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Abstract,

This study aims to empirically prove the difference of share prices in the
banking sector listed on the Indonesian Stock Exchange before and after the legality

of crypto money.

The method used in this study is a quantitative method. The study took a
sample of 41 companies over four years (two years before legality and two years

after legality).

The results of the research showed that there are differences in share prices
before the legality and after the legality of crypto money in Indonesia in banking

companies listed on the Indonesian Stock Exchange.

Keywords: Stock prices, Legality of Crypto Money

Abstrak,

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris perbedaan harga
saham sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebelum dan sesudah

legalitas Uang kripto.

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode kuantitatif.
Penelitian mengambil sampel sebanyak 41 perusahaan dengan empat tahun (dua

tahun sebrlum legalitas dan dua tahun setelah leegalitas).

Hasil penelitian menunjukkan terdapat perbedaan harga saham sebelum
legalitas dan sesudah legalitas uang kripto di Indonesia pada perusahaan perbankann

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata kunci: Harga saham, Legalitas Uang Kripto
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PENDAHULUAN

Perkembangan teknologi selalu
memunculkan inovasi yang disruptif,
mulai dari  handphone/smartphone
yang menggantikan telepon
konvensional, mobil listrik yang mulai
menggantikan mobil berbahan bakar
minyak, literatur  digital  yang
menggantikan literatur cetak dan kini
cryptocurrency atau mata uang digital
yang mencoba untuk menggantikan
mata uang konvensional serta system
pembayaran konvensional.
Cryptocurrency menjadi  fenomena
yang semakin sering muncul selama
beberapa tahun terakhir dan digunakan
secara luas oleh entitas.

Cryptocurrency merupakan
suatu mata uang yang tidak bisa
diintervensi keberlangsungannya oleh
pemerintah, serta yang paling utama
adalah sangat aman dari ancaman
hacker, hal ini disebabkan karena
perdagangannya paling sering
dilakukan secara elektronik dengan
menggunakan desktop maupun gadget.
Hal ini membuat Cryptocurrency
menjadi suatu pilihan produk pasar

sempurna yang sangat diminati investor

maupun penggunanya (trading dan
minning). Kepercayaan masyarakat
dunia yang tinggi terhadap mata uang
crypto ini membuat banyak investor
besar global menanamkan modalnya ke
mata uang kripto

Cryptocurrency sudah mulai
diperjualbelikan di Indonesia sejak
tahun 2013, akan tetapi baru mendapat
perhatian yang serius pada tahun 2017
dimana  pada tahun  tersebut,
peningkatan harga bitcoin mencapai
sekitar 1.300% dan ethereum mencapai
13.000%. “Indodax menjadi bursa
cryptocurrency terbesar di Indonesia
dengan jumlah anggota pada awal
bulan  Agustus 2018
1.349.462 orang dan jumlah transaksi

sebanyak

berkisaran tiga puluhan sampai ratusan
miliar rupiah per hari” (indodax.com,
2018).

Mata uang kripto atau
cryptocurrency telah berkembang pesat
di pasar global termasuk di Indonesia.
Ada mata uang kripto dari Bitcoin yang
paling popular hingga Ripple, Litecoin,
Dogecoin dan Polygon.  Legalitas
Bitcoin di Indonesia juga telah

ditegaskan oleh Kementerian
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Perdagangan (“Kemendag”) melalui

Badan Pengawas Perdagangan

Berjangka Komoditi (“Bappebti’’) yang

memberikan  kejelasan ~ mengenai

beberapa kepastian hukum Bitcoin di

Indonesia. Terdapat empat peraturan

Bappebti yang melegalkan

perdagangan komoditas digital, berupa

asset kripto maupun emas digital.

Peraturan-peraturan itu antara lain:

1. Peraturan Bappebti No. 2 Tahun
2019 tentang Penyelenggaraan
Pasar Fisik Komoditas di Bursa
Berjangka.

2. Peraturan Bappebti No. 3 Tahun
2019 tentang Komaoditi yang Dapat
Dijadikan Subjek Kontrak
Berjangka, Kontrak  Derivatif
Syariah dan/atau Kontrak Derivatif
Lainnya yang Diperdagangkan di
Bursa Berjangka.

3. Peraturan Bappebti No. 4 Tahun
2019 tentang Ketentuan Teknis
Penyelenggaraan Pasar Fisik Emas
Digital di Bursa Berjangka.

4. Peraturan Bappebti No. 5 Tahun
2019 tentang Ketentuan Teknis

Penyelenggaraan

Pasar Fisik Aset Kripto (Crypto
Asset) di Bursa Berjangka.

