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ANALISIS PENGARUH RASIO KEUANGAN TERHADAP
HARGA SAHAM BIG BANKS YANG TERDAFTAR DI BEI
TAHUN 2013-2022

Riki Gunawan
NIM.20313192

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh rasio keungan terhadap
harga saham big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022.
Rasio keungan yang dipakai dalam penelitian ini adalah Capital Adeguacy Ratio (CAR),
Net Interest Margin (NIM), Return on Equity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi
(BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia (BI).

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankkan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia selama tahun 2013-2022. Sampel penelitian sebanyak 12
perusahaan perbankkan yang diperoleh dengan teknik purposive sampling. Data yang
dikumpulkan diambil dari website OJK, BPS, dan BEI.

Hasil penelitian menunjukan bahwa secara simultan variabel CAR, NIM, ROE,
BOPO, dan suku bunga Bank Indonesia berpengaruh terhadap harga saham. Secara
parsial variabel NIM, ROE, BOPO, dan suku bunga Bank Indonesia berpengaruh
negatif terhadap harga saham, sedangkan variabel CAR tidak berpengaruh terhadap
harga saham. Hasil _uji determinasi (R?) diperoleh nilai sebesar 0,501426, hal ini
menunjukan ‘bahwa variabel CAR, NIM; ROE, BOPO, dan suku bunga BI
berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan big banks yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2013-2022 sebesar 50,14%, sedangkan sisanya sebesar
49,86% dijelaskan oleh variabel lain di luar model.

Kata kunci : Harga Saham, Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM),
Return on Equity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO), dan suku bunga
Bank Indonesia (BI).
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ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF FINANCIAL RATIO
ON SHARE PRICES OF BIG BANKS LISTED ON THE IDX
IN 2013-2022

Riki Gunawan
NIM.20313192

ABSTRACT

This research aims to determine the effect of financial ratios on the share prices of big banks
listed on the Indonesia Stock Exchange in 2013-2022. The financial ratios used in this research are
Capital Adequacy. Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM), Return _on Egquity (ROE),
Operating Costs Operating Income (BOPO), and Bank Indonesia (Bl) interest rates.

The population in this research are banking companies listed on the Indonesia Stock
Excchange during 2013-2022. The research sample was 12 banking companies obtained using
purposive sampling technigue. The data collected was taken from the OJK, BPS and BEI websites.

The research-results show that simmultaneously the CAR, NIM, ROE, BOPO and Banfk
Indonesia interest rates have an effect on stock prices. Partially, the variables NIV, ROE, BOPO
and Bank Indonesia interest rates have a negative effect on stock prices, while the CAR variable has
no effect on stock prices. The results of the determination test (R’) obtained a value of 0,501426, this
shows that the CAR, NIM, ROE, BOPO and Bl interest rate variables have an influence on share
prices in big bank companies listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2013-2022 period
by 50,14%, while the remaining 49,86% is excplained by other variables outside the model.

Keywords: Share Price, Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM), Return
on Equity (ROE), Operating Costs Operating Income (BOPO), and Bank Indonesia (BI) interest

rates.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Saham merupakan suatu alat bukti yang menunjukan kepemilikan seseorang
atau institusi atas sebuah perusahaan (Suratna et al.,, 2020). Menurut Bursa Efek
Indonesia (BEI, 2021), saham didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal dalam
suatu perusahaan. Saham juga dapat diartikan sebagai nilai- pembukuan dalam
instrumen keuangan yang merujuk pada bagian kepemilikan individu/institusi atas
suatu perusahaan. Ini berarti individu atau institusi menyertakan modalnya kepada
perusahaan untuk dikelola oleh pihak manajemen, lalu dipakai untuk membiayai
kegiatan operasional perusahaan. Jadi, kalau sescorang mempunyai saham suatu
perusahaan, otomatis dia memiliki sebagian perusahaan tersebut dan orang tersebut

berhak atas keuntungan apabila perusahaannya mencetak laba.

Setiap hari, pasar saham menarik banyak investor yang ingin menghasilkan
uang, mendapatkan dividen, atau membeli saham perusahaan pilihan untuk dimasukan
ke dalam portofolio mereka. Pasar juga dianggap menawarkan banyak keuntungan bagi
investor yang beruntung dan cerdik, namun pada dasarnya, pasar juga berisiko karena
cenderung fluktuasi seiring dengan naik turunnya perckonomian dan perusahaan itu
sendiri. Keterbukaan pertukaran saham untuk individu dan institusi menghasilkan
ratusan miliar dolar perdagangan saham 'setiap hari. Misalnya saja pada tanggal 23
Februari 2023, salah satu bursa terbesar di dunia, NASDAQ, memperoleh
perdagangan senilai $228 miliar, dalam bentuk 4,6 miliar saham, dan melalui 31 juta
perdagangan. Untuk bursa terbesar di dunia, New York Stock Exchange INYSE), sebesar
3,8 miliar lembar saham Consolidated Tape A (daftar saham yang ada di NYSE)
berpindah tangan pada hari yang sama (Cheema, 2023).

