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Abstract

This study aims to find out and compare the stock price, trading
volume, and frequency of trading shares of telecommunication companies
before and after the announcement of the first case of Covid-19 in
Indonesia.

The population in this study are companies that included in the
Telecommunication Sub-Sector listed at IDX. The samples in this study

used purposive sampling, where only 14 companies met the criteria. In this
study, the data used is 30 days before and after the announcement of the
first case of Covid-19 i n Indonesia. The hypothesis test used is Wilcoxon
Signed Rank Test.The result showed that: 1) there is a significant
differences in the stock price and trading volume of telecommunications
companies before and after the announcementofthe first case of Covid-19,
2) there is no significant difference in the frequency of trading shares of
telecommunications companies before and after the announcement of the
first case of Covid-19.

Covid-19;Stock  Prices;Trading
Volume;Frequency of Trading
Shares;Event Study.

X Penulis Korespondensi*

Aprilina Susandini P-ISSN: 2775-3093

E-ISSN: 2797-0167
Email:

Aprilina.susandini@trunojoyo.ac.id

DOI

‘Citation Sukma, Fanny Dewi & Aprilina Susandini (2022), Analisis Perbandingan Harga Saham, Volume Perdaganga,
dan Frekuensi Perdagangan Saham Sebelum dan Sesudah Pengumuman Kasus Pertama Covid-19 di
Indonesia (Event Study Pada Perusahaan Telekomunikasi Yang Terdaftar di BEI). Jurnal Kajian Ilimu
Manajemen, 2 (1), him. 59-67

PENDAHULUAN

Akhir-akhir ini terdapat banyak peristiwa yang terjadi di dunia, salah satu peristiwa yang
menggemparkan dunia adalah kemunculan virus Covid-19 yang dengan cepat mampu menyebar luas
di berbagai negara termasuk Indonesia. Penyebaran virus Covid-19 ini masih terus bertambah dari hari
ke hari dan terjadi dengan cara penularan yang disebut kasus impor atau transmisi lokal
antarmasyarakat. Virus ini muncul sejak akhir tahun 2019 dan pertama kali diumumkan di Indonesia
pada tanggal 2 Maret 2020. Sejak kasus pertama tersebut diumumkan, pasien yang terkonfirmasi positif
virus corona terus mengalami peningkatan.

Pandemi Cowvid-19 bukan hanya memberikan dampak bagi kesehatan manusia, tetapi berbagai
sektor di Indonesia juga ikut terdampak akibat kemunculan virus ini. Salah satu sektor yang sangat
merasakan dampak dari pandemi saat ini adalah sektor perekonomian khususnya pasar modal. Pasar
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modal memiliki peranan yang penting dalam membantu pertumbuhan perekonomian bagi suatu negara,
terutama di Indonesia. Kemunculan pandemi Cowid-19 ini menyebabkan aktivitas jual-beli saham
mengalami penurunan. Sejak pengumuman pertama kasus Covid-19 di Indonesia pada awal Maret
tahun 2020 lalu, berbagai indeks di Bursa Efek Indonesia (BEI) terus mengalami penurunan dan
mencapai nilai terendah pada akhir Maret 2020 (Purnaningrum & Ariyanti, 2020).

Dikutip dari laman CNN Indonesia, IHSG jatuh ke level 5.361 pada penutupan perdagangan
Senin 02 Maret 2020, melemah 91,46 poin atau 1,68% dibandingkan dengan penutupan pada minggu
sebelumnya. Pada perdagangan Selasa 24 Maret 2020, IHSG menyentuh lewvel terendah yaitu di level
3.937. Selain itu, rata-rata nilai transaksi harian turun 23,84% menjadi Rp 6,94 triliun, sedangkan rata-
rata wolume transaksi harian turun 51,87 persen menjadi 7 miliar saham.

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebelum
dan sesudah pengumuman kasus Covid-19 di
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Gambar 1 Grafik Pergerakan IHSG Sebelum dan Sesudah Pengumuman Kasus Covid-19
di Indonesia

Salah satu sektor yang cukup signifikan mempengaruhi IHSG yaitu sektor telekomunikasi.
Dalam pantauan Samuel Sekuritas yang dikutip dari laman Kompas.com, penurunan harga saham
dialami oleh perusahaan telekomunikasi terbesar dalam negeri. Sejak awal tahun, saham perusahaan
Telkom Indonesia (TLKM) menurun sebesar 35,5%, begitu juga dengan PT XL Axiata (EXCL) yang
mengalami penurunan harga saham sebesar 35,5% dan PT Indosat (ISAT) merosot 31,6%. TLKM yang
menjadi perusahaan terbesar pada IHSG, mengakibatkan pergerakan harga sahamnya memberikan
pengaruh yang cukup signifikan terhadap harga indeks. Akibat penurunan dari kinerja saham
perusahaan-perusahaan tersebut sedikit banyak membuat IHSG tertekan 22,7%. Seiring bertambahnya
kasus Covid-19 di Indonesia yang meningkat membentuk sentimen investor terhadap pandemi Covid-
19. Menurut Siswantoro (2020), gejolak harga saham dan total saham yang diperdagangkan
merupakan faktor penting yang menentukan keberlangsungan usaha perusahaan.

