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ANALISIS PENGARUH COVID-19, KEBIJAKAN PEMBATASAN SOSIAL 

BERSKALA BESAR (PSBB), KAPITALISASI PASAR, DAN VOLUME 

PERDAGANGAN TERHADAP RETURN SAHAM PADA PERUSAHAAN 

CONSUMER GOODS DI BURSA EFEK INDONESIA 

 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh variabel covid-19, 

Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB), kapitalisasi pasar, dan volume 

perdagangan terhadap return saham pada perusahaan consumer goods yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada 2 Maret 2020 – 31 Desember 2020. 

Penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 50 perusahaan consumer goods yang 

menggunakan Teknik pengambilan sampel dengan metode purposive sampling. 

Dalam penelitian ini dibantu dengan software eviews 10 dan Microsoft Excel. Hasil 

penelitian ini menunjukkan covid-19 memiliki pengaruh negatif terhadap return 

saham, PSBB tidak memiliki pengaruh terhadap return saham, volume 

perdagangan dan kapitalisasi pasar memiliki pengaruh positif terhadap return 

saham. Penelitian ini dapat bermanfaat bagi manajemen perusahaan serta investor 

dalam menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi return saham. 

 
Kata Kunci : Return, Covid-19, PSBB, Kapitalisasi Pasar, Volume Perdagangan 

 
The purpose of this study was to determine the effect of the variables Covid-19, 

Large-Scale Social Restrictions (PSBB), market capitalization, and trading volume 

on stock returns in consumer goods companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange on March 2, 2020 – December 31, 2020. This study using a sample of 50 

consumer goods companies that use a sampling technique with purposive sampling 

method. In this research assisted by software eviews 10 and Microsoft Excel. The 

results of this study show that COVID-19 has a negative effect on stock returns, 

PSBB has no effect on stock returns, trading volume and market capitalization have 

a positive effect on stock returns. This research can be useful for company 

management and investors in dealing with factors that affect stock returns. 

 
Keywords: Return, Covid-19, Large-Scale Social Restrictions, Market 

Capitalization, Trading Volume 
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“There is no knowledge that is not power” 

-Ralph Waldo Emerson 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Permasalahan 

1. Latar Belakang 

Pada akhir 2019 terjadi polemik pandemi Covid-19 yang membuat dunia 

internasional untuk memberikan perhatian khusus terhadap kasus pandemi ini. 

Kasus terjangkitnya pasien pertama ini pun terjadi pada akhir tahun 2019 (Nguyen, 

Hai & Nguyen, 2021). Menurut Sohrabi dkk., (2020) virus ini di temukan pertama 

kali menginfeksi pasien pertama terjadi di Kota Wuhan, Provinsi Hubei, China. 

Penyebaran kasus ini pun menyebar hingga ke Indonesia. Setelah terjadi 

peningkatan kasus positif yang signifikan di Indonesia, Presiden Joko Widodo 

mengumumkan PSBB (Pembatasan Sosial Berskala Besar). Hingga pada tanggal 9 

Juli 2020, Indonesia mencatat kasus harian 2.657 kasus positif (www.dw.com, 

2021). Kasus Covid-19 di Indonesia terus meningkat, jumlah kasus yang 

terkonfirmasi virus corona bertambah 6.680 kasus. Sedikitnya tercatat 36 ribu 

kematian Covid-19 di negara berpenduduk 270 juta jiwa ini (Guritno, 2021). 

Pandemi Covid-19 berdampak pada berbagai sektor dalam masyarakat, salah 

satu sektor tersebut merupakan pasar saham. Pada awal terjadinya pandemi Covid- 

19 tidak memiliki pengaruh yang besar terhadap pasar saham, namun semakin 

meningkatnya kasus positif Covid-19 mulai memiliki dampak negatif terhadap 

pasar saham (Khan dkk., 2020), dan harga di pasar saham mulai menurun. Harga 

pada pasar saham mulai menurun setelah World Health Organization (WHO) 

organisasi kesehatan PBB menyatakan bahwa Covid-19 merupakan pandemi 

(Alali, 2020) serta menyebabkan terjadinya negative abnormal return pada pasar 

saham (Liu dkk., 2020). 

http://www.dw.com/
http://www.dw.com/
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Gambar 1.1 Jumlah Kasus Positif Covid-19 

Berdasarkan Gambar 1.1 kasus yang terjadi dalam kurun waktu 3 bulan sejak 

kasus pertama 44 kasus terjadi meningkat sangat tinggi menjadi 81.554 kasus. 

Kasus ini meningkat dengan berbagai laporan akan kasus positif yang terus 

bertambah di Negara China sejak terjadi kasus pertama di Kota Wuhan, Provinsi 

Hubei, China dan juga telah menyebar ke berbagai negara. Covid-19 menyebar 

dengan cepat ke berbagai negara hingga menyebabkan penurunan ekonomi di 

banyak negara termasuk negara Indonesia. 

