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PENDAHULUAN

Pasar modal berperan sebagai salah satu motor penggerak pembangunan ekonomi,
terutama melalui fungsi intermediasi dalam menghimpun dana masyarakat untuk
kemudian disalurkan kepada pihak yang membutuhkan modal. Di Indonesia, Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) menjadi indikator utama yang digunakan untuk
mengukur kinerja pasar modal secara keseluruhan. IHSG sering dijadikan barometer
kondisi ekonomi makro, karena pergerakannya merefleksikan kepercayaan investor
terhadap prospek perekonomian nasional (Tandelilin, 2017).

Perkembangan pasar modal yang dinamis tersebut tidak terlepas dari peran sektor-
sektor utama yang mendukung stabilitas ekonomi nasional, salah satunya adalah sektor
perbankan yang memiliki kontribusi signifikan terhadap pergerakan IHSG. Sektor
perbankan menempati posisi penting dalam memengaruhi pergerakan IHSG, mengingat
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besarnya kapitalisasi pasar dan kontribusi bank terhadap aktivitas ekonomi nasional. Bank
Mandiri (BMRI), sebagai bank konvensional terbesar milik negara, secara historis
menunjukkan pengaruh kuat terhadap stabilitas pasar modal. Sebaliknya, Bank Syariah
Indonesia (BRIS), yang resmi berdiri pada 2021 melalui merger tiga bank syariah milik
BUMN, membawa harapan baru dalam memperkuat basis investor syariah dan
mengembangkan pasar modal berbasis prinsip Islam (OJK, 2022). Kehadiran BSI juga
mencerminkan strategi pemerintah dalam memperkuat industri keuangan syariah agar
mampu bersaing di tingkat global (Chapra, 2018).

Periode penelitian 2019-2024 menghadirkan dinamika signifikan. Tahun 2019
menjadi cerminan situasi pasar sebelum pandemi COVID-19. Pandemi pada 2020
menimbulkan gejolak besar dengan penurunan tajam IHSG akibat kepanikan global,
sedangkan tahun 2021-2022 menandai fase pemulihan seiring mulai stabilnya kondisi
perekonomian (IDX, 2023). Fluktuasi tersebut membuat analisis terhadap peran harga
saham bank besar—baik konvensional maupun syariah—menjadi penting untuk
memahami sensitivitas pasar modal terhadap faktor perbankan.

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa saham-saham perbankan konvensional
memiliki hubungan signifikan dengan IHSG. Pratama (2020), misalnya, menemukan
bahwa kinerja saham Bank Mandiri secara konsisten memberikan pengaruh positif
terhadap IHSG. Sementara itu, Lestari (2021) mengungkapkan bahwa kontribusi saham
bank syariah terhadap IHSG masih relatif kecil, namun meningkat setelah terbentuknya
BSI sebagai hasil merger. Studi serupa oleh Susanto (2022) juga menekankan bahwa
konsolidasi bank syariah telah memperkuat daya tarik saham BRIS bagi investor
institusional meskipun likuiditasnya masih lebih rendah dibandingkan bank konvensional.

Namun, literatur mengenai analisis komparatif antara perbankan konvensional dan
syariah dalam kaitannya dengan THSG masih terbatas. Sebagian besar penelitian lebih
fokus pada perbankan konvensional sebagai penggerak utama pasar modal, sementara
pengaruh bank syariah belum banyak dieksplorasi secara mendalam. Padahal,
meningkatnya tren investasi syariah di Indonesia menunjukkan perlunya kajian
komprehensif yang mengintegrasikan keduanya. Gap penelitian ini penting untuk
dijembatani agar dapat memberikan pemahaman yang lebih menyeluruh mengenai
dinamika pasar modal Indonesia di tengah dualisme sistem perbankan.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk melakukan
analisis komparatif pengaruh harga saham Bank Mandiri (BMRI) dan Bank Syariah
Indonesia (BRIS) terhadap IHSG pada periode 2019-2024. Kontribusi penelitian ini
diharapkan dapat memperkaya literatur empiris terkait integrasi pasar modal konvensional
dan syariah, sekaligus memberikan rekomendasi praktis bagi investor, regulator, serta
akademisi dalam menyusun strategi investasi dan kebijakan yang lebih adaptif.

