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Oleh:
Toar Andreas Moleong
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PENELITIAN ini dilakukan untuk mengatahui seberapa
besar pengaruh kebijakan PSBE terhadap Lembaga
keuangan di Indonesia. Metode penelitian yang digu-
nakan adalah metode kualitatif Hasil penelitian me-
nunjukan bahwa Pasarmodal danlembaga keuangan
lainnya memberikan reaksi terhadap berbagai peris-
tiwa yang memiliki kebijakan tersebut, baik itu
menyangkut transaksi keuangan sector kesehatan,
sector keuangan dan sector-sektor liannya.
Meskipun kebijakan PSEE merupakan kebijakan
non-ekonomi. Kebijakan PSEEB merupakan informasi
yvang secarasignifikan mempengaruhifluktuasi harga
saham di pasar, penurunan permintaan barang dan
jasa yang berdampak langsung pada bisnis barang
dan jasa. Hasil penelitian ini juga menggambarkan
bahwa Informasi politik tentang kebijakan ekonomi
nasional, dapat mempengaruhi harga saham dan
kondisi Lembaga keuangan lainnya.
Kata Kuncl : PSBB; Reaksi Pasar; Lembaga Keuangan

PENDAHULUAN

Pandemi Covid 19 membuat pemerintah
membuat kebijakan Penerapan Pembatasan
Sosial Berskala besar. Penerapan Pembatasan

Sosial Berskala Besar (PSBEB)
berpengaruh besar pada berbagai sekto termasuk

diperkirakan akan

pada BElL. Hal ini dapat memicu sentiment negative
pasar yvang disebabkan adanyva penurunan siklus
ekonomi sebagai imbas dari penerapan PSBE dan
menekan pergerakan indeks sehingga
sentimen negatif. Reaksi pasar modal terhadap
suatu  peristiwva menjadi

menjadi

penting dan mampu
memenagaruhi harga saham (Thalib, 2019).

Pasar modal memberikan reaksi terhadap
berbagai kondisi yvang memiliki kandungan berita
tentang factor yang ada disekitar ruang lingkupa
keqgiatannya meskipun  berita

merupakan peristiwa non-ekonomi, narmun berita

tersebut  bukan

tersebut dapat mempengaruhi  fluktuasi harga
saham di pasar saham maupun kondisi Lembaga
keuangan lainnya. Informasi politik misalnya, yang
berkaitan dengan kebijakan ekonomi nasional,
dapat mempendgaruhi harga saham. Dalam kondisi
tersebut Investor harus menjadikan peristiwa-
peristiwa penting baik ekonomi
ekonomi seperti politik, sosial, budaya, dan yang
dapat mengganggu stabilitas nasional.

Menurut (Chowdhury & Abedin, 2020) pasar

telah bergerak secara intens kearah negatif yang

maupun non
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disebabkan kepanikan pasar modal. Wabah covid-19
telah berdarmpak signifikan, baik pada pasar saham
China maupun Asia (Liu et al, 2020) dan pasar saham
diseluruh dunia berkinerja buruk dan mengalami
return negatif (Singh et al, 2020). Kondisi tersebut
terbilang wajar sebab dampak kondisi ekonomi makro
dari virus Corong ini menyebabkan ketidakpastian
dan berdampak pada beberapa instrumen investasi
yvang mengalami loss (kerugian).

Hal ini tergambar dalam pergerakan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) pada 8 April 2020
vang melemah sebesar 3,18% dan masuk dalam zona
merah dan berada level 4 626,69, Melemahnya harga
caham vang
disebabkan krisis kesehatan. Terjadinya sentimen-

tidak lepas dari sentimen investor

sentimen ini ada, membuat investor lebih memilih
untuk menarik dananya dari pasar modal sehingga
hal
mengalami penurunan (www.feconUll.com, 2020).
Efek
sektor yvang mengalami penurunan paling dalam

tersebut tentunya membuat harga saham

Bursa Indonesia mencatat ada dua
celama 2020, Direktur Utama BEI, Inarmo Djajadi,

mengatakan kedua sektor yang mengalami
penurunan selama 2020 adalah sektor properti dan
real estate sebesar 3356 persen (www.medcom.
com, 2020). Meskipun demikian masih ada sektor
yang masih bertahan bahkan diuntungkan dengan
kondisi saat ini di Bursa Efek Indonesia (BE!). Direktur
Schroders Indonesia, Inwanti, mengatakan sektor
konsumer menjadi sektor vang paling aman dengan
kondisi saat ini mengingat kebutuhan pokokselalu
dibutuhkan oleh masyarakat {Sambuari et al,, 2020).

