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Abstract

This study aims to jointly and partially prove the effect of Asian stock indices on the Jakarta Composite Index
(IHSG) in the 2014-2022 period. The research was conducted by observing the JCI on the Indonesian Stock
Exchange and Asian regional indices, namely the Nikkei 225 index,Korean Composite Stock Price Index
(KOSPI), Hang Senglndex, Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC), and BSE Sensex with a total sample
of 540 sample data obtained from the closing price (Closing Price) monthly in the 2014-2022 period. This study
used quantitative methods with descriptive statistical analysis and was tested usingSoftware SPSS 25. The
results of this study simultaneously the Nikkei 225 index, KOSPI, HSI, SSEC, and BSE Sensex have a
significant influence on the JCI by 75.10%. Partially the Nikkei 225 Index and KOSPI have a significant
negative effect on the JCI, the Hang Seng Index and the BSE Sensex have a significant positive effect on the
JCI. However, the SSEC Index has no influence on the JCI.

Keywords : Capital Market, JCI,Nikkei 225,Hang Seng Index

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara bersama-sama dan secara parsial pengaruh indeks saham
Asia terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada periode 2014-2022. Penelitian dilakukan dengan
mengamati IHSG pada Bursa efek Indonesia dan indeks-indeks regional Asia yaitu indeks Nikkei 225, Korean
Composite Stock Price Index (KOSPI), Hang Seng Index, Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC), dan
BSE Sensex dengan jumlah sampel yang didapat sebanyak 540 data sampel dari harga penutupan (Closing
Price) bulanan pada periode 2014-2022. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan analisis statistik
deskriptif dan di uji menggunakan Software SPSS 25. Hasil dari penelitian ini secara simultan indeks Nikkei
225, KOSPI, HSI, SSEC, dan BSE Sensex memiliki pengaruh signifikan terhadap IHSG sebesar 75,10%. Secara
parsial Indeks Nikkei 225 dan KOSPI memiliki pengaruh negative signifikan terhadap IHSG, Indeks Hang Seng
dan BSE Sensex memiliki pengaruh positif signifikan terhadap IHSG. Tetapi, Indeks SSEC tidak memiliki
pengaruh terhadap IHSG.

Kata Kunci : Pasar Modal, IHSG, Nikkei 225, Indeks Hang Seng
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PENDAHULUAN
A. Latar Belakang

Perkembangan ekonomi merupakan sebuah indikator untuk melihat negara dalam
keadaan baik atau buruk. Banyak yang mempengaruhi hal tersebut diantaranya yaitu faktor
produksi, konsumsi, investasi, keuangan, dan lainnya. Namun, hal yang paling sering disorot
yaitu faktor keuangan dan investasi beserta intrumen di dalamnya.

Menurut Widodo (2018) adanya globlalisasi dalam industri keuangan pada era
Masyarakat Ekonomi ASEAN (MEA) pada tahun 2020, pemerintah Indonesia membentuk
regulasi yang dibuat melalui Bank Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Tujuan
pembuatan regulasi ini supaya Indonesia siap dalam menghadapi pasar global dan hubungan
Internasional dalam lingkup Asia. Dengan adanya sistem liberalisasi ini maka berdampak
pada hubungan dan saling membantu melalui pasar modal lingkup Asia. Masyarakat
Indonesia juga harus siap untuk keadaan yang akan terjadi dengan menambah hard skill atau
soft skil.

Pasar modal yang merupakan suatu sarana pasar keuangan untuk melakukan kegiatan
investasi bagi investor perorangan atau institusional (Zabidi & Asandimitra, 2018). Kegiatan
investasi pada pasar modal dapat membantu percepatan pembangunan ekonomi Indonesia.
Hal ini dapat masyarakat lakukan sendiri untuk dapat berinvestasi di pasar modal melalui
Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan membeli beberapa instrumen menggunakan dana pribadi.
Perkiraan waktu yang ditentukan oleh investor itu sendiri akan menjadi keuntungan ataupun
kerugian untuk para investor, tetapi yang diharapkan adalah sebuah keuntungan yang sesuai
dengan keinginan ataupun sebuah perusahaan di pasar modal juga akan memberikan dividen
kepada para investornya setelah penutupan pada kwartal 1V. Zabidi & Asandimitra (2018)
menjelaskan pasar modal memiliki peranan penting bagi perekonomian suatu negara
diantaranya ialah sebagai media pendanaan-pendanaan usaha ataupun sebagai media bagi
perusahaan-perusahaan agar bisa memperoleh dana dari masyarakat yang memiliki modal
lebih (investor). Menurut Widodo (2018) adanya liberalisasi ini juga tidak menutup
kemungkinan investor asing pun juga masuk kedalam pasar modal Indonesia.