LANDASAN TEORI

Pasar modal merupakan instrumen penting dalam perekonomian yang berfungsi
sebagai sarana intermediasi antara pihak yang memiliki surplus dana dan pihak yang
membutuhkan dana untuk investasi (Tandelilin, 2017). Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) merupakan salah satu indikator utama yang menggambarkan kinerja pasar modal
di Indonesia. Indeks ini mencerminkan perubahan harga seluruh saham yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Para investor menggunakan IHSG sebagai acuan untuk
mengevaluasi kondisi pasar secara umum, baik dalam jangka pendek maupun panjang
(Fahmi, 2020).
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Menurut Jogiyanto (2019), pergerakan IHSG dipengaruhi oleh berbagai faktor,
antara lain kondisi makroekonomi, faktor global, serta kinerja saham-saham perusahaan
besar yang memiliki kapitalisasi signifikan, seperti perbankan. Oleh karena itu, analisis
hubungan antara saham perbankan dengan IHSG menjadi penting dalam memahami
dinamika pasar modal Indonesia.

Saham perbankan konvensional, khususnya Bank Mandiri (BMRI), memiliki
peranan penting dalam ITHSG karena termasuk dalam kategori saham blue chip dengan
kapitalisasi pasar besar dan likuiditas tinggi (OJK, 2022). Menurut teori efficient market
hypothesis (Fama, 1970), harga saham merefleksikan seluruh informasi yang tersedia di
pasar, sehingga perubahan harga saham Bank Mandiri akan memberikan sinyal yang kuat
bagi investor dalam mengambil keputusan.

Selain itu, teori sinyal (signaling theory) menjelaskan bahwa pergerakan harga saham
perusahaan besar, seperti Bank Mandiri, menjadi indikator kesehatan sektor keuangan
yang berpengaruh signifikan terhadap IHSG (Spence, 1973; Tandelilin, 2017).

Bank Syariah Indonesia (BRIS) merupakan representasi dari perkembangan pasar
modal syariah di Indonesia. Sebagai bank syariah hasil merger dari BRI Syariah, Mandiri
Syariah, dan BNI Syariah pada tahun 2021, BRIS memiliki peran strategis dalam
mendorong inklusi keuangan syariah. Menurut Ascarya (2021), meskipun perbankan
syariah berkembang pesat, stabilitasnya dalam pasar modal masih menghadapi tantangan
berupa volatilitas harga saham dan keterbatasan likuiditas.

Dalam konteks teori portofolio modern (Modern Portfolio Theory) yang
dikemukakan Markowitz (1952), diversifikasi melalui investasi saham syariah dapat
memberikan manfaat dalam penyebaran risiko. Namun, karena BRIS masih relatif baru
sebagai entitas hasil merger, kontribusinya terhadap IHSG mungkin berbeda dibandingkan
saham perbankan konvensional yang lebih mapan.

Hubungan antara harga saham perbankan dengan IHSG dapat dijelaskan melalui
teori pasar modal, di mana saham dengan kapitalisasi besar dan frekuensi transaksi tinggi
memberikan pengaruh signifikan terhadap indeks pasar (Gujarati & Porter, 2012). Bank
Mandiri, sebagai bank konvensional terbesar, cenderung memiliki hubungan positif
dengan THSG karena kinerjanya mencerminkan kondisi ekonomi nasional. Sebaliknya,
saham Bank Syariah Indonesia masih menunjukkan pola yang lebih fluktuatif karena
faktor eksternal seperti merger, literasi keuangan syariah, dan tingkat kepercayaan investor
(OJK, 2022).

Penelitian terdahulu oleh Lestari (2021) menunjukkan bahwa saham perbankan
konvensional memiliki korelasi kuat dengan THSG, sementara saham perbankan syariah
masih menunjukkan hubungan yang lemah. Hal ini mendukung pentingnya studi
komparatif untuk mengetahui sejauh mana perbedaan pengaruh BMRI dan BRIS terhadap
THSG periode 2019-2024.