Sektor kesehatan merupakan salahsatu sektor
vang memiliki peranan penting dalam upaya
penanganan covid-19 di Indonesia. Sektor kesehatan
yang
pertumbuhandimasa pandemicowid-T19sebab sektor

adalah salah satu industri mengalami
kesehatan merupakan sector strategis yang masih
diizinkan untuk beroperasi saat penerapan kebijakan
PSBEB berlangsung. Kebijakan ini berkaitan dengan
kebutuhan akan obat-obatan seperti suplermen dan
vitamin melonjak dari kondisi normal dan menjadi

kebutuhan pokok masyarakat dalam menghadapi

krisis kesehatan saat ini. Peningkatan kebutuhan
akan peralatan kesehatan juga menyebabkan sektor
kesehatan mencatat pertumbuhan tertinggi pada
kuartal I'WV-2020 www.databoks. katadata.com, 2020).

Beberapa rumah sakit yvang terdaftar sebagai
emiten di Bursa Efek Indonesia mengalami pening-
katan laba pada kuartal-ll 2020 dibandingkan dengan
kuartal-l1 2020. PT Mitra Keluarga Karyasehat Thk[MIKA)
pada kuartal-ll 2020 mencatatkan pendapatan sebesar
Rpl44triliun, naik sebesar 64,7 persendari pendapatan
pericde kuartal-l 2020 (ICX, 2020). Sementara itu, laba
bersih MIKA juga melonjak sebesar 47 8 persen di kuartal-
[l 2020, sebesar Rp 2765 miliar, dari laba bersih kuartal
[-2020 sebesar Rp 187 miliar (10X, 20220). Hal ini juga berlaku
bagi PT Royal Prima Tohk (PRIM) pada kuartal-ll 2020 di
mana mencatat pendapatan sebesar Rp 82 8 miliar, atau
naik sebesar 81,4 persen dibandingkan dengan kuartal
[-2020 sebesar Rp 45,6 miliar (IDX,2020). Peningkatan
ini tidak lepas dari penguatan layanan pasien cowig-19
maupun segmen non covid-19 oleh PT Royal Primna Tk

Kekwatiran masyarakat yang akibat adanya pe-
kebijakan
taan produksi obat hampir seluruhnya meningkat,

nerapan PSEB, menyebablkan permin-
termasuk diantaranya antibiotik hingga multivitamin
sehingga sektor farmasi memperoleh pertumbuhan
yvang cukup besar (wwwilarmasetikacom, 2020).
Karim & Saba, 2021 dalam penelitiannya menemukan
bahwva industri farmasi dan kimia menjadi industri
yvang paling mengalami
pendema berlangsung. PT Kalbe Farma (KLBF) men-
catat pendapatan mengalami peningkatan sebesar
Rp Ne05 miliar di kuartal 11-2020, atau naik sekitar
38 persen dibandingkan Rp TL79 miliar di periode
yvang sama tahun 2012 (10X, 2020). Sementara itu, KLBF
mencatat laba bersin meningkat sebesar 84% persen
di kuartal-ll 2020 menjadi sebesar Rp 142 triliun, diban-
ding pendapatan perusahaan di kuartal-| 2020 sebesar
Rp 773 miliar. Pada siaran pers perusahaan, KLBF
menyebut dampak dar pandeni
berpengaruh terhadap penjualan perseroan ssjak
April tahun 2020, Meskipun dampak cowvid-19
terhadap makroekonomi  Indonesia di kuartal-ll
2020 cukup menantang, namun perseroan dapat

keuntungan pada saat

covid-19 mulai

bulan
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mempertahankan pertumbuhan penjualan dan laba
bersin yvang positif dan stabil. Pertumbubhan laba
bersin yang lebih tinggi dibandingkan pertumbubhan
penjualan  bersih disebablkan oleh
peningkatan efisiensi di biayva operasional dan tarif
pajak yvang lebih rendah (10X, 2020).