Penelitian sebelumnya yang berkaitan dengan dampak kasus Cowvid-19 terhadap harga
saham dan wlume transaksi yang dilakukan oleh Nurmasari (2020). Hasil penelitiannya menunjukkan
bahwa harga saham mengalami penurunan akibat kasus Covid-19, sementara wolume transaksi
mengalami peningkatan. Penelitian terkait juga dilakukan oleh Bakhtiar et al., (2020). Dalam
penelitiannya yang membahas mengenai dampak Cowvid-19 terhadap perbandingan harga saham dan
wlume transaksi penjualan saham pada perusahaan telekomunikasi menunjukkan bahwa adanya
perbedaan yang signifikan pada wlume transaksi penjualan saham sebelum dan sesudah
pengumuman Covid-19. Perusahaan telekomunikasi mengalami peningkatan pada harga saham dan
wlume transaksi penjualan saham. Peningkatan tersebut terjadi karena aktivitas jual beli saham pada
perusahaan telekomunikasi yang terdaftar di BEI meningkat. Sehingga hal tersebut mampu mendorong
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peningkatan pada wlume transaksi dan harga saham yang signifikan karena kasus Covid-19 di
Indonesia.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dan merupakan penelitian event study yang
mempelajari reaksi pasar terhadap suatu peristiwa (event) atau pengumuman.

Populasi
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang termasuk dalam sub sektor telekomunikasi dan
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang berjumlah 15 perusahaan.

Teknik Pengambilan Sampel

Untuk menentukan sampel yang akan digunakan dalam penelitian ini, maka penulis menggunakan
teknik sampling yaitu purposive sampling dengan beberapa kriteria tertentu. Sementara yang tidak
termasuk dalam kriteria akan diabaikan dan tidak dijadikan sampel.

Definisi Operasional Variabel

a. Harga Saham
Harga saham adalah harga dari saham di pasar bursa pada saat tertentu yang ditentukan oleh

pelaku pasar (Jogiyanto, 2014: 160). Harga saham terbentuk karena adanya permintaan
(demand) dan penawaran (supply) atas saham tersebut. Harga saham di pasar modal akan
selalu berubah sesuai dengan kondisi pasar.

b. Volume Perdagangan
(Susanti et al.,, 2021) menjelaskan bahwa wlume perdagangan merupakan jumlah lembar
saham yang diperdagangkan pada waktu tertentu. Tingkat wlume perdagangan saham
memperlihatkan bagaimana keinginan investor dalam menjalankan bisnis baik membeli
maupun menjual saham suatu perusahaan. Volume diperlukan untuk menggerakkan harga
saham.

c. Frekuensi Perdagangan Saham
Frekuensi perdagangan saham adalah jumlah transaksi perdagangan saham pada waktu
tertentu (SilMyani et al., 2014). Dari frekuensi perdagangan saham investor dapat melihat
berapa kali transaksi jual beli terjadi pada saham yang bersangkutan dan dapat dilihat apakah
saham tersebut diminati oleh investor atau tidak.

Teknik Analisis Data
a. Analisis Statistik Deskriptif
Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan cara
mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul tanpa bermaksud membuat
kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.

b. Uji Normalitas
Uji normalitas dilakukan dengan tujuan untuk menilai apakah sebaran data setiap variabel yang
akan dianalisis berdistribusi normal atau tidak. Untuk menguji data berdistribusi normal atau
tidak dilihat dengan menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Tingkat kepercayaan yang
digunakan adalah 95% dengan tingkat signifikansi (a) 5% atau 0,05. Data berdistribusi normal
jika sig < 0,05 dan jika sig = 0,05, maka data tidak berdistribusi normal.

c. Uji Hipotesis

Dalam penelitian ini, hipotesis yang diajukan adalah apakah terdapat perbedaan yang
signifikan terhadap harga saham, wlume perdagangan, dan frekuensi perdagangan saham

Jurnal Kajian IImu Manajemen




pada peristiva pengumuman kasus Covid-19 di Indonesia pada perusahaan Telekomunikasi
yang terdaftar di BEI dengan periode 20 Januari 2020 sampai dengan 14 April 2020.

Untuk menguji signifikansi harga saham, wlume perdagangan, dan frekuensi
perdagangan saham sebelum dan sesudah pengumuman kasus Covid-19 di Indonesia, maka
uji hipotesis yang digunakan adalah uji Paired Sample T-Test bagi data yang terdsitribusi
normal. Tetapi jika data tidak terdistribusi normal maka uji hipotesis yang digunakan adalah uji
non parametrik yaitu uji Wilcoxon Signed Rank Test.

