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ABSTRAK

The first Covid-19 vaccination event given to Mr. Joko Widodo as President
of the Republic of Indonesia is an important event during the Covid-19 pandemic,
and this event is considered to contain information that can affect the capital
market. This information can provide a signal to investors in making their
investment decisions. The signal can be a positive signal and sometimes it can be a
negative signal. These two signals can certainly make the stock market react. To
find out how the market reacts to these events, it can be seen from difference in
abnormal returns and trading volume activity in the capital market. The event study
in this research was conducted by observing the abnormal return and trading
volume activity on the Indonesia Stock Exchange. And the samples in this study are
companies listed in LQ45 on the Indonesia Stock Exchange. Because this research
is based on event studies, it requires issuers that are liquid, so that measurements
can be carried out immediately and produce relatively accurate results.

Keyword : The first Covid-19 Vaccination Event, Abnormal Retutn, and Trading
Volume Activity

Abstrak : Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 yang diberikan kepada bapak Joko
Widodo selaku Presiden Republik Indonesia merupakan salah peristiwa penting di
masa pandemi Covid-19 ini, dan peristiwa tersebut dianggap memiliki kandungan
informasi yang dapat mempengaruhi pasar modal. Informasi tersebut dapat
memberikan sinyal kepada para investor dalam mengambil keputusan investasinya.
Sinyal tersebut dapat berupa sinyal positif dan terkadang dapat berupa sinyal
negatif. Kedua sinyal tersebut tentunya dapat membuat pasar modal bereaksi.
Untuk mengetahui bagaimana reaksi pasar atas peristiwa tersebut, dapat diketahui
dari perbedaan abnormal return dan trading volume activity di pasar modal. Studi
peristiwa (event study) pada penelitian ini dilakukan dengan mengamati abnormal
return dan trading volume activity di Bursa Efek Indonesia. Dan Sampel pada
penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia.
Hal tersebut dikarenakan penelitian ini berbasis event study, maka diperlukan
emiten-emiten yang bersifat liquid, sehingga pengukuran dapat dilakukan segera
dan menghasilkan hasil yang relatif akurat.

Kata Kunci : Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19, abnormal return, dan trading
volume activity.
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Virus corona atau yang disebut dengan Covid-19 secara resmi dinyatakan
sebagai pandemi global oleh WHO (World Health Organization) pada tanggal
11 Maret 2020, sebab pandemi Covid-19 telah melanda lebih dari 118 negara
di dunia (CNN.Indonesia.com). Covid-19 merupakan singkatan dari Corona
Virus Disease 2019. Covid-19 pertama kali ditemukan di Kota Wuhan, China
pada akhir Desember 2019. WHO menjelaskan bahwa Covid-19 adalah virus
yang menginfeksi sistem pernafasan. Yang dimana, virus ini bisa menyebabkan
gangguan ringan pada sistem pernafasan, infeksi paru-paru, hingga
menyebabkan kematian. Munculnya pandemi Covid-19 membawa perubahan
penting dalam hidup kita, hal-hal yang tidak pernah terfikirkan sebelumnya
terjadi dan membuat ketidakpastian dalam segala aspek kehidupan (Wagner,

2020).

Covid-19 dinyatakan resmi masuk ke Negara Indonesia yaitu pada tanggal
2 Maret 2020, setelah Pemerintah mengumumkan telah terkonfirmasinya dua
kasus pasien positif terjangkit Covid-19. Semenjak saat itu, penyebaran Covid-
19 di Indonesia semakin pesat dan kasus pasien positif sudah tidak terbendung
lagi. Meskipun telah berbagai upaya yang dilakukan dan bermacam kebijakan

yang dikeluarkan pemerintah untuk menghentikan penyebaran Covid-19.

Salah satu upaya yang dilakukan Pemerintah Indonesia untuk menghentikan

penyebaran Covid-19 vyaitu dengan mengeluarkan kebijakan PSBB



(Pembatasan Sosial Berskala Besar) yang tercantum dalam Peraturan
Pemerintah No 21 Tahun 2020. Dimana dengan diterapkannya kebijakan PSBB
ini maka seluruh kegiatan yang biasa dilakukan terpaksa dihentikan. Seluruh
kegiatan di bidang pendidikan, perkantoran, layanan publik, pusat perbelanjaan,
tempat ibadah, tempat pariwisata, dan bidang lainnya yang menimbulkan pusat
keramaian (Rori et al, 2021). Tak terkecuali di bidang industri, kegiatan
operasinya pun ikut terhenti. Dengan terhentinya kegiatan operasi di bidang
industri, tentunya sektor perekonomian negara mengalami gangguan. Sebab
sektor industri merupakan salah satu sektor penggerak utama perekonomian

negara.

Dengan begitu cepatnya laju penyebaran Covid-19, berbagai upaya dan
kebijakan yang dikeluarkan oleh pemerintah seolah sia-sia, karena jumlah kasus
pasien Covid-19 terus bertambah secara pesat. Sehingga upaya satu-satunya
yang dianggap paling efektif dan ekonomis untuk menghentikan penyebaran
Covid-19 yaitu dengan penggunaan vaksin (Makmun & Hazhiyah, 2020).
Vaksin Covid-19 telah dikembangkan mulai bulan Juli 2020, dimana dalam
pengembangan vaksin Covid-19 ini melibatkan lebih dari 40 perusahaan
farmasi besar di dunia, dan lembaga akademis pun ikut berpartisipasi dalam
progam pengembangan vaksin Covid-19 ini (Makmun & Hazhiyah, 2020).
Diperkirakan progam pengembangan vaksin Covid-19 ini rampung pada bulan
November 2020, dan sudah bisa didistribusikan ke negara-negara terdampak

Covid-19.

