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ABSTRAK 
 

Pasar modal di Indonesia telah mengalami perkembangan pesat, dengan semakin banyak perusahaan yang mencari pendanaan 

melalui penawaran saham kepada investor. Dalam konteks ini, investor memiliki beragam pilihan, termasuk investasi dalam 

saham emiten yang mengikuti prinsip-prinsip syariah atau saham emiten konvensional. Klasifikasi emiten ini dapat 

mempengaruhi keputusan investasi investor, dan pengaruhnya masih perlu diteliti lebih lanjut. Penelitian ini bertujuan untuk 

mengevaluasi apakah klasifikasi emiten mempengaruhi preferensi investor, dan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang 

mempengaruhi pilihan investor. Penelitian ini menggunakan data historis saham dan informasi terkait dari Bursa Efek 

Indonesia selama periode tertentu. Sampel penelitian terdiri dari sejumlah emiten syariah dan konvensional yang terdaftar 

dalam pasar modal Indonesia. Berdasarkan hasil penelitian, penelitian ini memberikan wawasan yang berharga bagi pihak 

berkepentingan, termasuk perusahaan emiten, regulator pasar modal, dan investor, dalam memahami faktor-faktor yang 

mempengaruhi preferensi investasi di pasar modal Indonesia. 

 

Kata Kunci : Syariah, Konvensional, Saham, Klasifikasi Saham 

1. PENDAHULUAN 

Perkembangan ekonomi suatu negara bisa dilihat dari 

pertumbuhan pasar modalnya. Pasar modal memainkan 

peran penting dalam perekonomian suatu negara dengan 

berfungsi sebagai sarana untuk meratakan pendapatan 

(Wiyono, 2020). Pasar modal dapat dijelaskan sebagai 

kegiatan di mana investor bertemu dengan perusahaan 

yang membutuhkan modal (emiten) (Rahmawati, 2019). 

Tujuan dari pasar modal, terutama di Indonesia, adalah 

untuk menghimpun dana dari masyarakat guna 

mengalirkannya ke sektor yang lebih produktif. Semakin 

banyak perusahaan yang mencari pendanaan melalui 

penawaran saham kepada investor, dan investor memiliki 

beragam pilihan dalam memilih saham yang akan mereka 

investasikan.  

Momentum ini mendorong beberapa investor untuk 

melakukan transaksi saham dengan jangka waktu yang 

relatif cepat untuk mendapatkan keuntungan tanpa 

mempertimbangkan saham tersebut memiliki klasifikasi 

syariah atau tidak (Masrizal et al., 2020). Mendukung 

hasil kajian tersebut, (Listyaningsih & Krishnamurti, 

2016) menemukan bahwa saham-saham Jakarta Islamic 

Index memiliki karakteristik yang unik selain didasarkan 

pada prinsip-prinsip Islam. Mereka memiliki kapitalisasi 

pasar yang tinggi dan likuiditas yang tinggi.  

Salah satu perbedaan utama dalam pilihan investasi di 

pasar modal Indonesia adalah antara saham emiten yang 

mengikuti prinsip-prinsip syariah dan saham emiten 

konvensional. Klasifikasi emiten ini, memiliki potensi 

untuk mempengaruhi keputusan investasi investor. 

Investor yang mendasarkan keputusan mereka pada 

pertimbangan syariah mungkin lebih cenderung memilih 

saham emiten syariah, yang sesuai dengan prinsip-prinsip 

keuangan Islam. Di sisi lain, investor lain mungkin lebih 

fokus pada kinerja finansial dan faktor-faktor ekonomi 

dalam memilih saham, tanpa mempertimbangkan aspek-

aspek syariah. 