Berdasarkan kondisi tersebut, jika berita yvang

terutama

mengandung informasi yvang salah, makadiharapkan
terdapat reaksi dari pasar yang tercermin pada harga
saham pada waktu pengumuman dikeluarkan.
Pengujian reaksi pasar dengan menggunakan
teori dengan penjelasannya menggunakan konsep
efisiensi pasar. Konsep efisiensi pasar membahas
tentang hubungan antara harga atau  nilai sekuritas
dengan informasi, bagaimana pasar bereaksi terha-
dap informasi- informasi, dan sejauh mana informasi
dapat memengaruhi pergerakan harga saham
vang terbentuk (Hanafi, 2004) dalam (Akbar et al,
2019). Efisien pasar modal ditentukan oleh seberapa
besar  pengaruh yang relevan, yang
dipertimbangkan dalam pengambilan kKeputusan
imvestasi. Putri, 2020 dalam penelitiannya menjelaskan
bereaksi
peristiva yvang mengandung informasi relevan seperti

informasi

babwa pasar modal signifikan terhadap
fluktuasi rupiah terhadap dolar AS. Proses penciptaan
returm akibat adanya suatu event menunjukkan akan
betapa pentingnya dampak dar terjadinya suatu
event. Selanjutnya  returmn dihasilkan akibat suatu
event akan memberikan dampak abnormal yaitu
tingkat returmn yvang lebih tinggi dibanding dengan
kondisi normal.
dikatakan bahwa suatu pengumuman peristiwa yvang
mempunyai kandungan informasi akan memberikan
abrnormal return kepada pasar, namun jika pengu-
muman tersebut tidak mengandung informasi maka

Dengan abnormmal return  dapat

tidak ada abnormal return yang terjadi di pasar. Sejalan
dengan penelitian (Xiong et al, 2020), (Khan et al, 2020),
(Goker et al, 2020) dampak pandemi covid-12 memiliki
tingkat pengermbalian abnormal kumulatif (CAR) vang
jauh lebih rendah atau berdampak negatif di sekitar
wabah pada saham indeks.

Penelitian lain juga telah menguji peristiwa ten-
tang penerapan kebijakan PSBEB menemukanolehrori

(Rari et al., 2027) menemukan bahwa abnormal return
gabungan menggambarkan hasil yang signifikan
sehingga terdapat reaksi pasar yang timbul akibat
peristiwa pengumuman kebijakan PSBB. Nilai tukar
rupiah berpengaruh signifikan oleh pemberlakuan
penerapan PSBEE selama masa pandemi (Lestari &
Supadmi, 2017). Penelitian (Jecuinna & Zielma, 2027)
menemukan hasil di mana saat PSBE tahap pertama
berdampak pada penurunan harga saham. Di India,
periode fockdown berdampak positif pada kinerja pasar
saham (Alam et al, 2020).

Mamun periode lockdown berdampak negatif yang
signifikan terdahap return saham di Vietnam (Anh &
Gan, 2020). Beberapa penelitian juga menggambarkan
bahwwa tidak ada reaksi pasar secara signifikan
terhadap penerapan kebijakan PSBE, seperti pada sub
sektor pariwisata (Rahmawati et al, 2020) dan (Larasati et
al, 2021) penelitian (Suhaedading, 2020) pada indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG), penelitian (Mailangkay
et al, 2021) dan penelitian (Siahaya & Litarmahuputty,
2021 pada perusahaan sektor perbankan BUMMN yvang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Penelitian lain juga tentang reaksi pasar terha-
dap peristiwa covid-19 menghasilkan beberapa
temuan diantaranya hasil
2021), (Hindayani, 2020) yang menemukan adanya
perbedaan abnormal return sebelum dan sesudah
dirilisnya berita tentang virus covid-19 pada saham
Aneka Industri di Bursa Efek Indonesia. Peristiwa

penelitian [(Ramadhan,

covid-T9 juga membawa dampak kepada 45 saham
teratas seperti penelitian yang dilakukan (Zulfiltra &
Tumanggor, 2020), (Febrivanti, 2020) dan (Khoiriah et
al., 2020) ditemukan perbedaan abnormal returmn yang
signifikan terhadap harga saham LOQ-45 di Bursa Efek
Indonesia. Serta menurut penelitian (Liu et al,, 2020),
{He et al, 2020), (He et al, 2020) dan (Al-awadhi et
al, 2020) wabah covid-19 memiliki efek negatif yang
signifikan pada return pasar saham di semua negara
dan wilayah yvang terkena dampak.