Pada awal Desember 2020, Pemerintah Indonesia mengumumkan

bahwasanya vaksin Covid-19 telah sampai di Indonesia. Namun, sebelum



vaksin Covid-19 ini resmi diedarkan dan dipergunakan diperlukan penelitian
lebih lanjut terlebih dahulu oleh Badan POM. Terkait izin edar vaksin Covid-
19 Badan POM akan menggunakan izin edar darurat atau yang disebut dengan
Emergency Use Authorization (EUA). Badan POM resmi mengeluarkan izin
edar darurat penggunaan vaksin Covid-19 pada tanggal 11 Januari 2021.
Selanjutnya kegiatan vaksinasi sudah dapat dilakukan sesuai jadwal yang telah
ditetapkan pemerintah, yaitu pada tanggal 13 Januari 2021. Vaksinasi adalah
suatu kegiatan pemberian vaksin, yang berguna untuk memberikan kekebalan
pada tubuh terhadap suatu penyakit. Vaksinasi Covid-19 pertama diberikan
kepada Bapak Joko Widodo selaku Presiden Republik Indonesia, dan vaksinasi
Covid-19 ini akan diberikan secara merata dan bergilir kepada masyarakat di

seluruh wilayah Indonesia.

Vaksinasi pertama Covid-19 tentu saja langsung menjadi informasi penting
di berbagai kalangan masyarakat, yang tentunya dapat memberi dampak secara
langsung maupun tidak langsung. Salah satu kalangan masyarakat yang
terdampak yaitu pada kalangan investor di pasar modal Indonesia. Investor di
pasar modal diperkirakan akan mendapatkan ketidakpastian atas return yang
diharapkannya. Sebab tujuan utama investor berinvestasi adalah mengharapkan
keuntungan. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 yang diberikan kepada
Bapak Joko Widodo, dimungkinkan dapat mempengaruhi aktivitas pasar
modal. Sebab Bapak Joko Widodo selaku Presiden Republik Indonesia
memiliki peran penting dan pengaruh besar di pasar modal. Hal tersebut
tentunya memberikan sinyal kepada para investor dalam mengambil keputusan

berinvestasinya (Ramadhan, 2021).



Sinyal yang ditangkap investor tersebut dapat berupa sinyal positif dan
terkadang berupa sinyal negatif. Dimana sinyal positif yang berisi informasi
berkualitas baik, sedangkan sinyal negatif yang berisi informasi berkualitas
buruk. Kedua sinyal tersebut tentunya dapat membuat pasar modal bereaksi.
Untuk mengetahui bagaimana reaksi pasar atas peristiwa tersebut, dapat
diketahui dari perubahan abnormal return dan trading volume activity di pasar

saham.

Berikut disajikan grafik indeks harga saham LQ45 7 hari sebelum dan

sesudah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 :

Gambar 1.1 Indeks Harga Saham LQ45
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Sumber : Http://finance.yahoo.com

Berdasarkan grafik diatas, dapat dilihat bahwa pergerakan harga saham dari
tanggal 4 Januari 2021-22 Januari 2021 mengalami pergerakan yang fluktuatif.
Jika dilihat dari pergerakan harga saham 7 hari sebelum tanggal 13 Januari
2021, indeks harga saham LQ45 cenderung lebih rendah di bandingkan tanggal

13 Januari 2021. Sedangkan pergerakan harga saham 7 hari setelah tanggal 13


http://finance.yahoo.com/

Januari 2021, cenderung mengalami peningkatan dibandingkan tanggal 13
Januari 2021. Dapat diketahui bahwa terdapat perubahan harga saham sebelum
dan sesudah tanggal 13 Januari 2021, yang kemungkinan dapat menyebabkan
perubahan abnormal return yang cukup signifikan. Sehingga dapat
diindikasikan bahwasanya peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 ini

mengandung informasi, yang mempengaruhi pergerakan harga di pasar modal.

Selain abnormal return, informasi juga berpengaruh terhadap pergerakan
aktivitas volume transaksi investor di pasar modal yang di tunjukkan dengan
trading volume activity (Hidayah & Rozaq, 2020). Jika suatu saham semakin
diminati investor, maka akan menyebabkan semakin tingginya volume
transaksi di pasar modal, sehingga tingkat liquiditas suatu saham semakin tinggi
pula. Dan berikut disajikan grafik volume transaksi saham LQ45 7 hari sebelum

dan sesudah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 :

Gambar 1.2 Volume Transaksi Saham LQ45
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Berdasarkan data diatas, dapat dilihat bahwa volume transaksi saham dari
tanggal 4 Januari 2021-22 Januari 2021 mengalami fluktuatif, tapi tidak
mengalami perubahan yang begitu signifikan. Jika dilihat dari perubahan
volume transaksi saham 7 hari sebelum tanggal 13 Januari 2021, volume
transaksi saham terendah terjadi pada tanggal 6 Januari 2021. Kemungkinan hal
tersebut terjadi karena investor cenderung melakukan wait and see, yaitu
strategi menunggu dan mengamati peristiwa yang terjadi kemudian baru
menentukan sikap untuk mengambil keputusan investasinya. Sebab Badan
POM pada tanggal 6 Januari tersebut mengumumkan bahwasanya jadwal
vaksinasi pertama Covid-19 gelombang pertama akan dilaksanakan pada
tanggal 13 Januari 2021. Dan jika dilihat grafik 7 hari setelah tanggal 13 Januari
2021, volume transaksi saham mengalami peningkatan tertinggi terjadi pada
tanggal 14 Januari 2021. Hal tersebut kemungkinan terjadi karena peristiwa
vaksinasi Covid-19 ini dianggap investor mengandung informasi, sehingga

membuat pasar modal bereaksi.

Studi peristiwva (event study) pada penelitian ini dilakukan dengan
mengamati abnormal return dan trading volume activity di Bursa Efek
Indonesia. Bursa Efek Indonesia dijadikan objek pada penelitian ini sebab Bursa
Efek Indonesia mengacu pada teori efficient market hypothesis dalam bentuk
setengah kuat (Jogiyanto, 2010). Dimana Bursa Efek Indonesia merupakan
pasar yang harga sekuritasnya secara penuh mencerminkan semua informasi
yang dipublikasikan oleh perusahaan dan juga terpengaruh oleh informasi dan
peristiwa yang sedang menjadi pemberitaan. Jika peristiwa vaksinasi pertama

Covid-19 yang diberikan kepada bapak Joko Widodo memiliki informasi, maka



akan terdapat perbedaan abnormal return dan trading volume activity sebelum

dan sesudah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 tersebut.

Sampel pada penelitian ini yaitu perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di
Bursa Efek Indonesia. LQ45 merupakan Indeks yang mengukur Kinerja harga
dari 45 saham yang memiliki likuiditas tinggi dan kapitalisasi pasar besar serta
didukung oleh fundamental perusahaan yang baik (idx.co.id). Karena penelitian
ini berbasis event study, maka diperlukan emiten-emiten yang bersifat liquid,
sehingga pengukuran dapat dilakukan segera dan menghasilkan hasil yang

relatif akurat.