Dari penelitian yang pernah dilakukan oleh Amalia & 

Kartikasari (2016) mengenai analisis perbandingan 

kinerja saham perusahaan manufaktur yang terindeks 

syariah dan konvensional, mereka menggunakan data 

return saham yang kemudian menyimpulkan bahwa 

kinerja return saham perusahaan manufaktur 

konvensional lebih tinggi daripada yang syariah. Namun, 

penelitian tersebut juga menekankan bahwa nilai return 

bukanlah satu-satunya faktor yang penting dalam 

investasi. Meskipun nilai return perusahaan manufaktur 

konvensional lebih tinggi dibandingkan dengan yang 

syariah, hasil tersebut tidak menunjukkan perbedaan yang 

signifikan 

Namun, dalam penelitian yang dilakukan pada tahun 

2019 oleh Madyan, ditemukan bahwa biaya seleksi yang 

merugikan (adverse selection cost) dalam perusahaan 

manufaktur yang sahamnya dikategorikan sebagai Islami 

lebih rendah daripada perusahaan yang sahamnya 

dikategorikan sebagai non-Islami. Meskipun demikian, 
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bukti yang mendukung temuan ini tidak cukup kuat. 

Penelitian ini juga menganggap bahwa kondisi pasar 

saham saat itu cukup sulit untuk diteliti lebih lanjut karena 

pasar modal sedang mengalami booming, sehingga 

tindakan untuk segera memanfaatkan peluang adalah hal 

yang umum pada saat itu. 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Ruwi dan M. 

Andryzal pada tahun 2020, kesimpulan yang dapat 

diambil adalah bahwa tidak ada perbedaan yang 

signifikan antara return dan risiko saham syariah dengan 

saham konvensional. Penelitian ini mencakup periode 

Desember 2016 hingga November 2019 dan fokus pada 

Jakarta Islamic Index (JII) dan Investor33. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa saham-saham syariah dan 

saham konvensional memiliki tingkat return dan risiko 

yang serupa. 

Penelitian ini bertujuan untuk menggali lebih dalam 

apakah klasifikasi emiten (syariah vs. konvensional) 

memiliki pengaruh signifikan terhadap preferensi investor 

di pasar modal Indonesia. Kami juga akan mencoba 

mengidentifikasi faktor-faktor apa yang mungkin 

mempengaruhi pilihan investor dalam memilih saham 

emiten yang sesuai dengan preferensi mereka. Untuk 

mencapai tujuan tersebut, kami akan menggunakan data 

historis saham dan informasi terkait yang diperoleh dari 

Bursa Efek Indonesia selama periode bulan Januari 2023 

hingga Agustus 2023. Sampel penelitian kami akan 

mencakup sejumlah emiten syariah dan konvensional 

yang terdaftar di pasar modal Indonesia. 

Melalui analisis data yang diperoleh dari IDX 

mengenai parameter utama yang signifikan dalam 

hubungannya dengan investor, yaitu volume dan 

frekuensi, penelitian ini bertujuan untuk mengungkap 

wawasan berharga yang dapat bermanfaat bagi berbagai 

pihak. Ini termasuk perusahaan emiten yang mencari 

pendanaan, regulator pasar modal yang bertanggung 

jawab atas pengawasan pasar, dan investor yang ingin 

membuat keputusan investasi yang cerdas. Penelitian ini 

juga diharapkan dapat memberikan kontribusi positif 

dalam memperkuat pasar modal Indonesia melalui 

peningkatan pemahaman terhadap preferensi investor dan 

faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan mereka. 

Dengan pemahaman yang lebih mendalam mengenai 

bagaimana volume dan frekuensi berpengaruh pada 

tindakan investor, para pemangku kepentingan dapat 

mengambil langkah-langkah yang lebih cerdas dalam 

mengelola investasi dan memajukan pasar modal 

Indonesia menuju kondisi yang lebih stabil dan 

berkelanjutan. 

 

2. RUANG LINGKUP 

Penelitian ini memiliki ruang lingkup yang terbatas 

pada beberapa aspek tertentu yang berkaitan dengan 

preferensi investor dalam memilih saham emiten syariah 

atau konvensional di pasar modal Indonesia. Adapun 

ruang lingkup penelitian ini mencakup hal-hal berikut: 