Metode Penelitian
Metode penelitian vang digunakan dalam penelitian
ini adalah metode kualitatif. Metode kualitatif adalah
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penelitian yang digunakan untuk meneliti pada kondisi
objek alamiah, dimana peneliti merupakan instrumen
(Sugiyono, 2005). Perbedaannya dengan
penelitian kuantitatif adalah penelitian ini berangkat
dari data, memanfaatkan teori yang ada sebagai bahan
penjelas dan berakhir dengan sebuah teori.

kKunci

Pembahasan

Reaksi pasar terhadap penerapan kebijakan PSEE
oleh pemerintah tergambar pada fluktuasi penjualan
dan harga. Fluktuasi harga mempengarubhi  actual
retum saham melalui perubahan capital gain vang
akan menimbulkan salisih antara expectad return dengan
realized return ([abnormal return). Untuk mengukur reaksi
pasar penerapan kebijakan PSBE dapat dilihat dari
cara mengukur abnormal return, jika kebijakan PSBB
berisi informasi positif maupun negative, maka pasar
akan bereaksi dan menyebabkan aobnormal return,
cebaliknya jika kebijakan PSBE tidak mengandung
informasi maka pasar tidak akan bereaksi dan tidak
terdapat abnormal returmn.

Pemerintah menerapakan kebijakan PSBE dapat
berdampak pada reaksi pasar sebab berdampak
pada semua sekior bisnis vang merupakan sektor-
sektor yamg tidak bergerak untuk menyediakan
kebutuhan dasar masyarakat sshingga
memiliki kemampuan  menilai sektor yang masih
bertahan bahkan diuntungkan. Emiten yang bergerak
di sektor kesehatan dapat dijadikan pertimbangan
untuk berimvestasi dengan melihat kebutuhan akan
pelayanan, fasilitas, alat penunjang kesehatan dan obat-
obatan yvang menjadi kebutuhan pokok masyarakat
pada masa pandemidimana sektor kesehatan menjadi
celttor strategis yvang masih diizinkan untuk beroperasi
pada saat penerapan kebijakan PSBB. Efisiensi pasar

investor

mdal adalah keadaan di mana sebuah harga saham
vang menyesuaikan secara cepat dengan adanya
tambahan informasi, dan oleh karena itu harga saham
tersebut sudah mencakupi seluruh informasi yvang ada
{(Suganda, 2018).

Secara umum, harga pasar disesuaikan dengan
berita wang diperoleh. Penyvesuaian tersebut dapat
dilakukan melalui overadjust atau under adjust .Hal

ini dipengaruhi oleh keputusan pembeli dan menjual
saham oleh investor atas informasi vang mereka terima.
Perusahaan yang memperoleh keuntungan dari suatu
aturan tersebut menghasilkan obnormal  return
yang positif, perusahaan yvang mengalami kerugian
akibat peraturan tersebut diharapkan menghasilkan
abnormal return negatif (Pham et al,, 2017). Pasar dapat
dikatakan tidak efisien para pelaku pasar menikrmati
return yang tidak normal dalam jangka panjang. Hasil
penelitian menganalisis return tidak normal (obnormal
return) dar sekuritas yang mungkin terjadi akibat
informasifberita dar suatu kejadian.

Beberapa penelitian tentang suatu kejadia/
peristiwa penerapan kebijakan PSBE tentang ab-
normal return antara lain, (Talumewao et al, 2027)
terdapat agbnormal return positit setelah peng-
pemberlakuan penyesuaian PSEB
yvang mengindikasikan bahwa pandermi Covid 19
berdampak positif terhadap pasar dan pandemic
C19 berisi informasi (information content) yang
menyebabkan pelaku pasar terhadap
peristiwa  tersebut. Penelitian (Amin, 2022) me-

umuman

bereaksi

nemukan bahwa terdapat abnormal return positif yang
didapatkan oleh PT. Kalbe Farma [KLBF) dikarenakan
permintaan akan alat medis dan alat kesehatan
terhadap KLBF maka investor tetap membeli saham
KLBF karena banyaknya akan permintaan tersebut
dan dinilai bahwa saham KLBF akan memberikan
keuntungan yang maksimal bagi investor. Penelitian
(Faramitha, 2019) menyatakan bahwa terdapat reaksi
pasar vang signifikan positif atas pengumuman
stock spiit sehingga pengumuman stock split secara
sianifikkan kandungan bagi
seluruh sektor di Bursa Efek Indonesia.