Penelitian tentang pengujian pengaruh informasi terhadap abnormal return
dan trading volume activity telah dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya.
Penelitian yang dilakukan oleh Ridhwan & Nugraha (2020), Febriyanti (2020),
Saputrag et al (2021), Nurmasari (2020), Khoiriah et al., (2020), Wenno (2020),
Wulandari (2021), Hidayah & Rozaq (2020), dan Hardiyanti et al (2021) yang
sama-sama meneliti tentang dampak pandemi Covid-19 terhadap abnormal
return dan trading volume activity, menyimpulkan bahwasanya peristiwa
pengumuman Covid-19 pertama masuk ke Indonesia berpengaruh pada
abnormal return, sebab pertistiwa tersebut memiliki kandungan informasi
sehingga direspon oleh investor. Dan juga peristiwa pengumuman Covid-19
pertama masuk ke Indonesia juga berpengaruh pada trading volume activity
sebab peristiwa pengumuman yang dilakukan oleh Bapak Joko Widodo pada
tanggal 2 maret tersebut dapat mengubah preferensi dari para investor terhadap

keputusan investasinya.



Dari uraian di atas, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian
dengan judul “Dampak Vaksinasi Pertama Covid-19 Terhadap Abnormal
Return Dan Trading volume activity Pada Perusahaan Yang Terdaftar

Dalam LQ45 Di Bursa Efek Indonesia”

B. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, dapat diidentifikasikan

beberapa permasalahan yaitu :

1. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 dianggap mempunyai dampak
terhadap abnormal return pada perusahaan yang terdaftar dalam LQ45
di Bursa Efek Indonesia, sehingga peristiwa tersebut kemungkinan
dapat mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan
berinvestasinya.

2. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 dianggap mempunyai dampak
terhadap trading volume activity pada perusahaan yang terdaftar dalam
LQ45 di Bursa Efek Indonesia, sehingga peristiwa tersebut
kemungkinan dapat mempengaruhi investor dalam mengambil
keputusan berinvestasinya.

C. Batasan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah tersebut, terdapat berbagai masalah yang
dapat diteliti. Sehingga, agar penelitian ini mempunyai ruang lingkup yang jelas
dan terarah, maka ditetapkan batasan masalah. Dimana penelitian ini terfokus

pada dampak 21 hari sebelum dan sesudah vaksinasi pertama Covid-19



terhadap abnormal return dan trading volume activity pada perusahaan yang

terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia.
D. Rumusan Masalah

Berdasarkan identifikasi masalah tersebut, maka didapatkan rumusan

masalah sebagai berikut :

1. Apakah terdapat perbedaan signifikan abnormal return pada perusahaan
yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia sebelum dan
sesudah vaksinasi pertama Covid-19 ?

2. Apakah terdapat perbedaan signifikan trading volume activity pada
perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia sebelum
dan sesudah vaksinasi pertama Covid-19 ?

E. Tujuan Penelitian

Sehubungan dengan masalah yang tertera di atas, maka dapat disimpulkan

bahwasanya tujuan penelitian ini adalah untuk :

1. Menganalisis dampak vaksinasi pertama Covid-19 terhadap abnormal
return pada perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek
Indonesia.

2. Menganalisis dampak vaksinasi pertama Covid-19 terhadap trading
volume activity pada perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa
Efek Indonesia.

F. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat dari penelitian ini yaitu :
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1. Bagi Penulis

Menambah wawasan dan pengetahuan, serta mengaplikasikan ilmu
pengetahuan. Dan juga sebagai salah satu syarat guna memperoleh gelar
Sarjana Ekonomi pada Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi Universitas

Negeri Padang.

2. Bagi Akademisi

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai acuan dan
informasi dalam pengembangan penelitian yang lebih baik lagi. Dan juga
diharapkan dapat memberikan kontribusi literature sebagai bukti empiris
mengenai dampak sebelum dan sesudah vaksinasi pertama Covid-19
terhadap abnormal return dan trading volume activity pada perusahaan yang

terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia.

3. Bagi Investor

Penelitian ini diharapkan menambah wawasan investor tentang dampak
suatu peristiwa terhadap keputusan berinvestasinya. Dimana peristiwa yang
dibahas dalam penelitian ini yaitu peristiwa vaksinasi pertama Covid-19
yang berdampak terhadap abnormal return dan trading volume activity pada
perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia. Sehingga
dapat digunakan sebagai referensi untuk membantu mempertimbangkan

dalam mengambil keputusan.



BAB |1

KAJIAN TEORI,PENELITIAN TERDAHULU, KERANGKA

KONSEPTUAL, DAN HIPOTESIS

A. Teori

Kajian teori berisi tentang pembahasan Signaling theory, Efficient Market

Hypothesis, Event Study, Saham, Return Saham, dan Trading volume activity.

1. Signaling theory / Teori Sinyal

Signaling theory atau teori sinyal yang dikembangkan oleh Ross 1977
(dalam Baiquni, 2015), teori sinyal menyatakan bahwa pihak eksekutif
perusahaan yang memiliki informasi lebih baik mengenai perusahaannya
akan terdorong untuk menyampaikan informasi tersebut kepada calon
investor. Hal tersebut dilakukan perusahaan agar tidak terdapat asimetri
informasi antara perusahaan dengan pihak investor. Suatu Informasi yang
disampaikan perusahaan dapat memberikan sinyal kepada investor dalam
mengambil keputusan berinvestasi. Sinyal yang ditangkap investor tersebut
dapat berupa sinyal positif atau berupa sinyal negatif. Dimana sinyal positif
yang berisi informasi berkualitas baik yang disebut dengan goodnews,
sedangkan sinyal negatif yang berisi informasi berkualitas buruk disebut

dengan badnews.