Pandemi Covid-19 di Indonesia memberikan perubahan waktu perdagangan di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) dan ini merupakan tanda negatif bagi investor sehingga 

investor lebih tertarik untuk menjual kepemilikan sahamnya (Kusnandar & Bintari, 

2020). Kondisi ini memberikan pengaruh terhadap keadaan pasar saham saat ini 

(He, Liu, Wang, & Yu, 2020), serta memberikan pengaruh pada bursa saham di 

seluruh dunia sehingga mengalami banyaknya penurunan (Collins, 2020), dan 

meningkatkan inefisiensi di pasar saham (Lalwani & Meshram, 2020). Sehingga 

keadaan pasar saham didunia mengalami kenaikan dan penurunan. Pengaruh 

negatif bagi pasar saham akan memberikan pengaruh kepada investor dalam 

mengambil keputusan pada saat berinvestasi (Pitaloka, Al Umar, Hartanti, & Fitria, 

2020). Dampak lain diantaranya adalah turunnya nilai saham, terdapat beberapa 

perubahan kebijakan pada Bursa Efek Indonesia, melakukan kegiatan Trading Halt 

yaitu pembekuan perdagangan sementara di Bursa Efek Indonesia yang berlaku jika 
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Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) mengalami penurunan lebih dari 5% dan 

juga perubahan perbatasan auto rejection yang ditujukan agar dapat mengurangi 

tekanan terhadap pasar. Pada kenaikan Covid-19, mendorong pemerintah di 

Indonesia mengeluarkan beberapa kebijakan agar mengurangi penyebaran Covid- 

19, yaitu salah satunya adalah Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB). Pada 

saat PSBB, IHSG terdapat kenaikan yang signifikan, serta mengalami penurunan 

yang cukup drastis, yaitu dari 4.811,83 pada penutupan tanggal 6 April 2020 dan 

menjadi 4.778,64 pada tanggal 7 April 2020 dan terus menerus adanya pergerakan 

menurun selama April 2020 (Rahmayanti, 2021). PSBB memberikan berbagai 

dampak negatif yang cukup signifikan terhadap return saham dan yang paling 

signifikan adalah sektor keuangan, karena sektor tersebut mengalami dampak yang 

cukup besar di pasar saham selama wabah Covid-19 (Anh & Gan, 2021). 

Ada faktor lain yang juga mempengaruhi return saham, yaitu kapitalisasi pasar. 

Harga saham yang tinggi ditandai dengan semakin besar kapitalisasi pasar dan 

memberikan return yang tinggi juga begitu dengan sebaliknya harga saham yang 

rendah ditandai dengan kapitalisasi pasar yang bernilai rendah, karena dalam satu 

periode harga saham cenderung mengalami perubahan (Gunawan & Hendrawaty, 

2018). Perusahaan berkembang memiliki kapitalisasi pasar yang tinggi akan 

menarik banyak investor untuk berinvestasi jangka panjang karena memiliki risiko 

rendah (Wahyudi dkk., 2020) dan investor menganggap perusahaan memiliki 

kondisi keuangan yang stabil dan menahan lebih lama kepemilikan sahamnya 

(Mufreni & Amanah, 2015). Menurut Al-Awadhi, Alsaifi, Al-Awadhi, dan 

Alhammadi (2020) kapitalisasi pasar juga memberikan efek negatif pada return 

saham pada masa pandemi Covid-19, sehingga harga saham dapat dilihat dari faktor 

endogen yang bergantung pada perusahaan tunggal yang berkembang dan faktor 

eksogen yang berkaitan kinerja umum perekonomian (Pavone, 2019). Harga saham 

juga dipengaruhi oleh trading volume atau volume perdagangan. Perubahan volume 

perdagangan akan mempengaruhi investor untuk melakukan jual – beli saham, pada 

masa pandemic transaksi saham mengalami kenaikan dan penurunan pada beberapa 

perusahaan. Data pada volume perdagangan dapat diamati untuk dibandingkan 

dengan total lembar saham beredar sehingga menunjukkan saham jual – beli likuid 
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atau tidak (Yusra, 2019). Ketidakpastian ekonomi global memberikan efek negatif 

dan juga implikasi dalam menjaga stabilitas keuangan dan momentum dalam 

kinerja pasar saham. Ketidakpastian juga mempengaruhi volatilitas harga yang 

lebih tinggi di harga kedepannya (Cai, Tao & Yan, 2020). Menurut Nguyen dkk. 

(2021) pandemi tidak dapat diprediksi sehingga mendorong pemerintah ke 

ancaman yang disebut krisis ekonomi ganda serta kesehatan masyarakat. Pandemi 

Covid-19 juga menyebabkan berbagai kerugian ekonomi yang dapat terlihat dalam 

pergerakan harga saham (Na'afi, 2020). Perdagangan saham di Bursa Efek 

Indonesia sejak awal tahun 2020 mengalami banyak tekanan yang terlihat seperti 

penurunan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) sebesar 18,46%. Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) menyatakan bahwa IHSG mengalami penurunan ekstrim sampai 

berada di level terendah dalam sejarah akibat penyebaran virus Covid-19 (Ameici, 

Barusman, Amna, & Riswan, 2021). 