Investor asing berinvestasi pada pasar modal Indonesia tidak sekedar melihat peluang
adanya keuntungan yang didapatkan. Negara-negara asing yang menjadi investor di
Indonesia memang lebih didominasi oleh negara benua Asia. Benua Asia memiliki 5 (lima)
bagian yaitu Asia Timur, Asia Tenggara, Asia Barat, Asia Utara, dan Asia Selatan yang
terdiri dari 49 Negara dengan Ibu Kota masing-masing. Pembagian wilayah pada Asia dibagi
menjadi dua bagian yaitu, Asia-Pasifik yang didominasi oleh negara Asia Timur hingga Asia
Tenggara serta Australia dan wilayah Timur Tengah yang didominasi oleh negara Asia Barat
Daya.
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Adanya kerjasama perdagangan bilateral, kerjasama pada investasi antar negara dapat
mempererat hubungan antar negara, semakin baik jika negara yang saling bekerja sama
mendapat keuntungan dari hasil kerjasama tersebut. Hubungan yang baik tidak hanya
menguntungkan dalam hal perdagangan, ekspor atau impor, melainkan juga memungkinkan
untuk mempengaruhi harga saham di Indonesia. Hal ini dapat bersangkutan karena kerjasama
antar negara tidak hanya di bidang ekonomi saja dan yang pasti kerjasama antar negara
menyangkut perusahaan-perusahaan yang berada pada sektor tersebut. Kenaikan dan
penurunan harga saham sebuah Perusahaan juga dapat mempengaruhi indeks saham
Indonesia yang menjadi indikator para investor untuk berinvestasi.

KAJIAN TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESA
Contagion Effect Theory

Contagion Theory (Domino effect) adalah sebuah efek yang akan ditimbulkan dari
negara yang berpengaruh ke negara lain. Sesuatu yang akan ditimbulkan adalah disaat negara
mengalami penurunan ekonomi maka secara regional maupun non-regional negara yang
dapat terpengaruh atau yang sedang melakukan kerjasama secara ekonomi akan mengalami
Domino effect ini. Berdasarkan Contagion theory (Domino effect) tidak ada satupun negara
yang dapat menghindar dari efek ini (Zabidi & Asandimitra, 2018).

Pasar Modal

Berdasarkan Undang-Undang Pasar Modal No. 8 Tahun 1995, bahwa pasar modal
adalah kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek,
perusahaan publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi
yang berkaitan dengan efek. Efek yang dimaksud di dalam Undang-Undang Pasar Modal
yaitu saham, reksa dana, obligasi (surat utang), Dana Investasi Real Estate (DIRE), Exchange
Traded Fund (ETF), dan Efek Beragun Aset (EBA). Berinvestasi dalam saham membawa
risiko besar dengan potensi profitabilitas yang lebih tinggi dibandingkan dengan jenis
investasi lainnya. Berinvestasi di pasar modal, berinvestasi saham membutuhkan
pengetahuan yang cukup dan pengalaman yang baik untuk menganalisa dan membedakan
mana saham yang bisa dibeli, dijual dan layak dimiliki oleh investor. Pasar Modal memiliki
peran yang sangat penting bagi sektor swasta, sektor pemerintah dan seluruh lapisan
masyarakat (Ahmad, 2021).

Nikkei 225

Nikkei Stock Average, Nikkei 225 digunakan di seluruh dunia sebagai indeks utama
saham Jepang. Lebih dari 70 tahun telah berlalu sejak dimulainya perhitungan yang mewakili
sejarah ekonomi Jepang setelah Perang Dunia Il. Karena sifat indeks yang menonjol, banyak
produk keuangan yang terkait dengan Nikkei 225 telah dibuat dan diperdagangkan di seluruh
dunia sementara indeks telah cukup digunakan sebagai indikator pergerakan pasar saham
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Jepang. Nikkei 225 adalah indeks ekuitas tertimbang harga, yang terdiri dari 225 saham di
Pasar Utama Bursa Saham Tokyo.

Korean Composite Stock Price Indexes

Korean Composite Stock Price Indexes (KOSPI) adalah indeks utama Korea Selatan
yang terdiri dari 200 saham utama yang paling likuid diperdagangkan oleh Korean Stock
Exchange (Pinem, 2019). KOSPI 200 melacak sekitar 70% dari nilai pasar bursa efek Korea
secara keseluruhan. Indeks ini dianggap sebagai barometer gerakan keseluruhan pasar saham
Korea dan digunakan untuk patokan kinerja investor dan dana investasi di pasar Korea karena
komponennya adalah saham berkapitalisasi besar.