1. Klasifikasi Emiten: Penelitian ini akan memfokuskan 

pada perbedaan antara emiten syariah dan 

konvensional di pasar modal Indonesia. Kami akan 

menganalisis bagaimana klasifikasi ini 

mempengaruhi preferensi investor. 
2. Preferensi Investor: Penelitian ini akan mencoba 

memahami preferensi investor dalam memilih saham 

emiten syariah atau konvensional. Kami akan 

mengevaluasi apakah investor cenderung memilih 

saham sesuai dengan prinsip-prinsip syariah atau 

apakah faktor-faktor ekonomi lainnya lebih 

mempengaruhi keputusan mereka. 
3. Faktor-Faktor Pengaruh: Kami akan 

mengidentifikasi faktor-faktor yang mungkin 

mempengaruhi pilihan investor dalam memilih 

saham emiten. Faktor-faktor ini bisa mencakup 

kinerja historis saham seperti frekuensi harian dan 

volume transaksi harian 
4. Data dan Metodologi: Penelitian ini akan 

menggunakan data historis saham dan informasi 

terkait yang diperoleh dari Bursa Efek Indonesia 

selama periode bulan Januari 2023 hingga Agustus 

2023. Metodologi analisis akan mencakup analisis 

statistik untuk mengidentifikasi hubungan antara 

klasifikasi emiten dan preferensi investor. 
5. Batas Waktu: Penelitian ini akan membatasi waktu 

sampai pada periode tertentu yang relevan dengan 

data yang tersedia. Penelitian ini tidak akan 

mencakup analisis jangka panjang yang melibatkan 

tren jangka panjang di pasar modal Indonesia. 
6. Implikasi: Penelitian ini akan mencoba 

mengidentifikasi implikasi hasil penelitian bagi 

berbagai pihak, termasuk perusahaan emiten, 

regulator pasar modal, dan investor. 
7. Keterbatasan: Penelitian ini juga akan 

mengidentifikasi keterbatasan-keterbatasan yang ada 

dalam analisisnya, termasuk batasan dalam data yang 

digunakan, serta potensi bias atau faktor lain yang 

dapat mempengaruhi hasil penelitian. 
Ruang lingkup ini akan membantu menyelidiki 

hubungan antara klasifikasi emiten dan preferensi 

investor di pasar modal Indonesia, serta faktor-faktor 

yang mempengaruhi pilihan mereka. Penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan pemahaman yang lebih 

baik tentang dinamika pasar modal Indonesia dalam 

konteks saham syariah dan konvensional. 

 

3. BAHAN DAN METODE 

Dalam artikel ini, penulis akan melakukan penelitian 

menggunakan metode dan data sebagai berikut: 

 

3.1 Index Saham Bursa Efek Indonesia  

Salah satu perbedaan utama dalam pilihan investasi di 

pasar modal Indonesia adalah antara saham emiten yang 

mengikuti prinsip-prinsip syariah dan saham emiten 

konvensional. Saham emiten syariah adalah saham dari 

perusahaan yang mematuhi aturan-aturan syariah Islam, 

seperti larangan terhadap riba dan investasi dalam industri 

yang dianggap haram. Sebaliknya, saham emiten 

konvensional tidak mematuhi prinsip-prinsip tersebut. Ini 
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memungkinkan investor untuk memilih investasi yang 

sesuai dengan keyakinan dan nilai-nilai mereka  (Hartati 

et al., 2021). 

Dalam beberapa tahun terakhir, investasi syariah 

dalam aset keuangan cenderung lebih menarik bagi 

investor di Indonesia daripada investasi riil, karena 

investasi syariah dalam aset keuangan menawarkan 

banyak manfaat yang mungkin lebih besar daripada 

berinvestasi dalam aset berwujud tanpa melanggar 

Syariah Islam (Toto et al., 2020). Pasar saham syariah 

telah menunjukkan eskalasi besar-besaran, terutama 

setelah krisis keuangan global pada tahun 2008, karena 

kesadaran berbagai pihak terhadap keuangan syariah 

meningkat (Ahmid & Ondes., 2019). 

Berdasarkan laporan terbaru dari Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) (OJK 2023), bahwa pada tahun 2023 

pasar modal syariah di Indonesia diperkirakan akan 

tumbuh sebesar 10% dibandingkan tahun sebelumnya. 

Laporan yang sama juga menyebutkan bahwa ada 13 

sektor industri yang masuk pasar modal syariah, beserta 

proporsi jumlah sahamnya. 

Sektor industri tersebut adalah: 1. Barang konsumen 

non-primer sebesar 17,93%. 2. Barang konsumen primer 

sebesar 14,86%. 3. Properti sebesar 12,98%. 4. 

