetapi yang diharapkan akan terjadi dimasa 
mendatang (Samsul, 2015).  Dalam dunia investasi dikenal adanya hubungan kuat antara 
risiko dan return, yaitu jika risiko tinggi maka return atau keuntungan juga akan tinggi, begitu 
juga sebaliknya jika return rendah maka risiko juga akan rendah (Fahmi, 2014). Menurut 
Hanafi, Halim dan Muhammad (2015), Return Saham disebut juga sebagai pendapatan saham 
dan merupakan perubahan nilai harga saham periode t dengan t-ı.  

Semakin tinggi perubahan harga saham maka semakin tinggi return saham yang 
dihasilkan.  Return merupakan hasil yang diperoleh dari kegiatan investasi.  Menurut Ang 
(2017), konsep return adalah tingkat keuntungan yang dinikmati oleh pemodal atas suatu 
investasi yang dilakukannya.  Trisnawati (2013) mendifinisikan return sebagai total laba atau 
rugi yang diperoleh investor dalam periode tertentu dengan pendapatan investasi awal.  
 
Studi Peristiwa 

Menurut Jogiyanto (2017) studi peristiwa (event study) adalah studi yang mempelajari 
reaksi pasar modal terhadap suatu peristiwa yang informasinya dipublikasikan sebagai suatu 
pengumuman. Event study dapat digunakan untuk menguji kandungan informasi dari suatu 
pengumuman dan dapat juga digunakan untuk menguji efisiensi pasar bentuk setengah kuat. 

Menurut Tandelilin (2017), event study menggambarkan sebuah teknik riset keuangan 
empiris yang memungkinkan seorang pengamat menilai dampak dari suatu peristiwa 
terhadap harga saham perusahaan. Dalam kajian ini, tolok ukur yang digunakan untuk 
membuktikan adanya reaksi pasar modal adalah dengan melihat indikator abnormal return 
dan aktivitas volume perdagangan saham (trading volume activity). 
 
Rasio Keuangan 

Analisis rasio adalah analisis kuantitatif informasi yang terkandung dalam laporan 
keuangan perusahaan dan digunakan untuk mengevaluasi berbagai aspek operasi dan kinerja 
keuangan perusahaan seperti efisiensi likuiditas, profitabilitas, dan solvabilitas. Analisis rasio 
adalah landasan analisis fundamental. Rasio keuangan adalah cara yang bagus untuk dengan 
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cepat menilai kesehatan perusahaan sebelum menggali lebih dalam ke dalam laporan 
keuangannya. Rasio harga-pendapatan dapat memberikan wawasan tentang penilaian, 
sementara rasio cakupan utang dapat memberi tahu investor tentang potensi risiko likuiditas 
(Darmawan,2020). 

 

Gambar 1 Kerangka Penelitian 

 

METODE PENELITIAN 

Objek penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah volume transaksi dan 
return saham perusahaan-perusahaan di sektor Konstruksi Non-Gedung dan Asuransi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019-2021. Data tersebut dapat diperoleh 
melalui website resmi dari Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id ). 
 
Variabel Penelitian  

Berikut merupakan variabel yang digunakan dalam penelitian ini: 

1. Volume transaksi: 
Menurut Asnawi (2022), besaran volume perdagangan seharusnya merupakan 
refleksi yang lebih tepat untuk pasar efisien, setidaknya sama pentingnya dengan 
reaksi harga. Setidaknya jika menyatakan transaksi: maka baik harga maupun 
volume perdagangan merupakan pasangannya, tidak serta merta dipisahkan. 
Dengan demikian, volume transaksi dalam penelitian ini adalah nilai rupiah dari 
besaran volume perdagangan. 

2. Return saham, dengan rumus: 
 

𝐑 =
𝐏𝐭 − 𝐏𝐭ି𝟏

𝐏𝐭ି𝟏
 

 
𝑅𝑖𝑡 = return saham I pada hari t 
𝑃𝑖𝑡  = harga saham I pada hari t 
𝑃𝑖𝑡−1  = harga saham I pada hari t-1 

Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah dokumentasi, 
yaitu dengan cara melakukan pengamatan data sekunder. Data sekunder yang digunakan 
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diperoleh dari laporan keuangan dan tahunan perusahaan-perusahaan sektor Konstruksi Non-
Gedung dan Asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2019-2021, yang datanya tersedia di 
website BEI http://www.idx.co.id/,  www.duniainvestasi.com dan www.sahamok.net. 