Hang Seng Index (HSI)

Hang Seng Index (HSI) adalah indeks yang mencatat kapitalisasi pasar indeks saham di
Hong Kong. Indeks Hang Seng ini merupakan indikator utama dari keseluruhan performa
pasar di Hong Kong. HSI terdiri dari 45 perusahaan yang tercatat di dalam Bursa Efek Hong
Kong dimana HSI sendiri mewakili sekitar 67% dari kapitalisasi pasar dari semua perusahaan
yang listing di bursa saham Hong Kong.

Shanghai Stock Exchange Composite

Shanghai Stock Exchange Composite (SSEC) disebut juga Bursa Efek China yang
terletak di kota Shanghai, China didirikan pada 26 November 1990 dan mulai beroperasi pada
19 Desember 1990 dengan menggunakan nilai dasar 100 (Bloomberg). SSEC diatur secara
langsung oleh China Securities Regulatory Commission (CSRC) (Hariyani, et. al, 2020).
Pada tahun 2021, kapitalisasi pasar Shanghai Stock Exchange akan mencapai US$ 7,62
triliun, menjadikan SSE sebagai bursa terbesar ketiga di dunia berdasarkan kapitalisasi pasar.
Bursa Efek Shanghai adalah salah satu dari beberapa bursa yang beroperasi di Tiongkok.
BSE Sensex

BSE Sensex 30 adalah indeks pasar modal dari pembiayaan modern untuk 30
perusahaan besar dan mapan di Bursa Efek Mumbai, India. 30 perusahaan komponen ini
adalah bagian dari saham terbesar dan paling banyak diperdagangkan, mewakili berbagai
sektor industri dalam perekonomian India. SENSEX dibuka sejak 1 Januari1l986 (Hariyani,
et. al, 2020). Istilah Sensex mengacu pada tolok ukur indeks BSE di India. Ini disesuaikan
dengan float dan kapitalisasi pasar berbobot. Sensex ditinjau setiap semester setiap tahun
pada bulan Juni dan Desember. Dibuat pada tahun 1986, Sensex adalah indeks saham tertua
di India dan dioperasikan oleh Standard & Poor (S&P). Analis dan investor
menggunakannya untuk mengamati siklus ekonomi India dan perkembangan serta penurunan
industri tertentu.

METODE PENELITIAN
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Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif. Analisis kuantitatif ini bertujuan untuk
membuktikan adanya pengaruh indeks Nikkei 225, KOSPI, HIS, SSEC, dan BSE Sensex
terhadap IHSG. Penelitian ini bertujuan mengetahui pengaruh antara variabel independen
terhadap variabel dependen secara parsial dan simultan. Pengumpulan data sekunder

dilakukan dengan cara memperoleh dokumentasi indeks saham yang dijadikan sebagai

sampel pada penelitian ini, dengan mengakses dari www.finance.yahoo.com peneliti

mendapatkan data-data Closing Price bulanan periode 2014-2022 dari indeks-indeks saham
yang dibutuhkan oleh peneliti. Sampel pada penelitian ini diperoleh dengan menggunakan

Sampling Jenuh.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Deskripsi Data Penelitian

Data yang digunakan pada penelitian ini adalah Closing Price bulanan indeks saham
regional Asia yaitu indeks Nikkei 225, Korean Opposite Stock Price Index, Hang Seng Index,
Shanghai Stock Exchange Composite dan BSE Sensex periode 2014-2022 yang dapat diambil
pada website finance.yahoo.com. Selain data bulanan indeks saham regional Asia, penelitian
juga mengambil data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang terdaftar di BEI pada
periode 2014-2022 melalui website finance.yahoo.com. Populasi yang digunakan pada
penelitian ini adalah Closing Price bualanan indeks saham regional Asia yang meliputi
indeks Nikkei 225, Korean Opposite Stock Price Index, Hang Seng Index, Shanghai Stock
Exchange Composite dan BSE Sensex periode 2014-2022. Dengan jumlah observasi selama
108 bulan dan sampel penelitian menggunakan metode sampling jenuh maka, jumlah sampel
pada penelitian ini menggunakan seluruh populasi dengan jumlah 540 data.

Uji Normalitas

Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi variabel
pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Jika nilai signifikansi atau nilai
probabilitasnya > 0,05 maka data dikatakan berdistribusi normal. Sedangkan jika nilai
signifikansi atau nilai probabilitas < 0,05 maka data dikatakan tidak berdistribusi normal.
Hasil Uji Normalitas menggunakan uji statistik nonparametrik One Sample Kolmogrov (K-S)
digambarkan pada tabel sebagai berikut :

Tabel 1 Hasil Uji Normalitas

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
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SIMBA

Unstandardized

Residual
N 108
Normal Parameters*®  Mean .0000000
Std. 352.27734549
Deviation
Most Extreme Absolute .065
Differences Positive .039
Negative -.065
Test Statistic .065
Asymp. Sig. (2-tailed) 20004

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

c. Lilliefors Significance Correction.
Sumber : Output SPSS 25

Berdasarkan tabel 2 dapat dilihat hasil uji normalitas menggunakan Kolmogorov-
Smirnov Monte Carlo dengan IHSG sebagai variabel dependen menghasilkan nilai
Kolmogorov-Smirnov sebesar 0,065 atau lebih besar dari 0,05 artinya data penelitian ini
terdistribusi normal.