Pertambangan sebesar 11,68%. 5. Perbankan sebesar 

9,94%. 6. Telekomunikasi dan teknologi informasi 

sebesar 8,71%. 7. Konstruksi dan bangunan sebesar 

6,57%. 8. Transportasi sebesar 5,91%. 9. Farmasi dan 

kesehatan sebesar 4,94%. 10. Perdagangan besar dan 

eceran sebesar 4,69%. 11. Manufaktur sebesar 2,92%. 12. 

Jasa keuangan lainnya sebesar 0,77%. 13. Energi 

terbarukan dan lingkungan hidup sebesar 0,01%. 

Adapun pada penutupan perdagangan akhir Semester 

II-2022, menurut OJK, Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) berada pada level 6.850,62 atau naik sebesar 

4,09% secara year-on-year (yoy) dibandingkan penutupan 

akhir Desember 2021. Kapitalisasi pasar saham 

meningkat sebesar 15,06% (yoy) menjadi Rp 9.499,14 

triliun. Nilai transaksi saham pada Semester II-2022 naik 

sebesar 1,81% (yoy) menjadi Rp 1.750,53 triliun. 

Sedangkan di pasar surat utang, Indonesia Composite 

Bond Index (ICBI) berada pada level 344,78 dan secara 

yoy ICBI naik sebesar 3,60%. Perkembangan industri 

pengelolaan investasi mengalami penurunan, di mana 

NAB Reksa Dana turun sebesar -12,72% (yoy) atau 

berada pada nilai Rp 504,86 triliun. Pada periode 

Semester II-2022 terdapat 133 Penawaran Umum dengan 

nilai emisi mencapai Rp 155,60 triliun yang terdiri dari 42 

Penawaran Umum IPO Saham senilai Rp 14,65 triliun, 33 

Penawaran Umum Terbatas senilai Rp 66,22 triliun, 58 

Penawaran Umum Efek Bersifat Utang dan/atau Sukuk 

(EBUS) senilai Rp 74,74 triliun. Pada Semester II-2022 

jumlah Penawaran Umum mengalami peningkatan 

sebesar 15,65% (yoy), namun demikian total nilai emisi 

mengalami penurunan sebesar -43,48% (yoy). 

Indeks saham adalah ukuran statistik yang 

mencerminkan keseluruhan pergerakan harga atas 

sekumpulan saham yang dipilih berdasarkan kriteria dan 

metodologi tertentu untuk dievaluasi secara berkala. 

Index ini bertujuan untuk mengukur sentimen pasar guna 

dijadikan produk investasi pasif seperti Reksa Dana 

Indeks dan ETF Indeks serta produk turunannya. Indeks 

saham ini  juga digunakan sebagai benchmark bagi 

portofolio aktif dan proksi dalam mengukur model 

pengembalian investasi termasuk risikonya (IDX 2023). 

PT Bursa Efek Indonesia (BEI) secara aktif terus 

melakukan inovasi dalam pengembangan dan penyediaan 

indeks saham yang dapat digunakan oleh seluruh pelaku 

pasar modal, baik bekerja sama dengan pihak lain maupun 

tidak. Saat ini BEI memiliki 43 indeks saham di antaranya 

: 

1. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 

2. IDX80 

3. LQ45 

4. IDX30 

5. IDX Quality30 

6. IDX Value30 

7. IDX Growth30 

8. IDX ESG Leaders 

9. IDX LQ45 Low Carbon Leaders 

10. IDX High Dividend 20 

11. IDX BUMN20 

12. Indeks Saham Syariah Indonesia/Indonesia Sharia 

Stock Index (ISSI) 

13. Jakarta Islamic Index 70 (JII70) 

14. Jakarta Islamic Index (JII) 

15. IDX-MES BUMN 17 

16. IDX Sharia Growth 

17. IDX SMC Composite 

18. IDX SMC Liquid 

19. KOMPAS100 

20. BISNIS-27 

21. MNC36 

22. Investor33 

23. infobank15 

24. SMinfra18 

25. SRI-KEHATI 

26. ESG Sector Leaders IDX KEHATI 

27. ESG Quality 45 IDX KEHATI 

28. PEFINDO25 

29. PEFINDO i-Grade 

30. Indeks Papan Utama 

31. Indeks Papan Pengembangan 

32. Indeks Papan Akselerasi 

33. IDX Sektor Energi (IDXENERGY) 

34. IDX Sektor Barang Baku (IDXBASIC) 

35. IDX Sektor Perindustrian (IDXINDUST) 

36. IDX Sektor Barang Konsumen Primer 

(IDXNONCYC) 