METODE PENELITIAN

Dalam penelitian ini, pendekatan kuantitatif komparatif diterapkan untuk
menganalisis pengaruh harga saham Bank Mandiri (BMRI) dan Bank Syariah Indonesia
(BRIS) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Pendekatan kuantitatif dipilih
karena variabel penelitian, yaitu harga saham dan indeks pasar, bersifat numerik dan
memungkinkan pengukuran serta analisis statistik yang objektif. Sejalan dengan
pandangan Sugiyono (2017), pendekatan ini memungkinkan pengujian hipotesis secara
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sistematis melalui instrumen matematis. Selanjutnya, pendekatan komparatif digunakan
untuk menginvestigasi perbedaan pengaruh antara harga sasham BMRI dan BRIS terhadap
IHSG, yang memungkinkan identifikasi variasi kontribusi masing-masing variabel
independen terhadap variabel dependen..

Penelitian ini menggunakan data historis harga saham Bank Mandiri (BMRI),
Bank Syariah Indonesia (BRIS), dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang tercatat
di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019-2024 sebagai populasi. Sampel penelitian
adalah data harga penutupan bulanan (monthly closing price) sasham BMRI, BRIS, dan
IHSG periode Januari 2019-Desember 2024 (n=72), dipilih untuk merepresentasikan
kinerja pasar secara konsisten dan mengurangi bias fluktuasi harian. Teknik purposive
sampling digunakan dengan kriteria inklusi saham yang aktif diperdagangkan di BEI
sepanjang periode pengamatan serta ketersediaan data yang lengkap dan konsisten
(Sekaran & Bougie, 2016).

Penelitian ini menggunakan data sekunder bulanan dari BEI, Yahoo Finance, dan
Investing.com, meliputi harga saham BMRI, BRIS, dan THSG. Data dianalisis dengan
SPSS versi 28 melalui beberapa tahap: uji deskriptif (Ghozali, 2018), uji asumsi klasik
(Kolmogorov-Smirnov, VIF & Tolerance, Glejser, Durbin-Watson) (Gujarati & Porter,
2012), uji hipotesis (uji F [Widarjono, 2018], uji t [Gujarati & Porter, 2012], R? [Ghozali,
2018]), dan Independent Samples Test (Santoso, 2019) untuk menguji perbedaan pengaruh
BMRI dan BRIS terhadap IHSG.

Kerangka Penelitian Dan Hipotesis

Harga saham

IHSG periode
2019-2024

Harga saham
Bank Syariah
Indonesia (BRIS)

Hipotesis Penelitian

H1: Harga saham Bank Mandiri (BMRI) berpengaruh signifikan terhadap IHSG periode
2019-2024.

H2: Harga saham Bank Syariah Indonesia (BRIS) berpengaruh signifikan terhadap IHSG
periode 2019-2024.

H3: Harga saham Bank Mandiri (BMRI) dan Bank Syariah Indonesia (BRIS) secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap IHSG periode 2019-2024.
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H4: Terdapat perbedaan tingkat pengaruh antara harga sasham BMRI dan BRIS terhadap
THSG.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Deskriptif Statistik

Uji deskriptif statistik memberikan gambaran ringkas mengenai karakteristik data
yang dianalisis, seperti nilai rata-rata, nilai maksimum, nilai minimum, dan standar
deviasi. Analisis ini membantu peneliti dalam memahami pola umum dari data sebelum
melakukan analisis inferensial lebih lanjut

Tabel. 1 Descriptive Statistics

Variabel . : Std..

N Minimum | Maximum | Mean Deviation
BMRI_X1 72 2,230 7,250 4,371 1,379
BRIS_X2 72 1,204 941,000 | 128,123 220,222
IHSG_Y 72 4,538 7,727 6,484 0,748
Valid N 7
(listwise)

Sumber : Diolah 2025

Berdasarkan Tabel. 1 Hasil Uji Deskriptif Statistik dari ketiga variabel penelitian.
Variabel BMRI_X1 memiliki rata-rata 4,371 dengan standar deviasi 1,379 dalam rentang
2,230 hingga 7,250, yang menandakan persebaran data relatif moderat. Variabel BRIS_X2
memperlihatkan nilai rata-rata 128,123 dengan standar deviasi yang sangat besar (220,222)
dan rentang data yang luas (1,204-941,000), sehingga distribusinya terindikasi tidak
homogen serta berpotensi mengandung outlier. Sebaliknya, variabel THSG_Y
menunjukkan nilai rata-rata 6,484 dengan standar deviasi 0,748, yang menandakan variasi
data relatif kecil dan stabil pada kisaran 4,538-7,727.