Uji Parsial (Uji T)
Tabel 2 Hasil Uji Parsial (Uji T)

Coefficients?
Unstandardized Standardized
Coefficients Coefficients

Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 2793.607 331.711 8.422 .000
NIKKEI 225 -.115 .035 -.634  -3.238 .002
KOSPI -.562 185 -266  -3.041 .003
HSI 106 014 456 7.569 .000
SSEC .018 .099 011 181 .857
BSE 107 011 1.616 9.358 .000
SENSEX

a. Dependent Variable: IHSG
Sumber : Output SPSS 25
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Berdasarkan tabel 2 menunjukkan bahwa variabel NIKKEI 225 (Xi) berpengaruh
terhadap variabel IHSG (Y). Variabel KOSPI (X2) berpengaruh terhadap IHSG (Y). Variabel
HSI (X3) berpengaruh terhadap IHSG (Y). Variabel SSEC (X4) tidak berpengaruh terhadap
IHSG (Y). Variabel BSE SENSEX (Xs) berpengaruh terhadap IHSG (Y).

Uji Simultan (Uji F)
Tabel 3 Hasil Uji Simultan (Uji F)

ANOVA?
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 48888587.555 5 9777717511  75.108 .000P
Residual 13278628.111 102 130182.629
Total 62167215.667 107

a. Dependent Variable: IHSG
b. Predictors: (Constant), BSE SENSEX, HSI, SSEC, KOSPI, NIKKEI 225

Sumber: Output SPSS 25

Berdasarkan tabel 3 nilai signifikansi uji F yaitu < 0,05 yang berarti hasil dari uji F ini
menyatakan bahwa secara simultan atau secara bersama-sama variabel independent
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.

Uji Determinasi

Koefisien determinasi (R2) pada intinya digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model pada variabel bebas (X) dalam menerangkan variasi variabel terikat ().
Hasil Uji Determinasi (Uji R) dapat dilihat pada tabel 4 sebagai berikut :

Tabel 4 Hasil Uji Determinasi (Uji R)

Model Summary®
Adjusted R
Model R R Square Square Std. Error of the Estimate
1 .8872 .786 776 360.808
a. Predictors: (Constant), BSE SENSEX, HSI, SSEC, KOSPI, NIKKEI 225

b. Dependent Variable: IHSG
Sumber: Output SPSS 25

Berdasarkan dari tabel 4 hasil uji determinasi (Uji R) dapat dilihat nilai Adjusted R
Square sebesar 0,776 atau 77,6 %. Angka tersebut menunjukkan besar pengaruh variabel X1,
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X2, X3, X4 dan X5 terhadap Variabel Y secara gabungan, sedangkan sisanya 22,4 %
dipengaruhi oleh faktor variabel lain.

KESIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan hasil uji hipotesis, dapat ditarik beberpa kesimpulan berikut :

1. Berdasarkan hasil penelitian menunjukkan bahwa meski antara variabel independen dan
variabel dependen memiliki keterikatan dalam hubungan negara tetapi variabel
independen memiliki pengaruh berbeda-beda terhadap variabel dependen dalam
mempengaruhi harga saham dari masing-masing negara.

2. Berdasarkan hasil penelitian secara parsial indeks Nikkei 225 dan KOSPI memiliki
pengaruh signifikan terhadap IHSG pada periode 2014-2022 tetapi memiliki hubungan
yang negatif, sedangkan indeks HSI dan BSE Sensex memiliki hubungan yang positif ,
dan mempengaruhi secara signifikan terhadap IHSG pada periode 2014-2022. Indeks
SSEC secara parsial tidak memiliki pengaruh apapun terhadap IHSG pada periode 2014-
2022.

3. Berdasarkan hasil penelitian secara simultan indeks saham regional Asia yaitu indeks
Nikkei 225, KOSPI, HSI, SSEC, dan BSE Sensex memiliki pengaruh signifikan sebesar
75,10% terhadap IHSG periode 2014-2022.

Demi memperbaiki kualitas pada penelitian di masa mendatang, berikut beberapa
saran yang peneliti berikan, diantaranya :
1. Menggunakan variabel independen indeks saham regional Asia yang berbeda agar
mendapatkan hasil yang cukup mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG).
2. Menggunakan metode penelitian, teknik analisis data yang berbeda agar hasil yang
diperoleh dapat memberikan gambaran berbeda antara pengaruh indeks saham regional
Asia terhadap Indeks Saham Gabungan Indonesia (IHSG)
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