menmniliki informasi

Tingginya angka covid-19 berdampak pada pe-
ningkatan akan kebutuhan
obat-obatan yvang meningkat dari kondisi normal
bersamaan dengan peningkatan penanganan wa-
bah covid-19 oleh pemerintah. Tingginva kKebutuhan

layanan kesshatan dan

akan obat-obat berdasarkan jumlah masyarakat yang
membutuhkan obat-obatan dan pasien vang dirawat
di rumah sakit Pada saat yang sama pemerintah
juga membuat kebijakan yang berkaitan dengan
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jumlah obat-obatan dan alat kesehatan yang telah
digunakan untuk mengatasi pandemi covid-19di mana
industri alat kesshatan terutama yang terkait dengan
system Kekebalan tubuh. Hal ini merupakan capaian
positif vang harus dijaga karena saat ini sektor farmasi
dan alat kesehatan merupakan kontributor terbesar
bagi perekonomian Indonesia (Anggraini, 2027).

Kebijakan PSBEE dan penerapanya dapat men-
ciptakan reaksi pasar karena berdampak langsung
terhadap semua sektor bisnis yang terutama bagi
sektor- sektor vang tidak bergerak dalam penye-
diaan kebutuhan dasar masyarakat sehingga investor
Kesehatan diharapkan menstimulus sektor lainnya
yvangmasihbertahan bahkandiuntungkan. Perusahaan
vang berbisnis pada sektor kesehatan dapat menjadi
pertimbangan bagi para investor untulk berinvestasi
dengan melinat kebutuhan akan pelayanan, fasilitas,
alat penunjang kesshatan dan obat-obatan vang Kini
menjadi kebutuhan pokok masyarakat at, apalagi
pemerintah telah menempatkan sektor kesehatan
sebagai sektor strategis yvang masih diizinkan utuk
beroperasi saat penerapan kebijakan PSBEB.

Seperti kita pahami Bersama kasus Covid-19
ditemukan pertama kali di Tiongkok pada November
2019, Cowvid-19 merupakan sebagai penyakit menular
vang disebabkan oleh wirus baru dengan tingkat
persebaran sangat cepat. Indonesia merupakan negara
dengan jumiah kematian tertinggi akibat Cowvid-19
di antara negara-negara ASEAN lainnya, diikuti oleh
Filipina dan Malaysia di posisi kedua dan ketiga seperti
yvang ditunjukikan pada grafik di bawah ini.

Gambar 1.1
Graflk Kasus Kematlan Covid-19 dl Negara ASEAN
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Grafik tersebut menggambarkan jumlah kematian
Covid- 19 tertinggi di Indonesia dibandingkan dengan
negara-negara ASEAN  lainnya. Covid-19
Indonesia tertinggi ditemukan di pulau Jawa. Posisi
tertinggi ada DKI Jakarta dengan jurmlah 4092 kasus
diikuti jawa timur 370 kematian. Jawa Barat berada
diposisi kedua dengan 1.009 kasus dan 79 orang
meninggal. Jawa Timur berada pada posos ketiga
dengan jumlah 872 kasus dan 107 kematian.” Semakin
bertambahnya kasus baru dari hari ke hari, memaksa

Kasus

Pemerintah Republik Indonesia untuk menerapkan
kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSEE) di
beberapa daerah di Indonesia, dengan Daerah Khusus
lbukota Jakarta sebagai titik awalnya. Pada tanggal
31 Maret 2020 Presiden Jokowi menandatangani
Peraturan pemerintan Nomor 21 Tahun 2020 yang
mengatur tentang PSBB sebagai respon terhadap
Covid-T9. Pembatasan kegiatan yang diatur dalam
PSBE antara lain peliburan sekolah dan tempat kerja,
pembatasan keagamaan dan pembatasan kKegiatan-
kegiatan lainnya di tempat umum. Diharapkan dengan
adanya kebijakan ini, maka rantai penyebaran Covid-19
akan terputus.!