37. IDX Sektor Barang Konsumen Non-Primer 

(IDXCYCLIC) 

38. IDX Sektor Kesehatan (IDXHEALTH) 

39. IDX Sektor Keuangan (IDXFINANCE) 

40. IDX Sektor Properti & Real Estate (IDXPROPERT) 

41. IDX Sektor Teknologi (IDXTECHNO) 

42. IDX Sektor Infrastruktur (IDXINFRA) 
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43. IDX Sektor Transportasi & Logistik (IDXTRANS) 

 

Untuk indeks saham syariah atau ukuran statistik yang 

mencerminkan pergerakan harga sekumpulan saham 

syariah diseleksi berdasarkan kriteria tertentu. Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) menerbitkan Daftar Efek Syariah 

(DES) untuk memudahkan investor dalam mencari acuan 

dalam berinvestasi syariah di pasar modal. Pengembangan 

indeks saham syariah dilakukan oleh Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dengan melihat kebutuhan pelaku 

industri pasar modal. Saat ini, terdapat 5 indeks saham 

syariah di pasar modal Indonesia (IDX 2023): 

1. Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI): Indeks 

komposit saham syariah yang tercatat di BEI. 

Diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011, ISSI 

merupakan indikator dari kinerja pasar saham syariah 

yang tercatat di BEI. Konstituen ISSI adalah seluruh 

saham syariah yang masuk ke dalam Daftar Efek 

Syariah (DES) yang diterbitkan oleh OJK dan tercatat 

di papan utama dan papan pengembangan BEI. 

2. Jakarta Islamic Index (JII): Indeks saham syariah 

yang pertama kali diluncurkan di pasar modal 

Indonesia pada tanggal 3 Juli 2000. Indeks saham 

syariah ini mengukur harga dari 30 saham syariah 

yang memiliki kapitalisasi pasar dan likuiditas 

transaksi tertinggi. 

3. Jakarta Islamic Index 70 (JII70 Index): Indeks saham 

syariah yang diluncurkan BEI pada tanggal 17 Mei 

2018. Indeks saham syariah ini mengukur kinerja 

harga dari 70 saham syariah yang memiliki memiliki 

kapitalisasi pasar dan likuiditas transaksi tertinggi. 

4. IDX-MES BUMN 17: Indeks saham syariah yang 

diluncurkan BEI pada Kamis 29 April 2021. Indeks 

saham syariah ini mengukur kinerja harga dari 17 

saham syariah yang merupakan Badan Usaha Milik 

Negara (BUMN) dan afiliasinya yang memiliki 

likuiditas baik, kapitalisasi pasar besar, serta 

didukung oleh fundamental perusahaan yang baik. 

5. IDX Sharia Growth: Indeks saham syariah yang 

diluncurkan BEI pada 31 Oktober 2022. Indeks 

saham syariah ini mengukur kinerja harga dari 30 

saham syariah yang memiliki tren pertumbuhan laba 

bersih dan pendapatan relatif terhadap harga dengan 

likuiditas transaksi serta kinerja keuangan yang baik. 

Menurut buku panduan indeks harga saham bursa efek 

Indonesia (Indonesia Stock Exchange, 2010), bahwa 

seiring dengan meningkatnya aktivitas perdagangan, 

kebutuhan untuk memberikan informasi yang lebih 

lengkap kepada masyarakat mengenai perkembangan 

bursa juga semakin meningkat. Salah satu informasi yang 

diperlukan tersebut adalah indeks harga saham sebagai 

cerminan dari pergerakan harga saham.  