Berikut ini jenis-jenis mata
uang kripto yang terpopuler dan
terdaftar di Bappebti, yakni: Bitcoin,
Ethereum, Polkadot, Binance (BNB),
Solana (SOL), Tehher, Chainlink.
Masing-masing asset kripto tersebut
memiliki  sifat karakteristik yang
berbeda-beda dan khas. Seperti bitcoin
Kripto sekarang ini menjadi mata uang
kripto dengan kapitalisasi atau valuasi
pasar terbesar di dunia. Saat ini, total
valuasi pasar bitcoin bahkan sudah
mencapai 671,78 miliar dollar AS atau
sekitar Rp 9.673,63 triliun (kurs Rp
14.400).

Berdasarkan data Bappebti,
hingga Desember 2021, terdapat
transaksi  sebesar Rp859 triliun
(komwasjak.kemenkeu.go.id:2022).
Adapun transaksi hariannya mencapai
Rp2,7 triliun. Jumlah investor asset
kripto mencapai 11,2 juta pelanggan.
Mayoritas investor di Aset Kriptoatau
40% didominasi usia 25-34 tahun.
Sementara data internal Tokocrypto,
mengungkap secara keseluruhan, 66%

investor asset kripto di Indonesia
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berusia 18-34 tahun. Lebih terinci 35%
(18-24 tahun) dan 31% (25-34 tahun).
Transaksi Aset Kripto mengalami
lonjakan luarbiasa di  Indonesia,
kenaikan  jumlah investor  juga
signifikan. Hal itu membentuk sebuah
pemahaman bahwa Aset Kriptos ebagai
salah satu aset dan komoditas itu
potensial sebagai produk digital dan
menciptakan sebuah ekosistem baru.

Tempat kedua di pasar mata
uang kripto ditempati oleh Ethereum.
Ethereum adalah perangkat lunak yang
didasarkan pada jaringan blockchain,
tersedia secara gratis dan bebas atau
open source. Aplikasi yang berbasis
pada jaringan blockchain ini memiliki
asset kripto yang disebut Ether.
Perangkat lunak Ethereum dirancang
untuk memperluas penggunaan
blockchain di luar bitcoin dan dapat
digunakan sebagai aplikasi yang lebih
luas. Tidak seperti bitcoin, yang
persediaannya terbatas, persediaan
Ethereum tidak terbatas. Ethereum saat
ini diperdagangkan dalam kisaran
$2.200 per chip.

Menurut Sihombing (2020:257-

272)”Perusahaan perbankan

merupakan satu diantara perusahaan
yang sahamnya diperjualbellikan di
pasar modal, namun kondisi saham
perbankan mengalami penurunan harga
saham pada tahun 2017”. ”Penurunan
per bulan yang cukup stabil ini
menunjukan atau diduga bahwa ada
sejumlah faktor yang
menyebabkannya, salah satunya adalah
kemunculan cryptocurrency” (Du et al,
2017). Pada waktu yang bersamaan
harga bitcoin cenderung naik pada
tahun 2017. Di bawah ini merupakan
harga Bitcoin/USD dari tahun ketahun:

Masuknya investasi mata uang
kripto di Indonesia dimungkinkan
berpengaruh terhadap harga saham.
Jika nilai tukar cryptocurrency turun,
ada kemungkinan bahwa investor yang
bermain cryptocurrency akan mulai
mencari investasi alternativ. Bisa saja
beberapa asset cryptocurrency dibagi
untuk berinvestasi di bank seperti
deposito dan sebagainya, yang akan
meningkatkan kinerja perbankan dan
kondisi ini pada akhrinya
mempengaruhi harga saham perbankan

di pasar modal.
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“Nilai aset, seperti uang,
didukung oleh negara dan aset yang
mendasarinya. Nilai asset kripto
ditentukan oleh permintaan yang ada,
sehingga nilainya sangat fluktuatif,”
kata Sudarto Selasa (01/01) di Jakarta.
2019). Akibatnya, otoritas moneter,
yaitu bank sentral suatu negara,
semakin terancam oleh ledakan prestise
mata uang digital, sehingga bank
sentral mau tidak mau harus bertindak
dan mengikuti “aliran” tren mata uang
digital.

Bl menyadari bahwa minat
masyarakat pada asset kripto masih
cukup tinggi dan berpotensi mendorong
jumlah investornya semakin banyak.
Apalagi, menurut Bl investor dapat
dengan mudah membuka akun
transaksi kripto di berbagai platform
dengan modal yang relative kecil. Ini
yang menurut Bank Sentral menjadi
salah satu pemicu kenaikan signigikan
pada perdagangan dan harga Kkripto
awal tahun 2021.

