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BAB 5 

KESIMPULAN DAN SARAN 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan diperoleh kesimpulan sebagai 

berikut 

1. Berdasarkan analisis deskriptif pada range, standar deviasi, dan growth antar 

periode menunjukkan pengumuman periode 3 memberikan rentang dan variasi 

terbesar terhadap 6 harga saham perusahaan farmasi, yaitu: DVLA, INAF, 

KAEF, PEHA, PYFA, dan TSPC. Dari keenam saham tersebut, 5 saham, yaitu: 

DVLA, INAF, KAEF, PEHA, dan PYFA mendapat return tertinggi pada 

periode 3 dan 1 saham TSPC mendapat return tertinggi pada periode 1. Maka 

dapat disimpulkan bahwa investor memberikan respon lebih positif terkait 

pengumuman periode penelitian ke 3 mengenai vaksin yang diuji klinis fase III 

dibandingkan pengumuman pada dua periode penelitian sebelumnya. 

2. Terdapat 5 saham yang memiliki abnormal return pada ketiga periode dan 3 

saham memiliki abnormal return pada 2 periode. Hasil pengujian signifikansi 

abnormal return menunjukkan tidak ada perbedaan yang signifikan baik antara 

periode 1 dan periode 2, periode 2 dan periode 3, maupun periode 1 dan 3 untuk 

klasifikasi 1 ataupun 2. Hasil tersebut membuktikan semua pengumuman yang 

memberikan informasi direspons positif oleh investor, namun tidak ada 

informasi lebih di masing-masing pengumuman yang membedakannya dari 

pengumuman lainnya. 

3. Dari 9 saham, terdapat 6 saham (PYFA, KLBF, PEHA, MERK, DVLA, TSPC) 

yang memiliki perbedaan trading volume activity yang signifikan. Dari keenam 

saham 2 diantaranya memiliki perbedaan signifikan antar ketiga periode, yaitu 

saham MERK dan saham PEHA. Hal ini menunjukkan bahwa investor yang 

memegang kedua saham tersebut memberikan reaksi yang lebih signifikan 

pada pengumuman tertentu, terutama terkait pengumuman periode penelitian 

ke 3 mengenai vaksin yang memberikan trading volume activity lebih 

signifikan. 

4. Dari reaksi investor yang tercemin dari pergerakan harga sahamnya, investor 

menilai pengumuman periode penelitian ke 1 sebagai informasi negatif dan 
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pengumuman periode penelitian ke 3 sebagai informasi positif. Namun, 

pandangan investor terhadap pengumuman periode ke 2 terbagi dua. Bagi 

investor saham DVLA, KLBF, MERK, PEHA, PYFA, SIDO, dan TSPC 

dikategorikan sebagai informasi negatif. Sedangkan bagi investor INAF dan 

KAEF, merupakan informasi positif. Dengan demikian, bagi ketujuh saham 

DVLA, KLBF, MERK, PEHA, PYFA, SIDO, dan TSPC ketiga pengumuman 

tersebut memberikan informasi dengan urutan: negatif – negatif – positif. 

Sedangkan bagi INAF dan KAEF, ketiga pengumuman tersebut memberikan 

informasi dengan urutan: negatif – positif – positif. 

Berdasarkan Belief Adjustment Theory, untuk investor yang memandang 

ketiga pengumuman tersebut dengan urutan informasi negatif – negatif – positf, 

telah terjadi no-order effet antara pengumuman periode 1 terhadap 

pengumuman periode 2 dan telah terjadi recency effect pada pengumuman 

periode 2 terhadap pengumuman periode 3. Sedangkan bagi investor yang 

memandang ketiga pengumuamn tersebut dengan urutan informasi negatif – 

positif – positif, telah terjadi recency effect pada pengumuman periode 1 

terhadap periode 2 dan telah terjadi no-order effect pada pengumuman periode 

2 terhadap pengumuman periode 3.  

 PYFA dan TSPC yang memiliki harga saham relatif rendah 

mengalami peningkatan yang lebih besar dari saham DVLA, KLBF, dan PEHA 

yang memiliki harga saham lebih tinggi, terutama jika dibandingkan dengan 

DVLA yang memiliki harga saham tertinggi namun mengalami peningkatan 

yang jauh lebih rendah.  

Disamping itu, bagi perusahaan dengan harga saham yang masih 

rendah seperti PYFA dan TSPC, pada pengumuman periode 3 mengalami 

kenaikan harga saham yang lebih besar dibandingkan perusahaan dengan harga 

saham yang telah tinggi, yiatu DVLA, KLBF dan PEHA. Berdasarkan Belief 

Adjustment Theory, pengumuman periode 3 menyebabkan terjadinya contrast 

effect.  

Dengan demikian, diantara ketiga pengumuman tersebut, seluruh 

investor pada industri farmasi menilai pengumuman yang memberikan harapan 
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paling tinggi terkait membaiknya kondisi akibat pandemi covid-19 adalah 

Pengumuman Pemerintah Indonesia terkait vaksin. 

 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, berikut beberapa saran yang dapat diberikan  

1. Pada penelitian ini ditemukan bahwa baik pengumuman negatif maupun positif 

dapat memberikan abnormal return. Namun pengumuman positif dapat 

memberikan pengaruh lebih signifikan pada pergerakan saham beberapa 

perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa harapan akan kondisi yang membaik 

dapat memberikan abnormal return bagi investor yang mencari keuntungan 

dalam peristiwa pandemi meskipun investor harus berhati-hati karena tidak 

semua perusahaan farmasi memberikan abnormal return pada semua periode. 

2. Bagi pemerintah, peristiwa ini dapat menjadi kesempatan yang baik untuk lebih 

memahami peran setiap industri dalam kondisi tertentu, khususnya saat ini 

adalah peran sektor industri farmasi sehubungan pandemi Covid-19. 

Pengumuman positif dapat memberikan volume perdagangan yang signifikan 

dibandingkan pengumuman negatif. Hal ini mencerminkan adanya harapan 

masyarakat atas kondisi yang lebih baik dapat menggerakkan perekonomian. 

Pemerintah Indonesia berperan besar dalam mendukung perkembangan setiap 

sektor industri agar dapat menopang perekonomian negara, terutama dalam 

kondisi krisis. 
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