HASIL
Statistik Deskriptif

Tabel 1 Statistik Deskriptif Harga Saham, Volume Perdagangan, dan
Frekuensi Perdagangan Saham

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Dewviation
HS sebelum 420 59 9.200 1.788,12 1.685,719
HS sesudah 420 50 9.100 1.679,80 2.120,149
VP sebelum 420 0 261.666.700 21.060.726,19 36.285.584,51
VP sesudah 420 0 539.135.200 32.472.457,62 67.489.197,44
Frek sebelum 420 0 42.978 2.804,88 5.203,838
Frek sesudah 420 0 31.363 2.515,75 4.788,120
Valid N (listwise) 420

Analisis statistik deskriptif terhadap harga saham menunjukkan bahwa sesudah pengumuman kasus
pertama Covid-19, rata-rata harga saham mengalami penurunan sebesar 6% dibandingkan dengan
sebelum pengumuman Covid-19. Sedangkan statistik deskriptif terhadap wlume perdagangan
menunjukkan bahwa rata-rata atau mean wlume perdagangan saham sebelum pengumuman kasus
pertama Covid-19 adalah 21.060.726,19 lembar saham, dan sesudah pengumuman kasus pertama
Covid-19 naik 54,18% menjadi 32.472.457,62 lembar saham. Statistik deskriptif terhadap frekuensi
perdagangan saham menunjukkan bahwa nilai rata-rata atau mean frekuensi perdagangan saham
sebelum pengumuman kasus pertama Covid-19 adalah 2.804,88 kali, dan sesudah pengumuman
kasus pertama Covid-19 turun menjadi 2.515,75 kali.

Uji Normalitas
Tabel 2 Uji Normalitas Harga Saham, Volume Perdagangan, dan Frekuensi
Perdagangan Saham

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

HS HS VP VP Frek Frek
sebelu sesuda sebelum sesudah sebelu sesud
m h m ah

N 420 420 420 420 420 420
Normal Mean 1788, 420 21060726, 32472457, 2804,8 2515,
Paramete 12 19 62 8 75
rsP Std. 1685, 1679,8 36285584, 67489197, 5203,8 4788,
Deviat 719 0 509 445 38 120

ion
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Most Absol , 173 2120,1 ,281 ,315 ,295 , 300
Extreme ute 49

Differenc Positiv 173 221 ,266 ,304 222 244
es e
Negati -,153 ,202 -,281 -,315 -,295 -,300
ve
Test Statistic , 173 ,221 ,281 ,315 ,295 ,300
Asymp. Sig. (2- ,000° ,000° ,000° ,000° ,000° ,000°
tailed)

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Pada tabel diatas menunjukkan hasil analisis bahwa harga saham sebelum dan sesudah pengumuman
kasus pertama Covid-19 di Indonesia tidak terdistribusi secara normal dengan nilai Asymp. Sig. (2-
tailed) 0,000 < 0,05. Begitu juga dengan hasil analisis wolume perdagangan dan frekuensi perdagangan
saham menunjukkan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) 0,000 < 0,5 dimana data yang diperoleh tidak
terdistribusi secara normal. Dari hasil uji normalitas diatas diperoleh hasil bahwa seluruh variabel dalam
penelitian ini tidak terdistribusi secara normal.

Uji Hipotesis
Tabel 3 Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank Test Harga Saham
Ranks

N Mean Rank Sum of Ranks
HS sesudah - HS sebelum Negative Ranks 351° 201,78 70825,00
Positive Ranks 64 242,11 15495,00

Ties 5°

Total 420
7 -11,315
,000

Asymp. Sig. (2-tailed)

a. HS sesudah < HS sebelum

b. HS sesudah > HS sebelum

c. HS sesudah = HS sebelum

Tabel 4 Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank Test Volume Perdagangan

Ranks
N Mean Rank Sum of Ranks
VP sesudah - VP sebelum Negative Ranks 190% 169,86 32273,50
Positive Ranks 203" 222,40 45147,50
Ties 27°
Total 420
-2,857"
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Asymp. Sig. (2-tailed) 004

a. VP sesudah < VP sebelum
b. VP sesudah > VP sebelum
c. VP sesudah = VP sebelum

Tabel 5 Hasil Uji Wilcoxon Signed Rank Test Frekuensi Perdagangan Saham

Ranks

N Mean Rank Sum of Ranks
Frek sesudah - Frek sebelum Negative Ranks 205° 192,68 39499,50
Positive Ranks 182° 195,49 35578,50

