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Abstract

This Research is an event study that examine abnormal return difference before and after first 
announcement of covid-19 case in Indonesia. This Study use daily closing price data to calculate 
returns. We use 30 days estimation period and 20 days window period. The data collection 
method is purposive sampling. There are 64 companies that meet the establish criteria. Wilcoxon 
signed rank test and paired sample t-test were used to examine the difference in abnormal return 
before and after the covid-19 first case announcement in Hotel, Restaurant & Tourism, Banking 
and telecommunication sector. This study found that there was no difference in abnormal returns 
before and after the announcement of the first Covid-19 case in Hotel, Restaurant & Tourism and 
Banking sector. Furthermore, this study found differences in abnormal return before and after the 
announcement of the first covid 19 case in telecommunication sector. 

Keyword: Covid-19, event study, abnormal return

Abstrak

Penelitian ini adalah studi peristiwa yang bertujuan untuk menguji perbedaan abnormal return 
sebelum dan sesudah pengumuman kasus Covid-19 pertama di Indonesia. Peneliti menggunakan 
data harga penutupan saham harian untuk menghitung return. Periode estimasi yang digunakan 
dalam penelitian ini sebanyak 30 hari dan periode jendela 20 hari. Metode pengumpulan data 
menggunakan teknik purposive sampling dan diperoleh sebanyak 64 perusahaan yang memenuhi 
kriteria sampel. Pengujian sebelum dan setelah efek pengumuman kasus covid pertama pada industuri 
hotel, restoran dan pariwisata serta industri perbankan menggunakan uji beda Wilcoxon signed 
rank test. Uji beda paired sample t-test digunakan untuk pengujian pada industri telekomunikasi. 
Penelitian ini menemukan bahwa tidak terdapat perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah 
pengumuman kasus Covid-19 pertama di Indonesia pada industri hotel, restoran dan pariwisata 
serta industri perbankan. Lebih lanjut, Penelitian ini menemukan adanya perbedaan abnormal 
return sebelum dan sesudah pengumuman kasus Covid-19 pertama di Indonesia pada industri 
telekomunikasi.

Kata Kunci: Covid-19, studi peristiwa, abnormal return 
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PENDAHULUAN
Pada akhir tahun 2019, dunia dikejutkan dengan ancaman wabah penyakit baru 

yang dikenal dengan nama COVID-19. Kasus Covid-19 muncul pertama kali di Wuhan, 
China. Dalam waktu yang sangat singkat virus ini telah menjadi wabah pandemi dan 
telah menyebar ke negara-negara Asia lain diantaranya Thailand, Jepang, Korea Selatan, 
Taiwan, dan Vietnam. Sejak munculnya berita pada akhir Desember 2019 tentang virus ini, 
para ahli kesehatan mulai meningkatkan kesiagaan. Tanggal 30 Januari 2020, Organisasi 
Kesehatan Dunia (WHO) secara resmi menetapkan tahap ‘darurat kesehatan global’ setelah 
adanya 9.692 kasus infeksi di seluruh 31 provinsi Cina dimana 213 diantaranya meninggal. 
Di Indonesia, tepatnya tanggal 2 maret 2020 untuk pertama kalinya pemerintah baru 
mengumumkan dua kasus pasien positif Covid-19, meskipun muncul beberapa pendapat 
yang menyatakan bahwa Covid-19 telah masuk ke Indonesia beberapa waktu sebelumnya. 

Pemerintah Indonesia sudah menetapkan Covid-19 sebagai penyakit yang menyebabkan 
keadaan darurat kesehatan masyarakat. Oleh karena itu, untuk mencegahnya, pemerintah 
telah mengambil langkah untuk menetapkan pandemi ini sebagai bencana nasional dan 
mengimbau masyarakat untuk melakukan physical distancing dan bekerja atau belajar 
dari rumah. 

Menurut survei Sentimen Pasar Hotel dan Restoran Indonesia tentang dampak 
wabah Covid-19 pada Maret 2020 (PHRI dan Howath HTL), tingkat hunian hotel turun 
25-50%, dan total pendapatan turun 25-50%. Juga di industri restoran, total pendapatan 
turun 25-50%. Di industri perbankan, data yang dirilis oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 
menunjukkan hingga 27 Maret 2020 profil risiko tidak mengalami perubahan, dengan Non 
Perfoming Loan (NPL) sebesar 2,79%. Tetapi, menurut Perry Warjiyo, karena perlambatan 
ekonomi telah menurunkan kinerja perseroan dan UMKM, maka risiko terjadinya kredit 
macet masih perlu diwaspadai (djkn.kemenkeu 17/01/2021, 14.30 WITA).

Industri telekomunikasi diduga cukup tangguh menghadapi pandemi Covid-19. Selama 
pandemi Covid-19, tuntutan masyarakat akan gaya hidup digital yang mengakses data 
melalui internet juga meningkatkan kinerja emiten telekomunikasi. Tetapi, pelaku industri 
telekomunikasi nasional menyebutkan industri telekomunikasi juga terkena dampak negatif 
dari penyebaran Covid-19 di Indonesia. Meski terjadi peningkatan permintaan data, tapi 
ternyata pelanggan ritel dan korporasi banyak yang menghentikan penggunaan layanan 
komunikasi karena penurunan daya beli. Direktur utama PT XL Axiata Tbk (EXCI) Dian 
Siswarini mengatakan terjadinya penurunan daya beli masyarakat yang terjadi sejak 
pandemi juga terjadi pada daya beli di industri telekomunikasi. Banyaknya masyarakat 
yang kehilangan pekerjaan membuat permintaan akan data juga terdampak (cnbcindonesia.
com, 20/05/2021 14.40 WITA).

Fornaro & Wolf (2020) menyebutkan bahwa pandemi COVID-19 diperkirakan akan 
menimbulkan guncangan pada supply dan demand, antara lain berkurangnya produksi 
komoditas, berkurangnya pendapatan, gelombang PHK, dan berkurangnya daya beli. 
Selain itu, selama pandemi Covid-19, pelaku bisnis seperti pemasok, penyedia layanan, 
distributor, dan pelanggan akan mengalami kerugian. Bagi debitur, menurunnya omset 
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