Secara umum, statistik deskriptif ini memberikan gambaran awal mengenai
kecenderungan sentral dan dispersi data, yang penting untuk memahami karakteristik
sampel sebelum dilakukan analisis inferensial lebih lanjut (Gujarati & Porter, 2009;
Ghozali, 2018).

Uji Normalitas (Kolmogorov-Smirnov/Shapiro-Wilk)

Uji normalitas, seperti Kolmogorov-Smirnov atau Shapiro-Wilk, digunakan untuk
menentukan apakah data terdistribusi normal, yang merupakan asumsi penting dalam
banyak uji statistik parametrik. Kriteria umum: data dianggap normal jika nilai signifikansi
(p-value) dari uji > 0.05. Jika p < 0.05, data dianggap tidak normal.

Tabel. 2 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
BMRI_X1 | BRIS_X2 | IHSG_Y

N 72 72 72
Normal ) Mean 4,370 128,123 6,483
Parameters™ Std. 1379 | 220222| 7480
Deviation
Absolute ,158 ,423 ,113
Positive ,158 ,423 ,077
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Most Negative

Extreme -,078 -,282 -,113
Differences

Kolmogorov-Smirnov Z 1,342 3,592 ,959
Asymp. Sig. (2-tailed) ,054 0,000 ,317

a. Test distribution is Normal.
b. Calculated from data.

Sumber : Diolah SPSS 2025

Berdasarkan Tabel. 2 Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov menunjukkan
bahwa variabel BMRI_X1 memiliki nilai signifikansi 0,054 (>0,05) sehingga dapat
dianggap berdistribusi normal. Variabel THSG_Y juga menunjukkan nilai signifikansi
sebesar 0,317 (>0,05), yang menandakan distribusi data normal. Sebaliknya, variabel
BRIS_X2 memiliki nilai signifikansi 0,000 (<0,05), sehingga tidak memenuhi asumsi
normalitas.

Dengan demikian, dari ketiga variabel yang dianalisis, dua variabel memenubhi
asumsi normalitas (BMRI_X1 dan THSG_Y), sedangkan satu variabel (BRIS_X2)
menunjukkan distribusi yang menyimpang dari normalitas. Hasil ini sejalan dengan
pandangan bahwa uji Kolmogorov-Smirnov dapat digunakan sebagai langkah awal untuk
menilai distribusi data sebelum dilakukan analisis parametrik (Gujarati & Porter, 2009;
Ghozali, 2018).

Uji Multikolinearitas (VIF & Tolerance)

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mendeteksi korelasi tinggi antar variabel
independen dalam model regresi. Multikolinearitas dianggap tidak terjadi jika nilai
Variance Inflation Factor (VIF) < 10 dan nilai Tolerance > 0,1.

Tabel. 3 Coefficients®

Standardiz

Unstandardized ed Collinearity

Model Coefficients Coeffsic1ent ‘ Sig. Statistics
B Std. Beta Toleranc VIF

Error e
1 fl(t:)on“a 4,753 | 0,186 25,561 | 0,000

?(I;ARI— 0,413 0,038 0,762 | 10,953 0,000 0,819 1,222
%{IS— 0,001 | 0,000 0176 | 2.526| 0014| 0819| 1222

a. Dependent Variable: IHSG_Y

Sumber : Diolah SPSS 2025
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Berdasarkan Tabel. 3 menyajikan hasil analisis regresi berganda dengan IHSG_Y
sebagai variabel dependen, serta BMRI_X1 dan BRIS_X2 sebagai variabel independen.
Koefisien konstanta sebesar 4,753 (p < 0,001) menunjukkan nilai dasar IHSG ketika
variabel independen bernilai nol. Variabel BMRI_X1 berpengaruh positif dan signifikan
terhadap THSG dengan koefisien 0,413 (p < 0,001) dan nilai Beta terstandarisasi sebesar
0,762. Hal ini mengindikasikan bahwa peningkatan kinerja saham BMRI berkontribusi
secara substansial terhadap peningkatan IHSG.

Sebaliknya, variabel BRIS_X2 menunjukkan koefisien negatif (-0,001) dengan nilai
0,014 (<0,05), yang memiliki pengaruh negatif terhadap THSG. Meskipun nilai pengaruh
relatif kecil (Beta = -0,176), hasil ini mengindikasikan bahwa pergerakan saham BRIS
cenderung berkorelasi terbalik dengan pergerakan ITHSG. Selain itu, nilai Tolerance (0,819)
dan VIF (1,222) menunjukkan tidak terdapat masalah multikolinearitas antar-variabel
independen. Dengan demikian, model regresi ini dapat dikatakan valid secara statistik.