 
Teknik Analisis Data 

Teknik analisis data yang dipakai dalam penelitian ini yaitu teknik analisis statistik 
deskriptif dan teknik analisis uji t sampel tidak berpasangan dengan uraian sebagai berikut: 

1. Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data yang dilihat 
dari nilai rerata (mean), standar deviasi, maksimum, minimum, sum, range, 
kurtosis, dan skewness (Ghozali 2013:19). Pengukuran yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah nilai rerata (mean) dan standar deviasi. 

2. Analisis Uji T Sampel Tidak Berpasangan 
Uji t sampel tidak berpasangan digunakan pada saat analisis terhadap dua sampel 
dengan subjek yang berbeda dan mengalami perlakuan yang berbeda, gunanya 
untuk mengetahui apakah ada perbedaan secara signifikan kelompok A dengan 
kelompok B. Pada penelitian ini menggunakan teknik analisis uji t sampel tidak 
berpasangan, karena: 

a. Perbedaan jumlah data (hari kerja di BEI) antara tahun 2019 dengan 2020-
2021, sehingga ada hari/tanggal yang tidak berpasangan. 

b. Perbedaan pada hari, yaitu pada tanggal dan bulan yang sama antara tahun 
2019 dengan tahun 2020-2021 belum tentu jatuh pada hari yang sama. 

c. Perbedaan pada minggu ke berapa, maka pada tanggal yang sama belum 
tentu ada pada minggu yang sama.  

d. Perbedaan peristiwa, tahun 2019 tidaklah berpasangan dengan tahun 2020-
2021. Misalnya tanggal 2 Januari 2019 tidak dapat dipastikan berpasangan 
dengan tanggal 2 Januari 2020. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif pada penelitian ini untuk menunjukkan dan menjelaskan jumlah 
data keseluruhan antara tahun 2019 (sebelum pandemi) dan 2020 – 2021 (ketika pandemi) 
yang digunakan dalam penelitian ini serta dapat menunjukkan mean dari masing-masing 
variabel volume transaksi saham dan return saham pada kedua sektor, yaitu sektor Konstruksi 
Non-Gedung dan Asuransi. 
 

Tabel 1 Hasil Statistik Deskriptif Variabel Sektor Konstruksi Non-Gedung 

Variable Factor N Mean Min Max 

VOLUME 
TRANSAKSI 

(juta rupiah) 

Sebelum 
Pandemi 

1.715 8.632 0 645.751 

Ketika Pandemi 3.423 27.429 0 2.635.450 

RETURN 
SAHAM 

(%) 

Sebelum 
Pandemi 

1.715 0,02 -24 24 

Ketika Pandemi 3.423 0,16 -30 38 
 

Dari tabel 1 di atas dapat diketahui pada sektor Konstruksi Non-Gedung nilai rerata 
(mean) volume transaksi sebelum pandemi bernilai Rp 8.632 juta dan mean volume transaksi 
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ketika pandemi bernilai Rp 27.429 juta, menunjukkan bahwa rerata nilai volume transaksi 
mengalami kenaikan 2 kali lipat lebih ketika terjadi pandemi.  Seperti telah dipaparkan pada 
Bab Pendahuluan di atas, Pandemi Covid-19 memang membuat harga saham cenderung 
turun yang secara umum biasanya penurunan harga saham berarti investor tidak tertarik 
terhadap saham dan perusahaan tersebut, namun tidak demikian untuk sektor Konstruksi 
Non-Gedung.  Dapat disimpulkan transaksi perdagangan saham sektor Konstruksi Non-
Gedung naik secara jumlah volumenya dan artinya diminati oleh investor.  Sejalan dengan 
informasi statistik yang dikeluarkan BEI bahwa TOWR dan TBIG yang ada dalam daftar 
sektor Konstruksi Non-Gedung untuk Tahun 2019 – 2021 masuk dalam daftar 50 Biggest 
Market Capitalizaton. 