Seluruh indeks yang ada di BEI menggunakan metode 

perhitungan yang sama, yaitu metode rata-rata tertimbang 

berdasarkan jumlah saham tercatat. Perbedaan utama pada 

masing-masing indeks jumlah emiten dan nilai dasar yang 

digunakan untuk penghitungan indeks. Misalnya, untuk 

Indeks LQ45 menggunakan 45 saham untuk perhitungan 

indeks, sedangkan Jakarta Islamic Index (JII) 

menggunakan 30 saham untuk perhitungan indeks. 

Indeks-indeks tersebut ditampilkan terus menerus melalui 

display wall di lantai bursa dan disebarkan ke masyarakat 

luas oleh data vendor melalui data feed. 

 

3.2 Data Ringkasan Saham 

Salah satu metode yang umum digunakan oleh 

investor dalam menganalisis saham adalah dengan 

memanfaatkan data historis. Data historis merupakan 

komponen integral dari analisis teknikal, di mana hal ini 

melibatkan penggunaan grafik dan data pergerakan harga 

saham yang terjadi di masa lalu. Tujuan dari analisis ini 

adalah untuk mengidentifikasi pola dan tren yang dapat 

memberikan wawasan mengenai kondisi perusahaan serta 

dinamika pasar saham saat ini. Data historis 

memungkinkan investor untuk memahami bagaimana 

harga saham telah merespons berbagai situasi pasar dan 

faktor ekonomi yang terjadi pada periode sebelumnya. 

Data ini mencakup informasi mengenai harga saham, 

volume perdagangan, serta berbagai indikator teknikal 

seperti moving average, relative strength index, dan 

bollinger bands (Firmansyah et al,2021). 

Data historis saham dapat diakses dengan memilih 

nama emiten dan mengatur rentang waktu pergerakan 

saham yang ingin dilihat. Informasi tersebut biasanya 

tersedia dalam format spreadsheet yang dapat diunduh 

melalui situs web resmi Bursa Efek Indonesia (Rosyidah 

& Hafi,2021).  

 

3.3 Aktivitas Saham oleh Investor 

Frekuensi perdagangan merupakan total transaksi 

yang diperjual belikan pada waktu tertentu (Andiani dan 

Gayatri, 2018) Frekuensi perdagangan saham memiliki 

dampak signifikan pada jumlah saham yang beredar. 

Saham yang diperdagangkan secara aktif, dengan 

frekuensi tinggi, dianggap sebagai saham yang sangat 

aktif. Tingginya frekuensi perdagangan saham biasanya 

disebabkan oleh banyaknya minat investor dalam 

transaksi saham tersebut.  

Volume perdagangan adalah total dari lembaran 

saham dalam pasar modal yang sudah di jual maupun 

dibeli sehingga bisa menampilkan respon pasar dan reaksi 

investor kepada data yang masuk ke dalam bursa tersebut 

(Pousette et al. ,2014). Tingkat likuiditas suatu efek 

menjadi hal yang krusial bagi investor sebelum mereka 

melakukan investasi atau penanaman modal. Sehingga, 

frekuensi perdagangan saham yang tinggi menunjukkan 

minat investor yang kuat, sementara volume perdagangan 

saham mencerminkan tingkat likuiditas dan aktivitas 

pasar yang potensial  

 

3.4 Metode Pearson dan Spearman 

Salah satu metode statistik yang sering digunakan 

untuk menemukan relasi antara variabel-variabel dalam 

data numerik adalah teknik korelasi Pearson atau yang 

dikenal juga sebagai Korelasi Product Moment. Korelasi 

Pearson Product Moment adalah metode pengukuran 
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yang bersifat parametrik dan menghasilkan koefisien 

korelasi. Koefisien korelasi digunakan untuk menilai 

sejauh mana hubungan linear antara dua variabel. Jika 

hubungan antara dua variabel tidak bersifat linear, maka 

nilai Koefisien korelasi Pearson tidak akan mencerminkan 

kekuatan hubungan antara kedua variabel yang sedang 

diuji, bahkan jika sebenarnya terdapat hubungan yang 

kuat antara keduanya (Yanti et al., 2021). 

Korelasi Pearson dan Korelasi Spearman adalah dua 

metode pengujian korelasi yang berbeda. Korelasi 

Pearson digunakan untuk mengukur derajat hubungan 

antara dua variabel yang memiliki skala interval atau 

rasio, berdistribusi normal, dan menghasilkan nilai 

korelasi antara -1, 0, dan 1 (Zhang et al., 2020).  