Temuan ini mendukung literatur bahwa pergerakan saham perbankan besar memiliki
pengaruh kuat terhadap indeks pasar, sementara saham dengan volatilitas tinggi dapat
memberikan dampak negatif terhadap kestabilan indeks (Gujarati & Porter, 2009; Ghozali,
2018).

Uji Heteroskedastisitas (Glejser Test)

Scatterplot digunakan untuk mendeteksi heteroskedastisitas dalam model regresi,
dengan sumbu X menunjukkan nilai prediksi dan sumbu Y menunjukkan residual. Jika
titik-titik tersebar acak tanpa pola, asumsi homoskedastisitas terpenuhi. Jika ada pola
tertentu, mengindikasikan heteroskedastisitas dan pelanggaran asumsi homoskedastisitas

Tabel. 4 Scalterplot

Scatterplot
Dependent Variable: IHSG_Y
2]
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Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Diolah SPSS 2025
Berdasarkan Tabel. 4 menampilkan scatterplot antara Regression Standardized

Predicted Value dan Regression Studentized Residual untuk variabel dependen IHSG_Y. Pola
sebaran titik terlihat acak dan tidak membentuk pola tertentu, baik berupa
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pengelompokan, gelombang, maupun corong (funnel shape). Ini menunjukkan bahwa
model regresi memenuhi asumsi homoskedastisitas, yang berarti varians residual tetap
konstan di setiap tingkat prediksi.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan tidak
mengandung masalah heteroskedastisitas, sehingga hasil estimasi koefisien dapat
dianggap best linear unbiased estimator (BLUE) sesuai dengan asumsi klasik regresi linier
(Gujarati & Porter, 2009; Ghozali, 2018).

Uji Autokorelasi (Durbin-Watson)

Uji autokorelasi Durbin-Watson digunakan untuk mendeteksi korelasi antar
residual dalam model regresi, terutama pada data time series. Nilai Durbin-Watson (DW)
berkisar antara 0-4, dengan DW = 2 menandakan tidak ada autokorelasi, DW mendekati
0 menandakan autokorelasi positif, dan DW mendekati 4 menandakan autokorelasi
negatif. Nilait DW antara 1.5 dan 2.5 umumnya dianggap tidak menunjukkan masalah
autokorelasi.

Tabel. 5 Model Summary®

Adjusted .
Std. Error of | Durbin-
Model 1 R Square I the Estimate | Watson
Square
1 8522 , 726 , 718 ,396968 ,291

a. Predictors: (Constant), BRIS_X2, BMRI_X1
b. Dependent Variable: IHSG_Y

Sumber : Diolah SPSS 2025

Berdasarkan Table. 5 Hasil menunjukkan ringkasan model regresi dengan IHSG Y
sebagai variabel dependen. Nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,852 menunjukkan adanya
hubungan yang sangat kuat antara variabel independen (BMRI_X1 dan BRIS_X2) terhadap
IHSG. Nilai R Square sebesar 0,726 menunjukkan bahwa sekitar 72,6% perubahan
pergerakan IHSG dapat dijelaskan oleh kedua variabel independen dalam model,
sementara sisanya 27,4% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian.

Nilai Adjusted R Square sebesar 0,718 menunjukkan tingkat penyesuaian yang baik
terhadap jumlah prediktor dalam model, yang berarti model in1 cukup efisien dalam
menjelaskan variabel dependen. Selain itu, nilai Durbin-Watson sebesar 0,291 berada jauh
di bawah angka 2, yang mengindikasikan adanya potensi autokorelasi positif pada
residual. Hal ini perlu menjadi perhatian karena autokorelasi dapat memengaruhi validitas
estimasi regresi (Gujarati & Porter, 2009; Ghozali, 2018).

Secara keseluruhan, model regresi dapat dianggap kuat dalam menjelaskan
pergerakan IHSG, meskipun asumsi independensi residual perlu diuji lebih lanjut.