Dampak secara langsung yang
dimaksud seperti banyaknya investor
yang menyukai investasi kripto karena

kemudahan dalam menerima informasi

dan pelajaran mengenai kripto ini
membuat mereka tertarik terhadap
perkembangan investasi kripto yang
ada. Investasi kripto kini sangat mudah
dilakukan hanya dengan menggunakan
aplikasi. Hal ini karena sudah banyak
platform dan aplikasi yang
menawarkan berbagai macam
kemudahan dari mulai transaksi
jualbeli, pendaftaran, bahkan pilihan-
pilihan fitur yang menarik. Dengan
investor yang lebih menyukai investasi
kripto apakah itu berdampak pada
harga saham atau tidak dan apakah
perusahaan perbankan yang listing di
Bursa Efek Indonesia mengalami
penurunan harga saham atau tidak.

(tagar id: 2021)

METODE

Metode yang digunakan dalam
penelitian adalah metode kuantitatif
dengan jenis data sekunder. Populasi
yang digunakan dalam penelitian ini
adalah perusahaan sektor perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2017, 2018, 2020, 2021 yaitu
berjumlah 46 perusahaan.Sampel pada

penelitian ini dipilih menggunakan
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metode purposive sampling dengan
jumlah sampel sebanyak 41 perusahaan
(164 data) yaitu Kelompok sebelum
legalitas yaitu tahun 2017, 2018
berjumlah 82 data dan kelompok
sesudah legalitas yaitu tahun 2020,
2021 berjumlah 82 data. Pemecahan
masalah  diawali dengan statistik
deskriptif, uji normalitas data, dan uji

hipotesis menggunakan paire sample t

test.
HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Hasil penelitian
Berdasarkan  hasil statistik

deskriptif, menunjukkan harga saham

sebelum legalitas uang kripto diperoleh
nilai minimun sebesar 50 pada PT Bank
Jtrust Indonesia Tbk tahun 2017 nilai
maksimum sebesar 9900 pada PT Bank
Negara Indonesia Thk tahun 2017,
untuk nilai rata-rata sebesar 1521,1829.
Sementara harga saham setelah
legalitas uang kripto diperoleh nilai
minimun sebesar 50 pada PT Bank
MNC Internasional Tbk tahun 2020,
nilai maksimum 17125 sebesar pada
PT. Bank Jago Tbk tahun 2021 untuk
nilai rata-rata sebesar 1874,4146. Hasil
statistik deskriptif ditunjukkan pada
tabel | berikut:

Tabel 1. Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Sebelumlegalitas 82 50,00 9900,00 1521,1829 2108,69427
Setelahlegalitas 82 50,00 17125,00 1874,4146 2657,88645
Valid N (listwise) 82

Sumber: Data output SPSS versi 26.00, 2023

Hasil uji normalitas setelah
menggunakan logaritma naturan (LN),
diperoleh output pada tabel 1 sebagai
berikut:
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Tabel 2. Non-parametik Kolmogorov-smirnov Test (Normal)

Kolmogorov-Smirnov2
Statistic Df Sig.
Sebelum.legalitas ,093 82 ,079
Setelah.legalitas ,063 82 ,200"

Sumber: Diolah penulis dengan SPSS 26.00, 2023

Berdasarkan tabel 2 didapatkan hipotesis  dilakukan  menggunakan
nilai dari variabel harga saham sebelum paired sample t test. Tabel 3
dan setelah legalitas uang kripto menunjukkan hasil olahan SPSS untuk
menunjukkan nilai sig yang lebih besar pengujian  hipotesis menggunakan
dari 0.05, sehingga data dinyatakan paired sample t-test.
berdistribusi normal. Pengujian

Tabel 3. paired sample t-test

Paired Samples Test
Paired Differences
95% Confidence

Std. Interval of the Sig.
Std. Error Difference (2-
Mean Deviation Mean Lower Upper t df tailed)

Pair Sebelumlegalita -,29631 ,88770 , 13864 -57650 -,01612 -2,137 40 ,039
1 S -
Setelahlegalitas

Sumber: Diolah penulis dengan SPSS 26.00, 2023

Hipotesis yang akan diuji dalam diterima. Sehingga dapat disimpulkan
penelitian ini adalah hipotesis alternatif bahwa terdapat perbedaan harga saham
(Ha) yaitu; sektor perbankan yang terdaftar di
Ha: Terdapat perbedaan harga saham Bursa Efek Indonesia sebelum dan