Di masa pandemi Covid-19 ini, segala sesuatu yang berhubungan
dengan Covid-19 tentunya dianggap memiliki kandungan informasi. Salah
satunya yaitu peristiwa vaksinasi pertama Covid-19. Peristiwa vaksinasi

pertama Covid-19 tentu saja langsung menjadi informasi penting di

11
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berbagai kalangan masyarakat, yang tentunya dapat memberi dampak
secara langsung maupun tidak langsung. Salah satu kalangan masyarakat
yang terdampak yaitu pada kalangan investor di pasar modal Indonesia.
Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 yang diberikan kepada Bapak Joko
Widodo, dimungkinkan dapat mempengaruhi aktivitas pasar modal. Sebab
Bapak Joko Widodo selaku Presiden Republik Indonesia memiliki peran
penting dan pengaruh besar di pasar modal. Hal tersebut tentunya
memberikan sinyal kepada para investor dalam mengambil keputusan
investasinya. Sinyal tersebut dapat berupa sinyal positif dan terkadang dapat
berupa sinyal negatif. Untuk mengetahui bagaimana reaksi pasar modal atas
peristiwa tersebut, dapat diketahui dari perubahan abnormal return dan

trading volume activity di bursa efek.

2. Efficient Market Hypothesis / Hipotesis Efesiensi Pasar

Teori efficient market hypothesis yang dikembangkan oleh Fama
(1970), menyatakan bahwa konsep pasar yang efesien berarti harga saham
yang terbentuk sekarang mencerminkan segala informasi yang ada.
Informasi tersebut berasal dari informasi masa lalu perusahaan, informasi
sekarang, dan juga ditambah dengan informasi yang diberikan oleh
perusahaan itu sendiri (insider information). Secara umum, teori hipotesis
efesiensi pasar memang menyatakan bahwasanya harga saham dengan cepat
menyita semua informasi yang tersedia (Rahman et al., 2021). Namun
menurut Hanafi (2004), konsep efesiensi pasar tidak hanya membahas
tentang harga atau nilai sekuritas dengan informasi, tetapi lebih luas lagi

terkait bagaimana pasar bereaksi terhadap informasi-informasi yang ada,



dan sejauh mana informasi tersebut dapat berdampak pada pergerakan

abnormal return yang terbentuk.

Menurut Fama (1970) dalam (Gumanti & Utami, 2002) efficient market

hypothesis diklasifikasikan menjadi beberapa bentuk, yaitu :

a. Weak form of efficient market hypothesis
Weak form of efficient market hypothesis merupakan bentuk konsep
pasar efesien dalam bentuk lemah. Dimana konsep pasar efesien
dalam bentuk ini menggambarkan informasi-informasi di masa lalu.
Informasi masa lalu tentu saja merupakan informasi yang sudah
terjadi. Biasanya informasi yang terkandung dalam konsep pasar
efesien dalam bentuk lemah tidak terlalu dapat digunakan untuk
memprediksi harga sekarang. Yang berarti investor tidak dapat
menggunakan informasinya untuk memprediksi harga saham
sekarang.

b. Semi strong form of efficient market hypothesis
Semi strong form of efficient market hypothesis merupakan bentuk
konsep pasar dalam bentuk setengah kuat. Dimana konsep pasar
efesien dalam bentuk ini menggambarkan informasi sekarang dari
perusahaan. Biasanya informasi ini terdiri dari laporan yang di
publikasikan oleh perusahaan seperti laporan tahunan perusahaan,
informasi mengenai manajemen perusahaan, informasi abnormal
return secara historis, dan informasi lainnya. Informasi tersebut
dapat digunakan investor sebagai sinyal dalam mengambil

keputusannya.
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c. Strong form of efficient market hypothesis
Strong form of efficient market hypothesis merupakan konsep pasar
efesien dalam bentuk kuat. Dimana konsep pasar efesien dalam
bentuk ini menggambarkan informasi dari perusahaan itu sendiri
atau yang bisa disebut dengan insider information. Biasanya harga
sekuritas dalam konsep ini mencerminkan seluruh informasi yang
tersedia, termasuk informasi internal perusahaan. Hal tersebut
tentunya membuat para investor tidak begitu tertarik pada konsep
pasar efesien dalam bentuk kuat ini, karena informasinya tentu saja
lebih dahulu diketahui oleh pihak internal perusahaan. Sehingga
para investor tidak dapat bertindak semaksimal mungkin dalam

mengambil keputusannya.

Pada penelitian ini mengacu pada teori efficient market hypothesis
dalam bentuk setengah kuat, sebab yang dijadikan objek pada penelitian ini
lalah Bursa Efek Indonesia. Bursa Efek Indonesia merupakan pasar yang
harga sekuritasnya secara penuh mencerminkan semua informasi yang
dipublikasikan oleh perusahaan dan juga terpengaruh oleh informasi dan
peristiwa yang sedang menjadi pemberitaan. Jika harga saham sudah
mencerminkan segala informasi yang ada, tentu akan membuat investor
akan bereaksi sesuai dengan ketertarikannya di pasar modal. Saat investor
bereaksi tentunya akan berdampak pada perubahan abnormal return dan

trading volume activity di pasar modal.



3. Event Study / Studi Peristiwa

Event study atau studi peristiwa merupakan studi yang mempelajari
terkait bagaimana reaksi pasar terhadap suatu peristiwa (event), yang
dimana informasinya dipublikasikan sebagai suatu pengumuman. Peristiwa
yang terjadi bisa berasal dari internal perusahaan, dan terkadang juga
berasal dari eksternal perusahaan. Peristiwa yang berasal dari internal
perusahaan dapat berupa aksi korporasi yang dilakukan perusahaan, seperti
RUPS, melakukan merger atau akuisisi, pembagian dividen, stock split,
rights issue, dll. Sedangkan peristiwa yang berasal dari eksternal perusahaan
dapat berupa pengumuman yang dilakukan pemerintah, pengumuman
terkait hukum, pengumuman dari industri sekuritas, gejolak politik,

pandemi, dll.