Uji Simultan (F-test)

Uji simultan (F-test) menguji apakah semua variabel independen secara bersama-
sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika nilai signifikansi (p-value)
< a (biasanya 0.05), variabel independen secara simultan berpengaruh signifikan; jika
tidak, variabel independen secara simultan tidak berpengaruh signifikan.
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Tabel. 6 Model Summary®

Adjusted .
Std. Error of | Durbin-
Model K. R Square R the Estimate | Watson
Square
1 .8522 , 726 , 718 ,396968 ,291

a. Predictors: (Constant), BRIS_X2, BMRI_X1
b. Dependent Variable: IHSG_Y
Sumber : Diolah SPSS 2025

Tabel 6 menyajikan ringkasan model regresi dengan IHSG_Y sebagai variabel
dependen. Nilai korelasi (R) sebesar 0,852 menandakan adanya hubungan yang sangat
kuat antara variabel independen (BMRI_X1 dan BRIS_X2) dengan IHSG. Sementara itu,
nilai R Square sebesar 0,726 menunjukkan bahwa 72,6% perubahan pergerakan IHSG
dapat dijelaskan oleh kedua variabel independen tersebut, dan sisanya sebesar 27,4%
dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar model.

Nilai Adjusted R Square sebesar 0,718 menunjukkan bahwa model tetap stabil setelah
penyesuaian jumlah prediktor, sehingga dapat dikatakan model ini efisien dalam
menjelaskan variabel dependen. Sementara itu, nilai Durbin-Watson sebesar 0,291 yang
jauh dari angka 2 menunjukkan adanya indikasi autokorelasi positif pada residual. Hal in1
perlu dicermati karena keberadaan autokorelasi dapat memengaruhi keakuratan hasil
estimasi regresi serta menurunkan tingkat keandalan uji signifikansi koefisien (Gujarati &
Porter, 2009; Ghozali, 2018).

Secara keseluruhan, model regresi memiliki kekuatan prediktif yang tinggi, namun
potensi autokorelasi perlu ditangani lebih lanjut agar estimasi yang dihasilkan benar-benar
memenuhi asumsi klasik regresi.

Uji Simultan (F-test)

Uji simultan (F-test) digunakan untuk menguji apakah semua variabel independen
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Jika nilai
signifikansi (p-value) kurang dari tingkat signifikansi (a, biasanya 0.05), maka variabel
independen secara simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, dan
sebaliknya.

Tabel. 7 ANOVA®*

Model S @t df L e F s,
Squares Square
1 Regression 28,855 2 14,427 91,554 .000°
Residual 10,873 69 ,158
Total 39,728 71

a. Dependent Variable: IHSG_Y
b. Predictors: (Constant), BRIS_X2, BMRI_X1

Sumber : Diolah SPSS 2025
Berddasarkan Tabel. 7 hasil uji Analysis of Variance (ANOV A) untuk model regresi
dengan [HSG_Y sebagai variabel dependen. Nilai F' hitung sebesar 91,554 dengan

signifikansi 0,000 (<0,05) menunjukkan bahwa model regresi secara simultan signifikan
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dalam menjelaskan variasi JHSG_Y. Dengan kata lain, variabel independen (BMRI_X1 dan
BRIS_X2) secara bersama-sama berpengaruh terhadap pergerakan THSG.

Temuan ini mengindikasikan bahwa model yang digunakan layak (fif) untuk
analisis lebih lanjut, karena variabel independen terbukti memberikan kontribusi yang
signifikan terhadap variabel dependen. Hasil ini konsisten dengan literatur yang
menyatakan bahwa uji ANOVA dalam regresi linier berganda dapat digunakan untuk
menilai signifikansi keseluruhan model (Gujarati & Porter, 2009; Ghozali, 2018).

Uji Parsial (t-test)

Uji parsial (t-test) digunakan untuk menguji pengaruh individual setiap variabel
independen terhadap variabel dependen. Jika nilai signifikansi (p-value) < a (biasanya
0.05), variabel independen tersebut berpengaruh signifikan; jika tidak, variabel independen
tersebut tidak berpengaruh signifikan.

Tabel. 8 Coefficients®

Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients ) Sig.
Std.
B Beta
Error
1 (Constant) 4,753 ,186 25,561 ,000
BMRI X1 ,413 ,038 , 762 10,953 ,000
BRIS X2 -,001 ,000 -,176 -2,526 ,014

a. Dependent Variable: IHSG_Y
Sumber : Diolah SPSS 2025

Berdasarkan Tabel. 9 hasil estimasi koefisien regresi dengan IHSG_Y sebagai
variabel dependen. Konstanta sebesar 4,753 (p < 0,001) mengindikasikan bahwa ketika
nilai variabel independen bernilai nol, IHSG berada pada tingkat 4,753.