Di sisi lain, Korelasi Spearman digunakan ketika kita 

memiliki data yang bersifat nonparametrik atau memiliki 

skala ordinal. Metode ini memungkinkan pengukuran 

korelasi pada data yang dapat diurutkan dalam skala 

ordinal, yang memungkinkan peneliti untuk meranking 

objek penelitiannya dalam dua rangkaian berurut 

(Andréas dan Alfonso, 2020). 

 

4. PEMBAHASAN 

Pendekatan untuk penelitian ini adalah mengambil 

data yang relevan dan relevan, yaitu 'volume', 'frekuensi', 

dan 'klasifikasi syariah/konvensional', dan kemudian 

menghitung tingkat korelasinya menggunakan metode 

Pearson dan Spearman. Langkah-langkah ini penting 

untuk memahami hubungan antara aktivitas investor dan 

jenis klasifikasi saham dalam konteks analisis keuangan. 

Dengan demikian, penelitian ini memberikan kontribusi 

penting dalam mengungkapkan apakah aktivitas investor 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap klasifikasi 

saham dan memahami faktor-faktor apa yang mungkin 

mempengaruhi kinerja emiten secara lebih mendalam. 

 

Tabel 1. Dataset Penelitian 

Volume Frekuensi Syariah/Konvension

al 

34621 43 1 

1787872 66 0 

1 0 0 

… 

19197 3 1 

10571 5 1 

 

Pada tabel 1 yang terlampir, penelitian ini berfokus 

pada tiga parameter kunci yang telah diseleksi untuk 

analisis lebih lanjut. Parameter pertama adalah 'Volume,' 

yang merupakan hasil dari perhitungan rata-rata volume 

harian selama periode waktu tertentu yang telah 

ditentukan. Parameter kedua adalah 'Frekuensi,' yang juga 

merupakan data rata-rata frekuensi harian yang diambil 

dari periode waktu yang sama. Selanjutnya, parameter 

ketiga adalah 'Klasifikasi Syariah/Konvensional,' yang 

digunakan untuk membedakan jenis saham dalam dataset 

ini. Data dengan nilai 1 mengindikasikan saham syariah, 

sementara data dengan nilai 0 mengacu pada saham 

konvensional atau saham konvensional. Penjelasan 

parameter-parameter ini menjadi penting dalam kerangka 

penelitian untuk mengidentifikasi dan menganalisis 

hubungan antara aktivitas investor, yang tercermin dalam 

'Volume' dan 'Frekuensi,' dengan jenis saham yang 

dihasilkan dalam 'Klasifikasi Syariah/Konvensional.' 

 

 
Gambar 1. Gambaran Distribusi Data Frekuensi 

Saham 

 

Pada gambar 1, terdapat dua jenis titik yang berwarna 

biru dan merah, yang mewakili masing-masing indeks 

saham syariah dan indeks saham konvensional atau 

konvensional. Gambar tersebut mengilustrasikan 

distribusi frekuensi data dari indeks saham yang 

diperdagangkan di Bursa Efek Indonesia, dengan 

perbandingan status syariah dan konvensional. Melalui 

distribusi data yang tergambar, meskipun ada beberapa 

data yang tersebar jauh dari titik 0, mayoritas data 

cenderung mendekati 0. Hal ini mengindikasikan bahwa 

nilai frekuensi secara umum tampaknya tidak dipengaruhi 

secara signifikan oleh status syariah atau konvensional. 

 

Gambar 2. Gambaran Distribusi Data Volume 

Saham 

 

Demikian juga pada gambar 2 distribusi data volume 

saham, terlihat mayoritas data mendekati angka 0 dengan 

hanya sedikit data yang tersebar lebih jauh. Hal ini 
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menunjukkan kemungkinan bahwa volume saham tidak 

terlalu dipengaruhi oleh status syariah atau konvensional. 

Sebagian besar data yang cenderung mendekati 0 

mengindikasikan bahwa status syariah atau konvensional 

mungkin tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 

volume perdagangan saham. 