Ties 33°

Total 420
Z -,890°
,373

Asymp. Sig. (2-tailed)

a. Frek sesudah < Frek sebelum

b. Frek sesudah > Frek sebelum

c. Frek sesudah = Frek sebelum

Hasil uji hipotesis terhadap harga saham perusahaan teelkomunikasi menunjukkan nilai Asymp Sig. (2-
tailed) 0,000 < 0,05, artinya terdapat perbedaan yang signifikan terhadap harga saham sebelum dan
sesudah pengumuman kasus pertama Cowvid-19. Dan uji hipotesis yang dilakukan terhadap wolume
perdagangan menunjukkan nilai Asymp Sig. (2-tailed) 0,004 < 0,05, artinya terdapat perbedaan yang
signifikan terhadap wolume perdagangan sebelum dan sesudah pengumuman kasus pertama Cowvid-19.
Sedangkan uji hipotesis terhadap frekuensi perdagangan saham menunjukkan nilai Asymp Sig. (2-
tailed) 0,373 > 0,05, artinya tidak terdapat perbedaan yang signifikan terhadap frekuensi perdagangan
saham sebelum dan sesudah pengumuman kasus pertama Covid-19.

PEMBAHASAN

Perbandingan Harga Saham Sebelum dan Sesudah Pengumuman Kasus Pertama Covid-19 di
Indonesia

Perubahan yang terjadi pada harga saham perusahaan telekomunikasi menunjukkan bahwa harga
saham mengalami penurunan setelah pengumuman kasus pertama Covid-19 di Indonesia akibat
penawaran yang lebih tinggi dibandingkan dengan permintaan terhadap saham pada sektor
telekomunikasi. Penawaran yang tinggi menyebabkan tekanan jual pada saham sehingga harga saham
akan turun. Sedikitnya permintaan yang dilakukan oleh investor terhadap saham pada sektor
telekomunikasi terjadi karena mereka khawatir dengan kondisi perekonomian yang sedang terjadi
sehingga mereka beralih ke investasi yang lebih aman karena takut pandemi Covid-19 akan berdampak
signifikan terhadap perekonomian Indonesia dan mengakibatkan harga saham pada sektor
telekomunikasi semakin jatuh.

Perbandingan Volume Perdagangan Sebelum dan Sesudah Pengumuman Kasus Pertama Covid-
19 di Indonesia

Perusahaan telekomunikasi mengalami peningkatan wolume perdagangan saham karena kasus Covid-
19 yang terjadi di Indonesia. Peningkatan wolume perdagangan saham ini tidak selalu diikuti dengan
peningkatan harga saham. Pandemi Covid-19 menyebabkan fenomena panic selling yang dilakukan
oleh investor karena mereka khawatir akan mengalami kerugian yang diakibatkan oleh pandemi Cowid-
19 sehingga mereka menjual saham-saham yang mereka miliki termasuk saham yang memiliki kinerja
baik dan mengubah portofolio mereka ke investasi yang lebih aman.
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Perbandingan Frekuensi Perdagangan Saham Sebelum dan Sesudah Pengumuman Kasus
Pertama Covid-19 di Indonesia

Sebelum pandemi Covid-19 masuk ke Indonesia sampai dengan diumumkannya kasus pertama Covid-
19, frekuensi perdagangan saham perusahaan telekomunikasi tidak menunjukkan adanya perubahan
yang signifikan. Meskipun pasar bereaksi atas peristiva Cowvid-19 yang terjadi di Indonesia, tetapi
fluktuasi yang terjadi pada frekuensi perdagangan saham perusahaan telekomunikasi sangat kecil
sehingga hampir tidak terlihat adanya reaksi pasar atau perubahan yang terjadi pada frekuensi
perdagangan saham perusahaan telekomunikasi.

SIMPULAN

1. Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap harga saham sebelum dan sesudah
pengumuman kasus pertama Cowvid-19. Perbedaan tersebut menunjukkan adanya penurunan
harga saham pada perusahaan telekomunikasi sebelum dan sesudah pengumuman kasus
pertama Cowvid-19 di Indonesia.

2. Terdapat perbedaan yang signifikan terhadap wlume perdagangan sebelum dan sesudah
pengumuman kasus pertama Covid-19. Perbedaan tersebut menunjukkan adanya peningkatan
pada wlume perdagangan perusahaan telekomunikasi sebelum dan sesudah pengumuman
kasus pertama Covid-19 di Indonesia.

3. Tidak terdapat perbedaan yang signifikan terhadap frekuensi perdagangan saham sebelum dan
sesudah pengumuman kasus pertama Covid-19. Fluktuasi yang terjadi pada frekuensi
perdagangan saham perusahaan telekomunikasi menunjukkan perubahan yang sangat kecil
sehingga hampir tidak terlihat adanya reaksi pasar atau perubahan yang terjadi pada frekuensi
perdagangan saham perusahaan telekomunikasi.
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