Kondisi ini ikut
terdampak. IMF dan bank dunia memprediksi pandemi
Covid-T9 telah memicu ekonomi global?
Sejumilah kalangan pakar memperkirakan dampaknya
setara atau lebih buruk dari kondisi great depression
pada periode 1920-1930. Bl dan Menteri Keuangan
Rl ikut berpandangan bahwa masa depan ekonomi
Indonesia juga suram. Setidaknya sampai awal tahun
2021 pertumbuhan ekonomi tertekan sampai minus
pada tahun 2020. *

Masuknya wabah virus corona yang diumumkan
pada 2 Maret 2020 menimbulkan

membuat aktivitas ekonomi

resesi

reaksi dari

investor, termasuk  pasar di Bursa Efek Indonesia

1 Mardhiyatur Rosita Mingsih and Muhammad Syargim Mahfudz,
*Dampak Pandemi Cowid-18 Terhadap Manajemen Industri
Perbankan Syariah: Analisis Komparatif,” Point 2, no. 1 [2020) 22

2 Septiana. L. Siahaya, Jacomina V, and Litamahuputty, “Analisis Return
Sebelum Dan Sesudah Kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar
Pada Perusahaan Sektor Perbankan Bumn Yang Terdaftar D4 Bursa
Efek Indonesia,” Jocoming VAkuntansi, Jurusan Neger, Politeknik 2,
no. 06 2021 1L

3 "edi Junaedi and Faisal 5Salistia, "Dampak Pandemi Cowid-19
Terhadap Pasar Modal D Indenesia,”™ Al-Khargj : Jumal Ekonomi,
Keuangon & Bisnis Syanoch 2, no. 2 (2020): 2
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secara keseluruhan. Secara teori bertransaksi di BEI,
pergerakan saham
untuk mengetahui pergerakan indeks saham. Dengan

memiliki

investor membutuhkan data

pengetahuan tentang pergerakan index
saham di pasar bermanfaat untuk megetahui apakah
pasar naik atau turun. Apabila pergerakan saham
mengalami penurunan, maka indeks saham di pasar
juga menurun, dan apabila pergerakan saharm naik,
maka indeks saham akan meningkat. Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) adalah indeks sektoral yang
dipakai sebagai alat ber investasi. Jika IH5G mengalami
naik, maka ekonomi Indonesia akan berada pada siklus
vang baik. Jika mengalami Penurunan harga saham
gabungan selalu terjadi dari waktu ke waktu. Dapat Kita
lihat pada grafik di bawah ini.

Gambar 1.2 Graflk Indeks Saham Gabungan
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Sumber : Bursa Efek Indonesia (BEI), 14 September 2020

Sejak awal tahun 2020, kinerja Indeks Harga Saham
Gabungan (IH5G) cenderung menurun dan mengalami
beberapa fluktuasi. Beberapa sentimen mempengaruhi
pergerakan IHSG. Saat dua kasus pertama Covid-19
ditemukan pada 2 Maret lalu, misalnya, harga saham
turun 1,68 persen. Bahkan, turun lebih dalam menjadi
£ 9 persen pada 23 Maret sejalan dengan kekhawatiran
pasar tentang penyebaran virus*

Kondisi darurat seperti adanya bencana alam maupun
pandeni, seringkali mempengaruhi perilaku investoryang
akhirnya memengaruhi harga saham. Dengan terjadinya
kondisi pandemi Cowid-19 memperburuk situasi jika

4 Juli Ismanto, *Reaksi Pasar Modal Terhadap Pengumuman PSEB
D Jakarta Jilid Il | Event Study LO-45 Terdaftar BEI ),” Eduweco 3, no. 2
|2020): 51-66.

pemerintah tidak segera mengeluarkan kebijakan untuk
memenuhi kebutuhan pembiayaan perusahaan karena
terjadi penurunan permintaan pada barang dan jasa
sehingga kan berdampak pada jatuhnya pasar saham.
Pandemi Cowvid-T9 berdampalk buruk pada ketidakpastian
di pasar saham masing- masing saham negara di dunia
yvang akhirmya mengakibatkan pada ketidakpastian
pada pasar saham dan berdampak pada meningkatkan
volatilitas di pasar keuangan sehingga berdampak pada
return saham.s

Dengan adamya pembatasan kegiatan akibat pandemi
Cowvid- 19 setiap industri harus siap bergerak menghadapi
perubahan- perubahanyang dinamistidakterkecualipada
industri perbankan syariah® Kebijakan tentang industri
perbankan yang dikeluarkan oleh otoritas selama P5BB
(SP26/DHMSOIK/INVZ2020). Isinyva bahwa OJK meminta
lembaga jasa keuangan untuk bekerja dengan jumilah
minimum karyawan sesuai dengan protokol kesehatan
di tempat kerja. Lermmbaga layananm keuangan harus
mematuhi prosedur PSBE untuk dimplementasilan,
seperti physical distancing, mengurangi layanan dengan
tatap muka dan sebagai gantinya perbankan dapat

memaksimalkan penggunaan teknologi dan selalu
menjaga kesshatan?
Perubahan harga pada saham konvensional

mengalami keiakan dan penurunan secara signifikan ,
hal ini berbeda dengan pada saham syariah yang secara
umum lebih stabil. Untuk itu saham syariah sangat
cocok bagi investor yvang memiliki karakter stabil dan
tidak suka bermain dengan risiko tinggi®