Salah satu peristiwa yang dianggap mengandung informasi saat ini
ialah pandemi Covid-19. Sehingga segala sesuatu yang terkait dengan
Covid-19 dianggap sebagai peristiwa penting yang kandungan informasinya
cepat direspon oleh pasar, sebab informasinya mudah didapat dan diperoleh
dari sumber yang dapat dipercaya (Yumna & Megawati, 2020). Salah satu
peristiwa tersebut ialah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19. Vaksin
Covid-19 ini telah lama ditunggu-tunggu oleh semua kalangan masyarakat
di dunia. Supaya penyebaran Covid-19 dapat dihentikan, dan masyarakat
dapat hidup normal dan bisa beraktivitas seperti biasanya lagi. Pada awal
Desember 2020, Pemerintah Indonesia mengumumkan bahwasanya vaksin
Covid-19 telah sampai di Indonesia. Namun, sebelum vaksin Covid-19 ini

resmi diedarkan dan dipergunakan diperlukan penelitian lebih lanjut
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terlebih dahulu. Berdasarkan keterangan juru bicara vaksinasi Covid-19 dari
Badan POM, Dr. dra. Lucia Rizka Andalusia, M Pharm, Apt. pada tanggal
4 Januari 2021 menegaskan bahwasanya “Komitmen Badan Pengawas Obat
dan Makanan (Badan POM) akan terus memastikan keamanan, khasiat dan
mutu 3 juta dosis vaksin Covid-19 dari Sinovac yang telah tiba di Indonesia.
Dalam melakukan pengawasan Badan POM juga menerapkan standar
penilaian mutu yang berlaku secara internasional, termasuk mengikuti
perkembangan uji Klinis berbagai negara (sehatnegeriku.kemkes.go.id).
Lebih lanjut lagi, terkait izin edar vaksin Covid-19 Badan POM akan
menggunakan izin edar darurat atau yang disebut dengan Emergency Use
Authorization (EUA). Penggunaan izin edar darurat ini harus memenuhi

kriteria sebagai berikut :

a. Pandemi Covid-19 ini telah ditetapkan sebagai kondisi darurat
kesehatan oleh pemerintah (bencana non-alam).

b. Obat/vaksin yang akan diedarkan telah terbukti secara ilmiah aspek
keamanannya dan memiliki khasiat yang memadai berdasarkan data
klinis dan non-klinis.

c. Obat/vaksin yang akan diedarkan harus memenuhi mutu sesuai
standar internasional dan diproduksi dengan sarana yang memenuhi
Cara Pembuatan Obat yang Baik (CPOB).

d. Obat/vaksin yang akan diedarkan tersebut haruslah memiliki
manfaat yang lebih besar dibandingkan risikonya.

e. Belum adanya alternatif pengobatan lain yang memadai yang dapat

digunakan pada kondisi darurat kesehatan masyarakat.



Badan POM resmi mengeluarkan izin edar darurat penggunaan vaksin
Covid-19 pada tanggal 11 Januari 2021. Selanjutnya kegiatan vaksinasi
sudah dapat dilakukan sesuai jadwal yang telah ditetapkan pemerintah, yaitu
pada tanggal 13 Januari 2021. Vaksinasi adalah suatu kegiatan pemberian
vaksin, yang berguna untuk memberikan kekebalan pada tubuh terhadap
suatu penyakit. Vaksinasi Covid-19 pertama diberikan kepada Bapak Joko
Widodo selaku Presiden Republik Indonesia. Dan vaksinasi Covid-19 ini
akan diberikan secara merata dan bergilir kepada masyarakat di seluruh

wilayah Indonesia.

Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 ini tentunya menjadi peristiwa
penting dalam pasar modal, mengingat bahwasanya Bapak Joko Widodo
memiliki peran penting dan menjadi tokoh berpengaruh di pasar modal.
Sehingga tentu saja peristiwa tersebut akan menimbulkan berbagai reaksi di
pasar modal. Untuk mengetahui bagaimana reaksi pasar modal atas
peristiwa tersebut, dapat diketahui dari perubahan abnormal return dan

trading volume activity di Bursa Efek.

4. Saham, Return Saham, dan Trading volume activity

a. Saham

Saham merupakan suatu bukti penyertaan modal di suatu
perusahaan, sehingga bukti tersebut juga dianggap sebagai bukti
kepemilikan atas suatu perusahaan. Saham tersebut berwujud selembar
kertas yang menerangkan bahwasanya pemilik kertas tersebut adalah

pemilik perusahaan yang menerbitkan surat berharga tersebut.
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b. Return Saham

Return saham atau pengembalian saham merupakan pengembalian

yang di peroleh oleh investor atas investasi yang telah dilakukannya,

yang di hitung berdasarkan data historis. Return saham atau tingkat

pengembalian saham adalah selisih antara jumlah yang diterima dengan

jumlah yang diinvestasikan. Return saham terdiri dari:

1) Actual Return

2)

Actual return adalah pengembalian sesungguhnya yang di

peroleh oleh investor atas investasi yang dilakukan pada periode

tertentu.

Expected Return

Expected return adalah pengembalian yang di harapkan investor

di kemudian hari atas investasi yang dilakukannya. Brown dan

Warner (1985) dalam Jogiyanto (2010), mengestimasikan

expected return dengan menggunakan model :

a)

b)

Model mean-adjusted model, dimana model ini
menganggap bahwa expected return bernilai konstan
yang sama dengan actual return sebelumnya selama
periode estimasi.

Market model, dimana pada model ini penghitungan
expected return dilakukan dengan 2 tahapan. Tahapan
pertama dengan menggunakan data actual selama
periode estimasi, dan tahapan kedua dengan

mengestimasi expected return di periode jendela.



c) Market adjusted model, dimana model ini beranggapan
bahwa penduga yang paling tepat digunakan untuk
mengestimasi return suatu sekuritas adalah return indeks
pasar pada saat tersebut. Dengan menggunakan model
ini, tidak perlu lagi menggunakan periode estimasi untuk
membentuk model estimasi. Sebab return sekuritas yang
diestimasi bernilai sama dengan return indeks pasar.

Dalam penelitian ini akan digunakan market adjusted model,
sebab dianggap bahwa informasi tersebut dapat mempengaruhi
investor dalam mengambil keputusannya, dan pada akhirnya
pasar akan bereaksi terhadap informasi penduga terbaik untuk
mengestimasi return suatu sekuritas adalah return indeks pada
saat tersebut (Jogiyanto, 2010).

3) Market Return
Market return merupakan tingkat pengembalian rata-rata yang
diperoleh dari investasi pada seluruh saham yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia.

4) Abnormal Return
Abnormal return merupakan pengembalian yang tidak sesuai
dengan harapan. Dimana pada abnormal return terdapat selisih
antara actual return dengan expected return.

