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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Penulisan penelitian mengenai pengaruh pandemi COVID-19 terhadap 

pengembalian indeks saham ditujukan untuk menganalisis dampak dari tingginya 

kasus dan kematian yang diakibatkan dari penyebaran virus SARS-CoV2 ke seluruh 

dunia terhadap pengembalian pada indeks negara sampel. Pengujian yang dilakukan 

di dalam penelitian ini memperlihatkan terjadi pengaruh signifikan pada 22 negara 

sampel dalam jangka panjang dan 22 negara sampel dalam jangka pendek untuk 

variabel pertumbuhan kasus COVID-19 (X1) terhadap pengembalian indeks negara 

sampel (Y). Pengaruh signifikan tersebut dapat dikelompokkan lagi menjadi 

pengaruh negatif signifikan yang terjadi pada 17 negara dalam jangka panjang dan 19 

negara dalam jangka pendek, sementara pengaruh positif signifikan terjadi pada lima 

(5) negara dalam jangka panjang dan tiga (3) negara dalam jangka pendek. 

Pengujian pada variabel pertumbuhan kematian (X2) terhadap pengembalian 

indeks saham negara sampel (Y) di dalam penelitian ini memperlihatkan pengaruh 

signifikan terjadi pada 23 negara dalam jangka panjang dan 26 negara dalam jangka 

pendek. Pengaruh signifikan tersebut terbagi menjadi delapan (8) negara berpengaruh 

negatif signifikan pada jangka panjang dan 13 negara berpengaruh negatif signifikan 

dalam jangka pendek, sementara terdapat 15 negara berpengaruh positif signifikan 

dalam jangka panjang dan 13 negara dalam jangka pendek. 
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Hubungan antar variabel yang diuji menggunakan uji kausalitas Granger pada 

penelitian ini memperlihatkan sebanyak 25 negara memiliki hubungan kausalitas dua 

arah antara variabel pertumbuhan kasus COVID-19 (X1) dengan pengembalian 

indeks (Y). Hubungan kausalitas dua arah antara variabel pertumbuhan kematian 

(X2) dengan pengembalian indeks (Y) pada penelitian ini terjadi di 28 negara. 

Pengujian kausalitas yang dilakukan turut memperlihatkan tidak terjadi hubungan 

kausalitas antara variabel pertumbuhan kasus COVID-19 (X1) dengan pengembalian 

indeks (Y) pada negara Korea Selatan dan Peru. Hubungan kausalitas satu arah 

terjadi dari variabel pertumbuhan kasus COVID-19 (X1) ke pengembalian indeks (Y) 

pada negara Portugal. Hubungan kausalitas satu arah dari pengembalian indeks (Y) 

ke pertumbuhan kasus COVID-19 (X1) terjadi pada negara Polandia dan Jepang. 

Variabel pertumbuhan kematian (X2) memperlihatkan hubungan kausalitas satu arah 

ke pengembalian indeks (Y) yang terjadi pada negara Filipina, sedangkan hubungan 

kausalitas satu arah dari pengembalian indeks (Y) ke variabel pertumbuhan kematian 

(X2) terjadi pada negara Vietnam. Hasil penelitian secara menyeluruh tidak sejalan 

dengan penelitian Gherghina et al. (2020) yang menyatakan tidak ada hubungan 

antara indeks (dalam penelitian tersebut adalah BET) dengan variabel COVID-19 

yang digunakan di dalam penelitian tersebut. 

Penelitian ini memperlihatkan dampak COVID-19 terhadap pengembalian 

tergantung pada kondisi masing-masing negara. Pengaruh negatif yang muncul 

disebabkan lantaran berbagai ketidakpastian yang ada di pasar serta dampaknya 
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terhadap keberlangsungan bisnis, produktivitas, efektifitas, penurunan pada 

penjualan, pendapatan dan laba. Pengaruh positif yang muncul pada beberapa negara 

dinilai disebabkan karena ketepatan langkah yang diambil pemerintah dalam 

penanganan pandemi. Penelitian yang dilakukan Narayan et al. (2021) 

memperlihatkan bahwa kebijakan pemerintah seperti lockdown, travel ban, economic 

packages berpengaruh positif terhadap pasar saham. Abu et al. (2021) menyatakan 

peran pemerintah seperti penyesuaian suku bunga dan economic packages dinilai 

sebagai sentimen positif terhadap pasar saham dikarenakan dapat mengurangi 

ketidakpastian yang ada di pasar. Perubahan suku bunga akan memfasilitasi bisnis, 

sementara economic packages akan membantu masyarakat untuk melakukan 

konsumsi yang akan mendorong kegiatan ekonomi dan peluang investasi. 

5.2 Saran 

Penelitian ini dilakukan dalam jangka waktu yang singkat, yaitu dua tahun sejak 

pandemi COVID-19 terjadi dengan asumsi pengumuman WHO yang menetapkan 

COVID-19 menjadi pandemi sebagai awal mula periode penelitian. Virus yang terus 

berkembang dan bermutasi serta upaya pencegahan yang dilakukan terus menerus 

mengalami peningkatan menjadi lebih baik. Penelitian ini tidak memperhitungkan 

mutasi virus ke berbagai varian serta tidak membagi periode pandemi COVID-19 

berdasarkan upaya pemerintah dalam mengatasi pandemi ini seperti penerapan 

pembatasan gerak, lockdown dan vaksinasi. Keterbatasan tersebut dapat 

dikembangkan oleh peneliti selanjutnya untuk melakukan penelitian lanjutan dalam 
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periode waktu yang lebih panjang. Upaya dan kebijakan yang diambil pemerintah 

untuk mengatasi pandemi ini dan mengurangi ketidakpastian yang ada di pasar belum 

tercakup pada penelitian ini sehingga dapat dikembangkan oleh peneliti selanjutnya. 
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