Sejak adanya pengumuman resmi dari Presiden
tentang positif pasien pertama Cowvid-19 di Indonesia
yvang disampaikan pada tanggal 2 Maret 2020,
berpengaruh sangat signifikan terhadap perdagangan
saham di BEl. IH5G akhirmya mengalami terjun bebas,

sesudah sebelumnya berada di level 5.000, IHSG

5%  MWowvi Darmayanti, Titik Mildawati, and Fitriah Dwi Susilowati,
“Dampak Covid-19 Terhadap Perubahan Harga Dan Return Saham,”
EKUITAS (Jurnal Ekonomi Dan Keuaongan] 4, no. 4 [2021): 462-80.

6 Sumadi, *Menakar Dampak Fenomena Pandemi Covid-19 Terhadap
Perbankan Syanah,” Jurnal Hukum Ekonomid Syariach 3, no. 2 (2020):
5

7 Ibid. N

8 Yusuf and Lukman Anthoni, "Perbandingan Pergerakan Indeks
Harga Saham Gabungan (lhsg] Dengan Indeks Saham Syariah
Indonesia (lssi) Selama Pandemni Covid 19" Proseding Seminar
MNasional Akuntansi 3, no 1 (202003
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akhirnya turun ke 4000. BEl bahkan menghentikan
perdagangan saham sementara (trading helt) pada
hari Kamis (12/3), Jumat (13,3}, Selasa (17/3). Penghentian
perdagangan saham sementara ini dilakukan otomatis
setelah IHSG turun 5%. Dampak adanya Covid-19 banyak
saham yang mengalami penurunan termasuk saham
BUMMN dan saham bank syariah. Pada bulan Desember
sampai dengan Maret semua bank mengalami gejolak
pada fungsi intermediasinya yang cenderung menurun
baik dari permnbiayaan maupun penghimpunan dana?
Covid-19 telah mengubah cara manusia berhubungan,
baik cara kita bekerja, cara belajar, cara beribadah,
bersosialisasi, berbisnis dan berinvestasi. Perlu dilakukan
adaptasidimanainvestor harus memyusun ulang portofolio
yang dimiliki. Kondisi yang terjadi pada lingkungan
keuangan di tengah pandemi cowid-19, investor harus
berhati-hati dalam melihat berportofolio investasi yang
beragam, sebab bursa saham di seluruh dunia rata-rata
mengalami penurunan begitu juga dengan Indeks Harga
Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Tabel 1.2 Pergerakan persentase rate of return saham
BRIS, BTPS, dan PNBS

Periode BRIS BTPS PNES
Januarn 2020 £,45% 3.63% 0.00%
Februan 2020 -40.91% -14.63% 0,00%
Maret 2020 -14,259% -76,53% 0.00%
Aprl 2020 0,00% 2.74% 0.00%
Mei 2020 M E% 25,35% 0.00%
Jumi 2020 2.60% §.43% 0.00%
Juli 2020 42.77% 7.25% 0.00%
Agustus 2020 44 04% 11.54% 0.00%
September 2020 -29,33% -17,95% 0,00%
Oktober 2020 38.46% 10.27% 0.00%
Movember 2020 12 94% 10.41% 27 5%
Desember 2020 38.00% -12.27% 16.87%
Januar 2021 b.74% -11,76% -26,56%
Februar 2021 16,67% 16,59% 36.00%

Maret 2021 -29 65%% 17 52% -26,25%

Sumber : Bursa Efek Indonesia, diolah

9 Abdurrahman Misno BP et al, COVID-19: Momenturn Kebangkitan
Ekonomi Syarich [N Indonesia [COVID-I9: Momentum of Sharia
Econormy Awakening in indonesia], COVID-19 : Wabah, Fitrah Dan
Hikrmrah (Bogor: Pustaka Amma Alamia, 2020), 387-388.