5) Avarage Abnormal Return
Avarage abnormal return merupakan rata-rata pengembalian

yang tidak sesuai dengan harapan.
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c. Trading volume activity

Trading volume activity merupakan jumlah transaksi saham yang
diperjualbelikan pada periode tertentu di Bursa Efek. Trading volume
activity merupakan salah satu faktor yang mamiliki pengaruh terhadap
pergerakan harga saham. Tingkat transaksi saham ini menunjukkan
seberapa besar minat investor untuk melakukan transaksi baik membeli
maupun menjual saham suatu perusahaan. Nilai volume transaksi yang
tinggi, belum tentu menunjukkan abnormal return yang tinggi. Nilai
volume transaksi ini bisa berubah karena adanya peristiwa yang terjadi
di internal perusahaan maupun peristiwa yang terjadi di eksternal
perusahaan. Selain menghitung TVA, rata-rata trading volume activity
juga perlu diketahui.

B. Penelitian Terdahulu

Peristiva pandemi Covid-19 merupakan peristiva besar yang
menggemparkan hampir seluruh kalangan di dunia. Karena hal itulah, banyak
peneliti tertarik untuk meneliti tentang Covid-19 ini. Salah satu hal yang cukup
menarik di bahas ialah pada pasar modal. Penelitian yang dilakukan oleh
Ridhwan & Nugraha (2020), Febriyanti (2020), Saputrag et al (2021),
(Nurmasari, 2020), Khoiriah et al (2020), Wenno (2020), Wulandari (2021),
Hidayah & Rozaq (2020), dan Hardiyanti et al (2021) yang sama-sama meneliti
tentang dampak pandemi Covid-19 terhadap abnormal return dan trading
volume activity, menyimpulkan bahwasanya peristiwa pengumuman Covid-19
pertama masuk ke Indonesia berpengaruh pada abnormal return, sebab

pertistiwa tersebut memiliki kandungan informasi sehingga direspon oleh



investor. Peristiwa pengumuman Covid-19 pertama masuk ke Indonesia juga
berpengaruh pada trading volume activity sebab peristiwa pengumuman kasus
pertama Covid-19 yang dilakukan oleh Bapak Joko Widodo pada tanggal 2
Maret tersebut dapat mengubah preferensi dari para investor terhadap keputusan

investasinya.

Selain peristiwa Covid-19, peristiwa lain yang menarik bagi peneliti adalah
peristiwa politik. Dimana peneliti juga meneliti tentang dampak peristiwa
politik terhadap abnormal return dan trading volume activity. Yang pertama,
penelitian yang dilakukan oleh Baiquni (2014) yang meneliti tentang “Pengaruh
Pengumuman Hasil Pemilihan Umum Presiden 2014 Terhadap Abnormal
Return Dan Aktifitas Volume Perdagangan Saham (Studi Peristiwa Pada Saham
Anggota Indeks Kompas 100) “, dimana dalam penelitiannya Baiquni
menyimpulkan bahwa tidak terdapat perbedaan rata-rata abnormal return
sebelum dan sesudah pengumuman hasil Pemilihan Umum Presiden 2014.
Sedangkan pada trading volume activity terdapat perbedaan rata-rata yang
cukup signifikan. Yang kedua, penelitian yang dilakukan oleh Erica et al.
(2019) yang meneliti tentang “Reaksi Pasar Modal Terhadap Pengumuman
Kemenangan Presiden Joko Widodo Berdasarkan Keputusan Kpu Pemilu
Periode 2019-2024 (Studi Pada Perusahaan BUMN Yang Terdaftar Di BEI)”.
Dimana pada penelitiannnya Erica et al. menyimpulkan bahwasanya terdapat
perbedaan yang signifikan pada hasil abnormal return sebelum dan sesudah
pengumuman kemenangan Presiden Joko Widodo tahun 2019. Sedangkan pada
trading volume activity memiliki hasil yang tidak signifikan antara sebelum dan

sesudah pengumuman Presiden Joko Widodo pada tahun 2019.



22

Untuk lebih jelas lagi, berikut disajikan tabel penelitian terdahulu terkait

pengaruh suatu informasi terhadap abnormal return dan trading volume

activity.

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Nama
Peneliti Judul Variabel Hasil
(Tahun)
1  Ridhwan Comporative e Avarage Average
& Analysis Of abnorma abnormal
Nugraha, Average Abnormal | return return have
(2020) Return, Average e Average not
Trading Volume trading significant
Activity, And volume before and
Average Bid-Ask activity after
Spread Before And e Average announceme
After Covid-19 bid-ask nt Covid-19
Announcement In spread in Indonesia.
Indonesia ( Event Average
Study On trading
IDXHIDIV20 volume
Index) activity
increase
after the
event, than
before
announceme
nt Covid-19
in Indonesia.
Average bid-
ask spread
increase
after the
event, than
before
announceme
nt Covid-19
in Indonesia.
2  Febriyanti Dampak Pandemi e Abnorm Terdapat
, (2020) Covid-19 al return perbedaan
Terhadap Harga e Trading yang
Saham Dan volume signifikan
Aktivitas Volume activity abnormal
Perdagangan return
(Studi Kasus sebelum dan
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Saham LQ45 Di
Bursa Efek
Indonesia)

Saputrag  The Relations Of
et al, Abnormal Return,
(2021) Trading Volume
Activity, And
Trading
Frequency Activity
During Covid-19
In Indonesia

Abnorma
| return
Trading
volume
activity
Trading
frequenc
y activity

sesudah
pengumuma
n kasus
pasien
pertama
Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
trading
volume
activity
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n kasus
pasien
pertama
Covid-19 di
Indonesia.

Tidak ada
perbedaan
abnormal
return saham
farmasi
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
perbedaan
rata-rata
trading
volume
activity
saham
farmasi
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n kasus
pertama
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Khoiriah  Pengaruh Sebelum

etal., Dan Saat Adanya
(2020) Pandemi Covid-19
Terhadap Saham

LQ45 Di Bursa
Efek Indonesia
Tahun 2020

Average
abnorma
| return
Average
trading
volume
activity
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Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
perbedaan
rata-rata
trading
frequency
activity
saham
farmasi
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia.

Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
average
abnormal
return saham
LQ45 di
Bursa Efek
Indonesia
antara
sebelum dan
saat adanya
pandemi
Covid-19.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
average
trading
volume
activity
saham LQ45
di Bursa
Efek
Indonesia
antara
sebelum dan
saat adanya
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Nurmasari Dampak Covid-19
, (2020) Terhadap Harga
Saham Dan
Volume Transaksi
Saham (Studi
Kasus
PT.Ramayana
Lestari
Sentosa, Tbk)

Lee & Analisa Dampak
Setyawati, Pengumuman
(2021) Covid-19 Di
Indonesia Tahun
2020 Terhadap
Abnormal Return
Dan Trading
Volume Activity
(Event Study Pada
Perusahaam LQ45
Di BEI)

Harga
saham
Volume
transaksi
saham

Abnorma
| return
Trading
volume
activity

pandemi
Covid-19.
Terdapat
penurunan
yang
signifikan
harga saham
PT.Ramayan
a Lestari
Sentosa
sebelum dan
sesudah
kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
peningkatan
yang
signifikan
volume
transaksi
saham PT.
Ramayana
Lestari
Sentosa, Thk
sebelum dan
sesudah
kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
abnormal
return saham
LQ45
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n Covid-19
di Indonesia.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
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8

Wenno,
(2020)

Waulandari
, (2021)

Dampak Covid-19

Terhadap

Perubahan Harga

Saham Dan

Volume Transaksi
(Studi Kasus Pada

PT.Bank
Mandiri, Tbk)

Pengaruh Covid-

19 Terhadap
Reaksi Pasar

Modal Indonesia
(Studi Kasus Pada

Indeks Saham
LQ45)

Harga
saham
Volume
transaksi
saham

Abnorma
| Return
Trading
Volume
Activity

26

trading
volume
activity
saham LQ45
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n Covid-19
di Indonesia.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
harga saham
PT. Bank
Mandiri, Tbk
sebelum dan
sesudah
kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia.
Terdapat
perbedaan
yang
signifikan
volume
transaksi
saham PT.
Bank
Mandiri, Tbk
sebelum dan
sesudah
kasus
pertama
Covid-19 di
Indonesia

Terdapat
perbedaan
rata-rata
abnormal
return saham
yang
signifikan
pada periode
sebelum dan
sesudah



9 Hidayah
& Rozaq,
(2020)

10 Hardiyant
ietal,
(2021)

Reaksi Pasar
Modal Indonesia
Terhadap
Peristiwa
Pengumuman
Kasus Pertama
Virus Corona di
Indonesia ( Studi
Kasus Saham
LQ45)

Market Reaction
to The
Announcement of
Covid-19 ( event
study in
Indonesia)

Abnorma
| Return
Trading
Volume
Activity

Abnorma
| Return
Trading
Volume
Activity

peristiwa
Covid-19
Terdapat
perbedaan
rata-rata
trading
volume
activity
saham yang
signifikan
pada periode
sebelum dan
sesudah
peristiwa
Covid-19

Terdapat
perbedaan
rata-rata
abnormal
return saham
yang
signifikan
pada periode
sebelum dan
sesudah
peristiwa
Covid-19
Terdapat
perbedaan
rata-rata
trading
volume
activity
saham yang
signifikan
pada periode
sebelum dan
sesudah
peristiwa
Covid-19

There is
difference
abnormal
return of
share
between pre



11 Putri,
(2020)

12 Kusnanda
r&
Bintari,
(2020)

Reaksi Pasar
Modal Indonesia
Terhadap
Fluktuasi Rupiah
Atas Pandemi
Covid-19 (Studi
Pada Perusahaan
Yang Terdaftar
Pada LQ45 Di
Bursa Efek
Indonesia)

Perbandingan

Abnormal Return

Saham Sebelum
Dan

Sesudah Perubaha

Average
abnorma
| return
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and post the
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There is
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and post the
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perbedaan
rata-rata
abnormal
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sebelum dan
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fluktuasi
rupiah
terhadap
dolar AS
2020.
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trading
volume
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saham yang
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pada periode
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rupiah
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dolar AS
2020.
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perbedaan
abnormal
return yang
signifikan
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BUMN Yang presiden

Terdaftar Di BEI) Joko
Widodo
tahun 2019.

e Tidak

terdapat
perbedaan
yang
signifikan
trading
volume
activity
sebelum dan
sesudah
pengumuma
n
kemenangan
presiden
Joko
Widodo
tahun 2019.

C. Kerangka Konseptual

Penelitian ini membahas mengenai “Dampak Vaksinasi Pertama Covid-19
Terhadap Abnormal return Dan Trading volume activity Pada Perusahaan Yang
Terdaftar Dalam LQ45 Di Bursa Efek Indonesia”. Dari hasil penelitian
sebelumnya, yang dilakukan oleh Ridhwan & Nugraha (2020), Febriyanti
(2020), Saputrag et al (2021), Nurmasari (2020), Khoiriah et al (2020), Wenno
(2020), Wulandari (2021), Hidayah & Rozaq (2020), dan Hardiyanti et al
(2021) yang sama-sama meneliti tentang dampak pandemi Covid-19 terhadap
abnormal return dan trading volume activity dapat disimpulkan bahwasanya
informasi terkait kasus pertama Covid-19 di Indonesia memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap perubahan abnormal return dan trading volume activity.

Sebelum adanya informasi kasus pertama Covid-19 di Indonesia, abnormal



return dan trading volume activity di pasar modal berlangsung normal. Namun
setelah adanya informasi kasus pertama Covid-19 di Indonesia, abnormal

return dan trading volume activity mengalami perbedaan yang signifikan.

Untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan abnormal return dan trading
volume activity, dapat diketahui dari harga saham yang ada di Bursa Efek.
Berdasarkan teori efesiensi pasar, yang menyatakan bahwa harga saham yang
terbentuk saat ini merupakan cerminan dari semua informasi yang
dipublikasikan oleh perusahaan dan juga terpengaruh oleh informasi dan
peristiwa yang sedang menjadi pemberitaan. Menurut teori ini informasi
memiliki dampak yang signifikan untuk mempengaruhi pergerakan harga di
pasar. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 yang diberikan kepada Bapak Joko
Widodo, dimungkinkan dapat mempengaruhi aktivitas pasar modal. Sebab
Bapak Joko Widodo selaku Presiden Republik Indonesia memiliki peran
penting dan took yang berpengaruh di pasar modal. Hal tersebut tentunya
memberikan sinyal kepada para investor dalam mengambil keputusan
investasinya. Sinyal tersebut dapat berupa sinyal positif dan terkadang dapat
berupa sinyal negatif. Hal tersebutlah yang melatarbelakangi dilakukannya
penelitian terkait dampak vaksinasi pertama Covid-19 terhadap abnormal
return dan trading volume activity ini, sebab segala sesuatu yang terkait dengan
Covid-19 sangat menarik untuk di bahas. Dan berikut disajikan kerangka
konseptual terkait dampak vaksinasi pertama Covid-19 terhadap abnormal

return dan trading volume activity.