Artinya penilain investor terhadap saham-saham sektor Konstruksi Non-Gedung 
adalah sebagai saham yang likuid, yaitu saham yang mudah diperjual belikan, yang mana 
saat akan dijual atau saat akan dibeli selalu ada dan terpenuhi. Investor yang juga 
mendapatkan sinyal informasi tersebut bahwa industri Teknologi Informasi dan Komunikasi 
sebagai salah satu sektor industri yang bertahan dan bahkan tumbuh di masa pandemi dari 
berita-berita yang ada. Bahwa industri Tekonologi Informasi dan Komunikasi punya 
hubungan keterkaitan usaha dengan sektor Kontruksi Non-Gedung karena usahanya yang 
mendukung sebagai penyedia jasa persewaan, pembangunan, pemeliharaan tower BTS (Base 
Transceiver Station) dan sarana pendukung serta jaringannya. 

Pada table 1 di atas juga menunjukkan mean return saham sektor Konstruksi Non-
Gedung sebelum pandemi bernilai 0,02% dan ketika terjadi pandemi bernilai 0,16%.  Bisa 
diartikan dampak pandemi terhadap return saham sektor Kontruksi Non-Gedung malah 
menaikkan nilai rerata return.  Dalam hal ini jika dihubungkan dengan volume perdagangan 
dan likuiditas saham, maka return yang meningkat sebagai salah satu faktor yang 
memengaruhi minat investor juga bisa dikatakan mendorong naiknya volume transaksi, 
Demikian juga sebaliknya bisa dikatakan dengan semakin likuidnya saham sektor ini 
sehingga sering dan mudah ditransaksikan (diminati investor) membuat selisih harga yang 
terbentuk menjadi faktor naiknya nilai return. Harga yang relatif rendah dan volume yang 
sangat besar ikut mendorong saham menjadi likuid dengan sering ditransaksikan termasuk 
oleh para investor kecil. 

Tabel 2 Hasil Statistik Deskriptif Variabel Sektor Asuransi 

Variable Factor N Mean Min Max 

VOLUME 
TRANSAKSI 
(juta rupiah) 

Sebelum Pandemi 2.205 255 0 36.938 

Ketika Pandemi 4.401 162 0 19,968 

RETURN SAHAM 

(%) 

Sebelum Pandemi 2.205 0.035 -23 37 

Ketika Pandemi 4.401 -0,008 -30 40 
 

Dari tabel 2 di atas dapat diketahui pada sektor Asuransi nilai rerata (mean) volume 
transaksi sebelum pandemi bernilai Rp 255 juta dan mean volume transaksi ketika pandemi 
bernilai Rp 162 juta, menunjukkan bahwa mean volume transaksi ketika terjadi pandemi 
mengalami penurunan dibandingkan sebelum pandemi. Dapat diartikan saham sektor 
Asuransi ketika pandemi tidak diminati oleh investor.  Investor yang jeli dalam melihat dan 
menganalisa sinyal informasi di sektor Asuransi yang mana terdampak cukup signifikan pada 
masa pandemi. 

Mean return saham sektor Asuransi sebelum pandemi bernilai 0,035% dan ketika 
terjadi pandemi bernilai minus, yaitu -0,008%. Menunjukkan bahwa mean return saham 
setelah pandemi mengalami perubahan yang negatif. Hal ini bila dikaitkan dengan turunnya 
harga saham, maka menurunkan return juga. Dikaitkan dengan turunnya volume 
perdagangan sahamnya, maka sektor Asuransi bisa dikatakan sahamnya tidak likuid karena 
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investor kurang berminat sehingga penawaran transaksi harganya saat jual-beli cenderung 
turun. Harga yang turun tadi menurunkan tingkat return. Tingkat return yang awalnya sudah 
kecil sehingga membuat investor tidak tertarik dan di saat pandemi dengan sinyal negatif dari 
pemberitaan dan laporan keuangan membuat harga yang cenderung semakin rendah pula 
sehingga return menjadi turun atau bahkan minus. 
 
Hasil Penelitian 

Penelitian ini menggunakan alat/metode statistik Uji T Sampel Tidak Berpasangan 
untuk menguji hipotesa penelitian bahwa apakah betul terdapat perbedaan signifikan kondisi 
variable yang diteliti akibat dampak Pandemi Covid-19 dengan sebelum adanya pandemi. 