Variabel BMRI_X1 menunjukkan koefisien positif sebesar 0,413 dengan nilai t =
10,953 dan tingkat signifikansi 0,000 (<0,05). Temuan ini mengindikasikan bahwa
BMRI_X1 memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap THSG. Dengan nilai beta
terstandarisasi sebesar 0,762, variabel ini dapat dikategorikan sebagai faktor dominan
dalam model, yang berarti kenaikan saham BMRI secara konsisten berkontribusi terhadap
peningkatan IHSG.

Sebaliknya, variabel BRIS_X2 memiliki koefisien regresi negatif sebesar -0,001
dengan nilai r = -2,526 dan signifikansi 0,014 (<0,05). Artinya, BRIS_X2 berpengaruh
negatif signifikan terhadap IHSG, meskipun kontribusinya relatif kecil dibanding
BMRI_X1 (Beta = -0,176). Temuan ini menegaskan bahwa pergerakan saham BRIS tidak
sejalan dengan arah THSG, sehingga cenderung memberikan efek koreksi pada indeks
pasar.

Secara keseluruhan, hasil ini memperlihatkan bahwa saham perbankan besar
(BMRI_XI1) memiliki kontribusi positif signifikan terhadap IHSG, sedangkan saham
dengan volatilitas tinggi (BRIS_X2) dapat memberikan tekanan negatif terhadap indeks.
Hal ini sejalan dengan pandangan bahwa pergerakan indeks pasar dipengaruhi oleh kinerja
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saham-saham unggulan (blue chips), sementara saham yang lebih volatil dapat menambah
ketidakstabilan pasar (Gujarati & Porter, 2009; Ghozali, 2018).
Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji Koefisien Determinasi (R?) mengukur seberapa baik model regresi menjelaskan
variasi variabel dependen, dengan nilai antara 0 dan 1. Nilai R? yang lebih tinggi
menunjukkan model lebih baik dalam menjelaskan variasi tersebut, tetapi tidak
menunjukkan signifikansi statistik koefisien dalam model.

Tabel. 9 Model Summary®

Adjusted .
Std. Error of | Durbin-
Model 1 R Square I the Estimate | Watson
Square
1 .852¢2 , 726 , 718 ,396968 ,291

a. Predictors: (Constant), BRIS_X2, BMRI_X1
b. Dependent Variable: IHSG_Y
Sumber : Diolah SPSS 2025
Berdasarkan Tabel 9, hasil analisis regresi dengan IHSG_Y sebagai variabel
dependen menunjukkan bahwa nilai korelasi (R) sebesar 0,852 mencerminkan hubungan
yang sangat kuat antara variabel independen (BMRI_X1 dan BRIS_X2) dengan THSG.
Nilai R Square sebesar 0,726 mengindikasikan bahwa 72,6% variasi pergerakan IHSG
dapat dijelaskan oleh model, sedangkan 27,4% sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar
model.
Nilai Adjusted R Square sebesar 0,718 menunjukkan bahwa model regresi tetap konsisten
meskipun telah disesuaikan dengan jumlah variabel prediktor. Selain itu, nilai Std. Error
of the Estimate sebesar 0,396 menunjukkan tingkat kesalahan prediksi yang relatif kecil.
Namun, nilai Durbin-Watson sebesar 0,291 yang cukup jauh dari angka ideal 2
menandakan adanya potensi autokorelasi positif pada residual. Kondisi ini penting
diperhatikan karena dapat memengaruhi validitas hasil estimasi regresi (Gujarati & Porter,
2009; Ghozali, 2018).
Secara keseluruhan, model regresi menunjukkan kemampuan prediktif yang kuat
dalam menjelaskan pergerakan IHSG, meskipun adanya potensi autokorelasi perlu
dipertimbangkan untuk perbaikan model.

Uji Independen Sampel

Uji Independen Sampel (Independent Samples t-test) digunakan untuk menentukan
apakah ada perbedaan signifikan antara rata-rata dua kelompok independen (tidak
berhubungan). Uji ini membandingkan rata-rata dua sampel untuk melihat apakah
perbedaan tersebut mungkin terjadi secara kebetulan atau mencerminkan perbedaan nyata
dalam populasi yang diwakili oleh sampel tersebut.