Pada tabel 1.2 memperlihatkan persentase rate of
return saham BRIS, BTPM, dan PNES antara Januari
2020-Maret 2021. Hal ini menggambarkan pergerakan
retumn saham setelah kemuculan covid-19 dan
diterapkannya kebijakan PSBB. Gambaran pada tabel
diatas memperlinakan bahwa saham BRIS mengalami
rate of return paling rendah pada bulan Februari 2020
sebesar -4091% sedangkan rote of return paing tinggi
terjadi pada bulan Agustus 2020 dengan nilai sebesar
44 04%. Saham BTPS mengalami penurunan rate of
return paling rendah pada bulan Maret 2020 sebesar
76,53%, sedangkan rote of return paling tinggi terjadi
pada bulan Mei 2020. Saham PNBS tidak mengalami
pergerakan sejak Januari 2020 hingga Oktober 2020,
saham PMNBS baru mengalami pergerakan kermbali di
Bursa Efek Indonesia pada bulan November 2020. 5a-
ham PNES mengalami penurunan rate of return paling
rendah bulan Januari 2071 sebesar -26,56% sedangkan
rate of return paling tinggi pada yaitu terjadi pada
bulan Februari 2021 dengan nilai sebesar 36,00%. *

Gambarl.3 Graflk Harga Saham Bank Syarlah
Sesudah Pengumuman Cowvid-19
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Sumber : Bursa Efek Indonesia 2020, diclah

Grafikdiatas menggambarkan jumlah perdagangan
saham selama 20 hari setelah adanya pengumuman
positif Cocovid-19 tanggal 2 Maret 2020, harga saham
bank syariah misalnya menunjukan pergerakan harga
yvang cenderung menurun. Harga saham Bank BRI
mengalami penurunan sejak pengumuman Cowvid-19

10 Chandra Nugroho, Fathuurrohman Rusydi Didin, and Pradigda Sa-
triaVWijaya, “Analisis Kinerja 3 Saham Bank Syariah di Masa Pandemi
Cowid-19," Holal! Research 1, no. 2 [2027): 2-9.
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dari sebelumnya, harga per lembar saham 206 menjadi
198 per lembar pada tanggal pada tanggal 16 Maret
2020.

Demikian juga yvang terjadi pada Bank BTPM Syariah
Tbhk juga mengalami penurunan harga saham secara
signifikan
adanya pasien Covid-19. Penurunan yang terjadicukup
besar yang sebelumnya harga per lembar saham 3.620

cejak Presiden Jokowi mengumumkan

menjadi 3.480, namun demikian masih ada beberapa
caham bank syahria yang tidak mengalarmai seperti
harga saham Bank Panin Dubai Syariah waitu tetap
pada harga 50 per lembar saham.

Disektor lain seperti keuangan komersial, Khususnya
cektor perbankan  syariah porsi
terbesar keuangan syariah, mengalami penurunan.
Lembaga Keuangan Syariah mengalami peningkatan
risiko baik risiko operasional, risiko pembiayaan, risiko
pasar, dst. Demikian pula yvang terjadi dengan pasar
modal, sahamyang ada di pasar bursa, termasuk saham

Yang menguasai

syariah mengalami koreksi sebesar 20-30 persen.
Akibatnya, banyak investor yang menjual sahamnya
dan terjadi capital ouflow akibat meningkatnya risiko
investasi Indonesia. Tidak berbeda dengan kondisi

nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika mengalami
pelemahan. Penyaluran pembiayaan Fintech syariah
dipending hingga 80%. Kondisi sector keuangan non-
bank juga mengalami pelemahan, banyak nasabah
yvang tidak mampu membayar cicilan pembiayaan
mereka.(ketidakpastian), riba” (bunga), short selling
(penjualan atas efek yang belum dimiliki), dan najash
(penawaran palsu).

Penutup

Hasil penelitian menunjukan bahwa Pasar modal
dan lembaga memberikan
reaksi terhadap berbagai peristiwa yang memiliki
kebijakan tersebut. Meskipun kebijakan PSBB
merupakan kebijakan non-ekonomi. Kebijakan
FSBB merupakan informasi yang secara signifikan
mempengaruhi  fluktuasi harga saham di pasar,
penurunan permintaan barang dan jasa yang

berdampak langsung pada bisnis barang dan jasa.

keuangan lainnya

Hasil penelitian ini juga menggambarkan bahwa
politik.  tentang kebijakan ekonomi
nasional, dapat mempengaruhi harga saham dan

Informasi

kondisi Lembaga keuangan lainnya.
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