 

Tabel 3 Hasil Uji T Sampel Tidak Berpasangan Pada 2 Sektor 
Sektor Volume Transaksi 

(juta rupiah) 
Return Saham 

(%) 
Sebelum 
Pandemi 

Ketika 
Pandemi Signifikansi 

(Sig) 

Sebelum 
Pandemi 

Ketika 
Pandemi 

Signifikan
si 

(Sig) (Mean) (Mean) (Mean) (Mean) 

Konstruk
si Non-
Gedung 

8,632 27,429 <0,001 0,02 0,16 0,277 

Asuransi 255 162 0,002 0,03 -0,01 0,685 
 

Pada tabel 3 di atas, hasil uji statistik pada sektor Konstruksi Non-Gedung nilai 
signifikansi variabel volume transaksi < 0,05 (alfa 5%) sehingga signifikan. Artinya terdapat 
perbedaan signifikan volume transaksi antara sebelum dan ketika terjadi Pandemi Covid-19. 
Nilai mean volume transaksi ketika pandemi lebih besar signifikan dari mean sebelum 
pandemi, artinya Pandemi Covid-19 berpengaruh positif atau bisa dikatakan akibat pandemi 
sahamnya menarik bagi investor dan sangat aktif untuk diperjual belikan. 

Variabel return nilai signifikasi > 0,05 sehingga H0 tidak ditolak. Hasil ini 
menandakan bahwa nilai return tidak terdapat perbedaan signifikan antara sebelum dan ketika 
Pandemi Covid-19. Kenaikan nilai mean return saham sektor Konstruksi Non-Gedung 
dengan kata lain sangat kecil sehingga tidak signifikan untuk bisa dikatakan dipengaruh 
pandemi. Artinya hasil uji statistik menyatakan return saham sektor Konstruksi Non-Gedung 
tidak terpengaruh pandemi. 

Uji statistik untuk sektor Asuransi nilai signifikansi variabel volume transaksi < 0,05 
(alfa 5%) sehingga artinya signifikan. Hasil penelitian terdapat perbedaan signifikan antara 
sebelum dan ketika Pandemi Covid-19, hanya saja nilai mean yang turun menunjukkan 
bahwa pengaruh dampak pandemi terhadap volume transaksi saham sektor Asuransi 
menurunkan jumlah volume transaksi. Sedangkan untuk variabel return sektor Asuransi nilai 
signifikasi > 0,05 sehingga sama halnya dengan sektor Konstruksi Non-Gedung bahwa 
Pandemi Covid-19 tidak berpengaruh signifikan pada return sahamnya. Sedangkan nilai 
mean return yang negatif di masa pandemi artinya return saham sektor Asuransi cenderung 
turun yang mungkin disebabkan faktor lain bukan karena pandemi. Volume transaksi saham 
yang turun akibat investor yang kurang dan atau tidak berminat pada sektor Asuransi 
dimungkinkan juga oleh turunnya return. 
 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil dan penelitian ini, penulis menyimpulkan ketika Pandemi Covid-
19 terdapat perbedaan yang signifikan pada rerata volume transaksi perusahaan-perusahaan 
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di sektor Konstruksi Non-Gedung dengan nilai prositif, namun bernilai negatif pada sektor 
Asuransi akibat dampak Pandemi Covid-19. Sedangkan pada rerata return saham tidak ada 
perbedaan antara sebelum dan ketika pandemi bagi perusahaan-perusahaan di kedua sektor 
tersebut, artinya Pandemi Covid-19 tidak berpengaruh terhadap variable return di kedua 
sektor tersebut. 

Mengacu pada hasil penelitian, maka penulis memberikan saran kepada para investor 
bahwa perusahaan sektor Konstruksi Non-Gedung dan Asuransi tetap bisa menjadi pilihan 
aman bagi para investor untuk berinvestasi karena nilai return yang tidak terpengaruh oleh 
pandemi. Selain itu, investasi saham pada sektor Konstruksi Non-Gedung cukup baik karena 
pengaruh pandemi berdampak positif bagi nilai volume transaksi sektor ini. 
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