Berdasarkan latar belakang tersebut maka judul dari penelitian ini adalah 

“Analisis Pengaruh Covid-19, Kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar 

(PSBB), Kapitalisasi Pasar, dan Volume Perdagangan Terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Consumer Goods Di Bursa Efek Indonesia.” 

 
2. Identifikasi Masalah 

Penelitian mengenai return saham perusahaan yang terdampak akibat pandemi 

Covid-19, PSBB, kapitalisasi pasar dan volume perdagangan diharapkan dapat 

berguna untuk melihat return saham yang akan diperoleh oleh para investor. Pada 

saat ada nya informasi terkait yang terjadi para investor akan dapat memiliki 

pertimbangan lebih dalam menentukan saham yang tepat untuk dibeli dan dijadikan 

bentuk instrumen investasi yang tepat bagi mereka. Penelitian ini menjadi menarik 

karena terdapat berbagai hasil penelitian dari para peneliti terdahulu. Penelitian ini 

dilakukan pada saat terjadi nya pandemi dan menjadi suatu tantangan agar dapat 

memberikan informasi dan hasil yang berguna bagi masyarakat terutama para 

investor saham. 

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nguyen dkk. 

(2021) pandemi COVID-19 berpengaruh negatif yang signifikan terhadap return 
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saham. Penelitian yang didapati sebelumnya menggambarkan bahwa pandemi 

COVID-19 ini sangat mempengaruhi return yang didapatkan oleh para investor 

pada saat melakukan investasi dalam saham sehingga penulis ingin mengembang 

hal tersebut lebih lanjut. Menurut Nguyen dkk. (2021) pasar saham merupakan 

salah satu sektor yang paling rentan, dikarenakan dampak pandemi COVID-19 di 

seluruh dunia terutama pada pasar saham kelihatannya tidak dapat disimpulkan 

pada waktu dekat. Ketidakpastian tersebut menciptakan dasar untuk penyelidikan 

mendalam tentang likuiditas dan profitabilitas pasar saham dalam menanggapi 

wabah pandemi dan kebijakan pengendalian penyakit yang diberlakukan oleh 

Pemerintah. Penelitian terdahulu membangun hubungan yang dapat membuktikan 

tentang pengembalian saham pada perusahaan consumer goods. 

Perbedaan antara hasil penelitian yang satu dengan hasil penelitian lainnya juga 

menjadi alasan mengapa penelitian ini dilakukan. Perbedaan hasil tersebut terjadi 

karena perbedaan sampel perusahaan, kriteria perusahaan, lokasi penelitian, dan 

teknik analisis data. Oleh karena itu dilakukan penelitian yang berkaitan dengan 

Covid-19, kebijakan PSBB, kapitalisasi pasar, dan volume perdagangan terhadap 

return saham. 

 
3. Batasan Masalah 

Penelitian ini terdapat dua jenis variabel yaitu variabel bebas dan variabel 

terikat. Penelitian ini menggunakan variabel bebas COVID-19, kebijakan PSBB, 

kapitalisasi pasar dan volume perdagangan, sedangkan variabel terikat dalam 

penelitian ini yaitu return saham perusahaan consumer goods yang terdaftar di BEI 

tahun 2020. Pengamatan dilakukan pada saham consumer goods yang terdaftar di 

BEI mulai dari bulan Januari tahun 2020 hingga bulan Desember 2020. 

 
4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan batasan masalah yang telah dijelaskan diatas, maka rumusan 

masalah dalam penelitian ini yaitu: 

a. Apakah pandemi Covid-19 berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 ? 
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b. Apakah kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB) berpengaruh 

terhadap return saham pada perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di 

BEI pada tahun 2020 ? 

c. Apakah kapitalisasi pasar berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 ? 

d. Apakah volume perdagangan berpengaruh terhadap return saham pada 

perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 ? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dijabarkan diatas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah: 

a. Untuk mengetahui pengaruh COVID-19 terhadap return saham pada 

perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. 

b. Untuk mengetahui pengaruh kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar 

(PSBB) terhadap return saham pada perusahaan Consumer Goods yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2020. 

c. Untuk mengetahui pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham pada 

perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. 

d. Untuk mengetahui pengaruh volume perdagangan terhadap return saham 

pada perusahaan Consumer Goods yang terdaftar di BEI pada tahun 2020. 

 
2. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian yang telah dijelaskan 

diatas, maka manfaat yang diharapkan dapat diperoleh dari penelitian ini yaitu : 

a. Penelitian ini diharapkan dapat menjadi informasi tambahan bagi pihak 

manajemen perusahaan untuk dapat mengelola perusahaan yang mampu 

menghasilkan kinerja yang tinggi sehingga dapat meningkatkan nilai 

perusahaan berupa harga saham yang semakin tinggi. Harga Saham 

perusahaan yang tinggi dapat memberikan return yang besar bagi investor. 
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b. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi serta gambaran bagi 

investor dan calon investor dalam pengambilan keputusan terkait investasi 

pada saham perusahaan consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia sehingga pengambilan keputusan bersifat efektif. 

c. Penelitian ini dapat menjadi referensi serta informasi tambahan bagi 

penelitian selanjutnya yang berkaitan dengan return saham. 
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