 

Tabel 2. Tabel Hasil Kalkulasi Korelasi 

 Pearson Spearman 

Frekuensi 0.06113817 0.15899137 

Volume -0.00718064 0.14994592 

 

Selain melakukan pendekatan visual, penulis juga 

melakukan analisis menggunakan rumus korelasi Pearson 

dan Spearman. Dalam analisis Pearson, variabel frekuensi 

dan volume diuji untuk melihat korelasinya terhadap 

status syariah saham. Hasil dari rumus Pearson 

menunjukkan nilai 0.06113817 untuk variabel frekuensi 

dan -0.00718064 untuk variabel volume, yang 

mengindikasikan bahwa frekuensi dan volume tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap status syariah 

saham dapat dilihat pada tabel 2. 

Selanjutnya, analisis menggunakan rumus Spearman 

juga dilakukan dengan mengkorelasikan variabel 

frekuensi dan volume terhadap status syariah saham. 

Hasil dari rumus Spearman menunjukkan nilai 

0.15899137 untuk variabel frekuensi dan 0.14994592 

untuk variabel volume. Nilai-nilai ini mengindikasikan 

bahwa terdapat sedikit korelasi yang mungkin 

mempengaruhi status syariah saham, meskipun 

pengaruhnya tidak terlalu signifikan. 

 

5. KESIMPULAN 

Analisis korelasi menggunakan metode Pearson dan 

Spearman menunjukkan bahwa variabel frekuensi dan 

volume memang memiliki pengaruh yang sangat lemah 

terhadap status syariah saham dalam dataset ini. 

Meskipun terdapat sedikit korelasi yang mungkin 

mempengaruhi status syariah, nilai-nilai korelasi yang 

mendekati nol menunjukkan bahwa pengaruhnya sangat 

kecil dan tidak signifikan secara statistik. 

Dalam konteks ini, meskipun frekuensi perdagangan 

saham dan volume saham mungkin memiliki pengaruh 

minimal terhadap status syariah, pengaruh tersebut tidak 

cukup kuat untuk menjadi faktor penentu utama dalam 

menentukan apakah sebuah saham dikategorikan sebagai 

saham syariah atau konvensional. Faktor-faktor lain, 

seperti kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah yang 

lebih kompleks, mungkin memiliki peran yang lebih besar 

dalam menentukan status syariah suatu saham. 

Dengan demikian, meskipun terdapat pengaruh yang 

sangat kecil dari variabel frekuensi dan volume, hasil 

analisis menunjukkan bahwa faktor-faktor lain lebih 

dominan dalam menentukan status syariah saham dalam 

dataset ini. 

 

6. SARAN 

Meskipun telah banyak analisis yang mendukung 

evaluasi kinerja emiten, temuan ini mengindikasikan 

bahwa klasifikasi syariah saham terhadap aktivitas 

investor memiliki pengaruh yang sangat lemah dan tidak 

signifikan dalam konteks dataset yang diamati. Oleh 

karena itu, penelitian lanjutan dapat fokus pada aspek lain 

yang mungkin lebih mempengaruhi performa emiten, baik 

yang terkait dengan faktor-faktor internal perusahaan 

maupun faktor eksternal pasar keuangan. Dengan begitu, 

penelitian ini dapat memberikan wawasan lebih lanjut 

tentang faktor-faktor yang benar-benar berdampak 

signifikan pada kinerja emiten, yang pada gilirannya 

dapat membantu pengambilan keputusan investasi yang 

lebih akurat dan berkelanjutan. 

Selain itu, untuk penelitian mendatang, disarankan 

untuk melakukan penelitian yang lebih mendalam dengan 

melibatkan pendapat investor secara langsung. Hal ini 

dapat dilakukan dengan menyebarkan kuesioner atau 

melakukan wawancara untuk mendapatkan pemahaman 

yang lebih mendalam tentang faktor-faktor seperti 

kepercayaan dan preferensi pribadi investor yang 

mungkin tidak terukur dalam data statistik. Dengan 

demikian, penelitian dapat mencakup aspek-aspek yang 

lebih personal dan menyeluruh dalam mengeksplorasi 

hubungan antara aktivitas investor dan klasifikasi saham 

syariah atau konvensional. 
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