Gambar 2.1 Kerangka konseptual
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Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini merupakan pernyataan singkat

yang disimpulkan dari tinjauan pustaka dan merupakan uraian sementara dari

permasalahan yang perlu diujikan kembali.

H.1.: Terdapat perbedaan abnormal return yang signifikan sebelum dan

sesudah vaksinasi pertama Covid-19 pada perusahaan yang terdaftar

dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia.

H.2.: Terdapat perbedaan trading volume activity yang signifikan sebelum

dan sesudah vaksinasi pertama Covid-19 pada perusahaan yang terdaftar

dalam LQ45 di Bursa Efek Indonesia.



BAB V
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis uji beda yang telah dibahas pada

BAB 1V, maka peneliti dapat menarik beberapa kesimpulan yaitu :

1. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 tidak berdampak pada abnormal
return pada perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa Efek
Indonesia. Sebab secara keseluruhan pada periode pengamatan yang
telah ditetapkan tidak terdapat perbedaan signifikan average abnormal
return sebelum dan sesudah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19.
Tidak terdapatnya perbedaan rata-rata abnormal return yang signifikan
dapat mengindikasikan bahwasanya peristiwa vaksinasi pertama Covid-
19 ini tidak memiliki kandungan informasi yang cukup signifikan.
Respon yang ditunjukkan oleh pasar tersebut dapat membuktikan
bahwasanya informasi yang terkandung dalam peristiwa vaksinasi
pertama Covid-19 kemungkinan tidak relevan dengan kebutuhan
investor, sebab tidak ada sinyal yang ditangkap investor yang
mempengaruhi keputusan berinvestasinya.

Faktor penyebab tidak terdapatnya perbedaan signifikan nilai average
abnormal return sebelum dan sesudah peristiwa vaksinasi pertama
Covid-19 diduga karena, pertama informasi mengenai vaksinasi
pertama Covid-19 ini cepat diketahui oleh masyarakat melalui berbagai
media. Sehingga informasi tersebut sudah menjadi konsumsi publik,

yang berarti informasi tersebut diketahui oleh berbagai kalangan salah
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satunya kalangan investor di pasar modal. Hal tersebut benar-benar
mengidentifikasikan teori efesiensi pasar dalam bentuk setengah kuat,
dimana harga sekuritas yang terbentuk telah mencerminkan semua
informasi yang ada. Akibatnya, para investor tidak akan bisa
memperoleh tingkat pengembalian yang berlebihan (abnormal return).
Kedua, faktor penyebab tidak adanya abnormal return yang signifikan
secara keseluruhan selama periode pengamatan, terjadi karena saham di
indeks yang diteliti sangat diminati investor selama pandemi Covid-19
(Sunetal., 2021). Ketiga, disebabkan karena sampel pada penelitian ini
adalah indeks LQ45. Dimana indeks LQ45 merupakan portofolio yang
memiliki liquiditas tinggi dan kapitalisasi besar. Sejalan dengan hasil
analisis yang dilakukan oleh Rahman et al., (2021) yang menyatakan
bahwa hasil rata-rata cumulative abnormal return portofolio yang
memiliki liquiditas tinggi dan kapitalisasi besar sebagian besar tidak
akan signifikan secara statistik.

. Peristiwa vaksinasi pertama Covid-19 memiliki dampak pada trading
volume activity pada perusahaan yang terdaftar dalam LQ45 di Bursa
Efek Indonesia. Pada periode pengamatan yang telah ditetapkan,
terdapat perbedaan yang signifikan nilai average trading volume activity
sebelum dan sesudah peristiwa vaksinasi pertama Covid-19. Hal
tersebut dapat mengindikasikan bahwasanya peristiwa vaksinasi
pertama Covid-19 benar-benar mencerminkan signaling theory dimana
terdapat kandungan informasi yang baik (goodnews) sehingga investor

menangkap sinyal yang positif, dan mengambil keputusan untuk



semakin sering bertransaksi. Akibatnya, terjadi peningkatan nilai
trading volume activitynya di pasar saham.

B. Saran

Penelitian ini tentunya memiliki keterbatasan, untuk itu ada beberapa saran

dari peneliti yaitu :

1. Bagi Akademisi
Peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian terkait dengan
penelitian mengenai dampak suatu peristiwa terhadap abnormal return
dan trading volume activity diharapkan dapat menjadikan penelitian ini
sebagai acuan dan informasi tambahan dalam pengembangan penelitian
yang lebih baik lagi. Karena kemungkinan akan terdapat hasil yang
berbeda pada setiap penelitian, yang disebabkan oleh berbagai faktor
penyebab. Salah satu kelemahan dalam melakukan event study adalah
hanya menggunakan satu jenis informasi/ event, sehingga tidak bisa
melihat dampak dari faktor yang lainnya yang dapat mempengaruhi
kinerja bursa. Diharapkan peneliti selanjutnya dapat meneliti dengan
menggunakan sampel yang lebih luas dan menggunakan beberapa
informasi lain, sehingga hasil yang diperoleh lebih akurat lagi dan
semakin mencerminkan kinerja Bursa Efek secara keseluruhan.

2. Bagi Investor
Diharapkan investor tidak hanya menggunakan informasi publik saja
dalam membantu pengambilan keputusan berinvestasi, sehingga dapat
memaksimalkan keuntungan yang diharapkan. Selain itu, investor

diharapkan tidak berfokus pada satu jenis investasi saja, sebab terdapat



74

beragam jenis investasi yang memberikan return yang menjanjikan.
Terutama dimasa pandemi Covid-19 seperti saat ini, jenis investasi yang
dapat dipilih yaitu berupa investasi di bidang properti, investasi emas,
deposito dan reksadana. Sebab jenis investasi tersebut diperkirakan

tidak begitu terdampak dengan keberadaan pandemi.
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