Perusahaan  Perbankan  yang sesudah  legalitas uang  kripto.
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Berdasarkan hasil yang didapatkan
sebelum dan sesudah lwegalitas pada statistik deskriptif, nilai rata rata
Uang Kripto. harga saham setelah legalitas yaitu

Berdasaran hasil uji hipotesis 1874.446, lebih besar dibandingkan
pada output “Paired Samples Test” di nilai rata rata harga saham sebelum
atas, diketahui nilai Sig. (2-tailed) legalitas yaitu 1521.182. Hasil ini juga
adalah sebesar 0,034 < 0,05, maka Ha menunjukkan bahwa legalitas uang
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kripto di Indonesia mengakibatkan
harga  saham  berubah, dengan
perubahan harga saham rata-rata yang
mengalami kenaikan.
Pembahasan

Penggunaan uang kripto di
Indonesia telah memiliki izin dari
Kementerian Perdagangan dalam hal
ini oleh Badan Pengawas Perdagangan
Berjangka Komoditi, melalui Peraturan
Bappebti No. 3 tahun 2019 tentang
Komoditi Yang Dapat Dijadikan
Subjek Kontrak Berjangka, Kontrak
Derivatif Syariah Dan/Atau Kontrak
Derivatif Lainnya Yang
Diperdagangkan di Bursa Berjangka,
serta Peraturan Bappebti No. 5 Tahun
2019 Tentang Ketentuan Teknis
Penyelenggaraan Pasar Fisik Aset
Kripto Di Bursa Berjangka, sehingga
uang kripto dapat ditransaksikan
sebagai aset dan dapat diperjual —
belikan.

Menurut He et al., (2016:18):
Mata uang virtual atau kripto adalah
representasi  nilai  digital, yang
dikeluarkan oleh pengembang swasta
dan didenominasi dalam unit akun

mereka sendiri. Mata uang virtual dapat

diperoleh, disimpan, diakses, dan
ditransaksikan secara elektronik dan
dapat digunakan untuk berbagai
keperluan selama pihak-pihak yang
bertransaksi setuju untuk
menggunakannya.

Uang kripto sebagai aset digital
yang dirancang untuk bekerja sebagai
media  pertukaran ~ menggunakan
kriptografi ~ yang kuat  untuk
mengamankan transaksi keuangan,
mengontrol penciptaan unit tambahan,
dan memverifikasi  transfer aset.
Legalitas uang kripto tahun 2019 di
Indonesia juga berdampak pada
kenaikan harga saham perbankan di
Bursa Efek Indonesia. Hal tersebut
ditandai dengan naiknya harga saham
perusahaan perbankan pada tahun
2020, diantaranya seperti PT Bank Jago
Tbk kenaikan sebesar 773%, PT Bank
Syariah  Indonesia Tbk kenaikan
sebesar 588%, PT Bank Raya Indonesia
sebesar 423% (www.cnbc.com).

Menurut Aziz (2015: 80) “harga
saham didefinisikan sebagai harga pada
pasar riil dan merupakan harga yang
paling mudah ditentukan karena

merupakan harga dari suatu saham pada
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pasar yang sedang berlangsung atau
jika pasar ditutup, maka harga pasar
merupakan harga penutupnya.”
Berdasarkan tabel 1 hasil analisis
statistik deskriptif dapat dilihat rata-
rata harga saham sebelum legalitas dan
sesudah  legalitas uang  kripto
mengalami kenaikan dari 1521,1829
hingga 1874,4146. Hal ini
menunjukkan bahwa adanya legalitas
uang kripto di Indonesia membuat
harga saham perbankan menjadi lebih
tinggi, Legalitas pada tahun 2019
menjadi sinyal baik kepada investor,
hal  tersebut ditunjukan  dengan
kenaikan pesat salah satu mata uang
kripto yaitu bitcoin di level $13.716
pada tahun 2019 hingga $46.216 tahun
2021.

Hal tersebut menunjukkan
bahwa pada saat diberikannya legalitas
uang kripto di Indonesia, pasar
mengirimkan sinyal baik kepada
investor uang Kkripto yang ditandai
dengan kenaikan harga uang kripto.
Sehingga pada saat nilai uang kripto
meningkat, semakin banyak investor
yang berminat untuk membeli uang

kripto, maka akan semakin banyak

orang yang menggunakan fasilitas bank
untuk melakukan pembelian ataupun
penarikan uang kripto, sehingga
pendapatan dan kinerja bank akan
meningkat. Berdasarkan teori
signalling, pendapatan dan kinerja bank
yang meningkat merupakan sinyal baik
(good news) bagi investor sehingga
banyak investor yang tertarik membeli
saham perusahaan perbankan dan
membuat harga saham naik.