Tabel. 10 Independent Samples Test

Equality of Variances t-test for Equality of Means

Mean Std. Error Difference
F Sig. t df Sig. (2-tailed) Difference Difference Lower Upper

Harga_sa Equal

ham variances 140,950 ,000 -4,768 142 ,000 -123,752 25,953 -175,058 -72,446)
assumed
Equal
variances
not
assumed

-4,768 71,006 ,000 -123,752 25,953 -175,502 -72,001

Sumber : Diolah SPSS 2025
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Berdasarkan Tabel. 10 hasil uji Independent Samples t-test untuk variabel
Harga_saham. Hasil Levene’s Test for Equality of Variances menunjukkan nilai F = 140,950
dengan signifikansi 0,000 (<0,05), yang berarti asumsi kesamaan varians tidak terpenuhi.
Oleh karena itu, interpretasi lebih tepat menggunakan baris Equal variances not assumed.

Hasil uji t menunjukkan nilai t = -4,768 dengan signifikansi 0,000 (<0,05). Hal ini
mengindikasikan adanya perbedaan rata-rata harga saham yang signifikan secara statistik
antara dua kelompok yang diuji. Nilai Mean Difference sebesar -123,752 dengan interval
kepercayaan 95% antara -175,502 hingga -72,001 menegaskan bahwa perbedaan tersebut
bersifat konsisten dan tidak terjadi secara kebetulan.

Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa terdapat perbedaan rata-rata harga
saham yang signifikan antara kedua kelompok sampel, yang mengindikasikan adanya
variasi struktural dalam perilaku harga saham. Hasil ini konsisten dengan pandangan
bahwa perbedaan antar-kelompok saham dapat mencerminkan heterogenitas fundamental
maupun faktor pasar yang berbeda (Gujarati & Porter, 2009; Ghozali, 2018).

KESIMPULAN

Penelitian mengenai pengaruh harga saham Bank Mandiri (BMRI) dan Bank
Syariah Indonesia (BRIS) terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) periode 2019-
2024 menyimpulkan bahwa BMRI, sebagai saham perbankan konvensional berkapitalisasi
besar, berpengaruh positif signifikan terhadap IHSG, sejalan dengan teori sinyal yang
menyatakan bahwa harga saham mencerminkan informasi fundamental perusahaan yang
direspon oleh investor. Sebaliknya, BRIS berpengaruh negatif signifikan, yang disebabkan
oleh volatilitas tinggi, likuiditas rendah, serta dampak merger tahun 2021 yang
menimbulkan ketidakpastian pasar. Secara simultan, BMRI dan BRIS berpengaruh
signifikan terhadap IHSG dengan kontribusi 72,6%, menunjukkan bahwa variasi
pergerakan IHSG selama periode penelitian dapat dijelaskan secara substansial oleh kedua
variabel independen ini. Uji Independent Samples Test menunjukkan perbedaan pengaruh
signifikan antara BMRI dan BRIS terhadap THSG, menegaskan perbedaan pola hubungan
antara saham perbankan konvensional dan syariah dengan IHSG, yang juga tercermin
dalam literatur mengenai dualisme sistem perbankan di Indonesia.

SARAN

Implikasi penelitian ini bagi investor adalah investor yang berorientasi pada
stabilitas pasar disarankan untuk menjadikan saham BMRI sebagai portofolio utama,
sementara investor dengan profil risiko tinggi dapat mempertimbangkan BRIS sebagai
alternatif diversifikasi dengan strategi manajemen risiko yang tepat. Bagi regulator seperti
OJK dan BEI, diperlukan penguatan regulasi dan literasi keuangan syariah agar saham-
saham syariah lebih stabil dan berkontribusi signifikan terhadap IHSG, serta peningkatan
transparansi informasi publik mengenai kinerja emiten syariah. Bagi akademisi, penelitian
selanjutnya disarankan untuk memasukkan variabel makroekonomi dan memperluas
analisis komparatif dengan pendekatan panel data regression. Bagi peneliti lanjutan,
periode penelitian dapat diperpanjang dan objek penelitian diperluas ke bank konvensional
dan syariah lainnya untuk perbandingan yang lebih komprehensif.
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