Hasil penelitian ini didukung
penelitian  yang dilakukan oleh
Muhaimin (2021) yang memberikan
kesimpulan adanya perbedaaan dari
harga saham bank syariah sebelum
pengumuman kasus positif Covid-19
dan setelah pengumuman kasus positif
Covid-19. Hal ini dikarenakan saham
bank syariah memiliki kekuatan
transaksi sehingga tetap stabil, Secara
umum saham syariah jauh lebih proper
baik dari sisi pengelolaan, risiko dan
tingkat sustainability dalam
menghadapi siklus krisis dan potensi
resesi ekonomi, dibanding dengan
perusahaan lainnya yang menerapkan

prinsip konvensional.
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Hasil penelitian ini  juga
didukung penelitian yang dilakukan
olen  Sihombing  (2020) yang

memberikan kesimpulan bahwa uang
kripto berpengaruh positif terhadap
harga saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di BEI tahun
2016-2018, hal ini dikarenakan saat
nilai cryptocurrency meningkat, maka
kemampuan ekonomi atau penghasilan
masyarakat ~ meningkat  sehingga
pendapatan masyarakat berhubungan
lurus dengan kenaikan pendapatan
bank, karena akan semakin banyak
yang

perbankan, kenaikan kinerja bank akan

orang menggunakan  jasa

berdampak terhadap kenaikan harga

saham perbankan.
Hasil

menunjukkan adanya perubahan harga

penelitian ini

saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di BEI tahun 2017-2018 dan
2020-2021

legalitas uang kripto di Indonesia. Hal

sebelum dan sesudah
tersebut menunjukkan bahwa pada saat
legalitas uang kripto di Indonesia, pasar
baik kepada

investor uang Kkripto yang ditandai

mengirimkan  sinyal

dengan kenaikan harga uang kripto.
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Sehingga pada saat nilai uang kripto
meningkat, semakin banyak investor
yang berminat untuk membeli uang
kripto, maka akan semakin banyak
orang yang menggunakan fasilitas bank
untuk melakukan pembelian ataupun
penarikan uang kripto, sehingga
pendapatan dan kinerja bank akan
meningkat. Berdasarkan teori
signalling, pendapatan dan kinerja bank
yang meningkat merupakan sinyal baik
(good news) bagi investor sehingga
banyak investor yang tertarik membeli
saham perusahaan perbankan dan

membuat harga saham naik

SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan
Berdasarkan  hasil pengujian
diketahui bahwa terdapat perbedaan

harga saham sektor perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek

sebelum legalitas dan sesudah legalitas

Indonesia

mata uang kripto pada sektor perbankan
di Bursa Efek

menunjukkan bahwa setelah Indonesia

Indonesia Analisis

memberikan legalitas terhadap uang

kripto, banyak harga saham industri
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perbankan yang mengalami kenaikan di
Bursa Efek Indonesia.

Hasil ini dikarenakan setelah

Indonesia  memberikan legalitas
terhadap uang kripto, pasar
mengirimkan sinyal baik kepada

investor uang kripto yang ditandai
dengan kenaikan pesat salah satu mata
uang Kkripto yaitu bitcoin di level
$13.716 pada tahun 2019 hingga
$46.216 tahun 2021. Sehingga pada
saat nilai cryptocurrency meningkat,
maka dapat dikatakan kemampuan
ekonomi atau penghasilan masyarakat
meningkat.  Adanya  peningkatan
pendapatan masyarakat berhubungan
lurus dengan kenaikan pendapatan
bank, karena akan semakin banyak
orang yang menggunakan fasilitas bank
baik untuk pembiayaan kredit ataupun
tabungan, sehingga pendapatan bank
baik dari sisi pendapatan bunga mapun
pendapatan operasional juga akan

meningkat, selanjutnya, kenaikan
kinerja bank akan berdampak terhadap

kenaikan harga saham perbankan.

Saran

11

Perusahaan perbankan dapat

berupaya menjaga stabilitas dan
meningkatkan harga saham untuk
menjaga kepercayaan dan kepentingan
Untuk

dapat

investor dan masyarakat.

penelitian selanjutnya
menambahkan variabel penelitian yang
berdampak langsung pada legalitas
uang kripto (seperti return saham dan
volume saham), peneliti selanjutnya
juga
penelitian untuk mendapatkan hasil

dapat menambah  periode

yang lebih baik.
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