Volume transaksi di atas menjadikan bursa saham sebagai barometer suatu
perekonomian, dan seiring dengan semakin ketatnya suatu bisnis, harga saham turun

karena banyak investor yang menarik modalnya di bursa. Contoh terbesarnya adalah



jatuhnya pasar saham global setelah keruntuhan Lehman Brothers pada tahun 2008
yang memicu resesi global (Partington & Wearden, 2020). Selain itu, pada tahun 2020
bursa saham mengalami keruntuhan karena adanya pandemi Covid-19, India adalah
salah satu yang terparah. Indeks BSE Sensex sebesar 42273 pada tanggal 20 Januari
2020 tetapi pada tanggal 8 April 2020 menjadi 29894. Hal ini mempengaruhi pasar
saham dan stabilitas keuangan masyarakat di India (Das & Mahapatra, 2020). Hanya
dalam waktu empat hari perdagangan, Dow Jones Industrial Average (DJIA) anjlok 6.400
poin, setara dengan sekitar 26%. Hal ini menyebabkan tingkat pengangguran di AS
mencapal di atas 20% (Mazur et al., 2021).

Pergerakan harga saham di Indonesia selalu mengalami naik dan turun seiring
berjalannya waktu. Selama 30 tahun terakhir, di Indonesia pasar-saham setidaknya
sudah mengalami 3 kali koreksi. Pertama, krisis keuangan tahun 1997-1998 yang
melanda perbankan, sechingga pemerintah Indonesia pada saat itu harus melakukan
kebijakan extraordinary dengan bail ont. Bahkan kebijakan tersebut menjadi warisan
sampai saat ini. Hal ini menyebabkan pertumbuhan ekonomi Indonesia terkontraksi
sebesar 13,16% (Angtiani, 2023). Kedua adalah krisis keuangan tahun 2008-2009, krisis
ini terjadi di Amerika Serikat (AS) dan Eropa namun efek dominonya sampai ke
Indonesia, tetapi-pada tahun itu Indonesia masih mengalami pertumbuhan ekonomi
lebih dari 6% (Bank Indonesia, 2009). Ketiga adalah krisis pandemi Covid-19, ketika
muncul pada tahun 2020 silam berhasil menghancurkan perekonomian Indonesia
hingga terkoreksi-begitu dalam, ini menyebabkan pertumbuhan ekonomi mengalami

minus sebesar 2,07% (BPS, 2021).

Saat suatu krisis terjadi, bukan hanya pertumbuhan ckonomi yang hancur,
bursa saham juga mengalami koreksi yang begitu dalam. Misalnya saja saat krisis
keuangan tahun 1997-1998 terjadi, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) terkoreksi
sebesar 65,63% ke titik terendahnya yaitu 255 pada September 1998. Padahal pada
bulan Juli 1997 IHSG sempat menyentuh titik tertinggi di angka 742 (Tradingview,
1998). Selain krisis 1998, krisis 2008 juga menyebabkan IHSG terkoreksi hingga
61,62% ke titik terendahnya sebesar 1089 pada bulan Oktober 2008, padahal pada
bulan Januari 2008 sempat menyentuh titik tertinggi sebesar 2838 (Tradingview, 2008).
Terakhir adalah krisis tahun 2020 yang disebabkan oleh Covid-19 yang menyebabkan



IHSG jeblok sebesar 41,56% ke titik terendahnya sebesar 3911 pada bulan Maret 2020,
padahal pada bulan Februari 2018 sempat menyentuh titik tertinggi sebesar 6693

(Tradingview, 2020).
Gambar 1.1

Grafik Indeks Harga Saham Gabungan Tahun 1997 - 2022
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Sumber : tradingview.com

Selain THSG yang terkoreksi saat krisis terjadi, harga saham secara individu
juga mengalami penurunan, dan ini biasanya diitkuti oleh penurunan rasio keuangan.
Misalnya, rasio keuangan 3 bank besar milik pemerintah, saat krisis Covid-19, rasio
keuangan bank-bank tersebut mengalami penurunan. Hal tersebut bisa dilihat dari
laporan keuangan tahunannya, ROE, NIM, CAR, dan BOPO mengalami kinerja yang
kurang baik apabila dibandingkan dengan tahun sebelum terjadinya krisis (OJK, 2020).



Tabel 1.1

Rasio Keuangan 3 Bank Milik Pemerintah Sebelum dan Saat Krisis Covid-19

Saham Tahun Harga CAR ROE NIM BOPO
BBRI 2019 4400 22.55 19.41 6.98 70.1
BBRI 2020 4170 20.61 11.05 6 81.22
BMRI 2019 3840 21.39 15.08 5.46 67.44
BMRI 2020 3160 19.9 9.36 4.48 80.03
BBNI 2019 7850 19.73 14 4.92 73.16
BBNI 2020 6175 16.78 2.86 4.5 93.31

Sumber : Otoritas Jasa Keuangan

Selain 3 bank di atas ternyata, penurunan rasio keuangan juga terjadi di 12 bank
besar (big banks) yang mempunyai aset lebih dari 100 triliun dan selalu mencetak laba
selama 10 tahun terakhir. Hal ini karena adanya risiko yang lebih kecil dibandingkan
bank-bank kecil. Pada dasarnya rasio-rasio keuangan suatu perusahaan dapat
mempengaruhi keputusan seorang investor untuk melakukan aksi beli maupun jual.
Rasio keuangan yang bagus dapat menarik para investor untuk datang, sebaliknya rasio
keuangan yang jelek bisa menjadi salah satu alasan bagi investor untuk melakukan aksi
jual atau menarik dana investasinya (Hidayat, 2017). Data tabel 1.1 bisa kita lihat bahwa
rasio keuangan seperti CAR, ROE, NIM, dan BOPO ditiga bank besar milik
pemerintah mengalami penurunan kinetja keuangan saat Covid-19 terjadi (OJK, 2020).
Selain rasio keuangan yang turun saat Covid-19 terjadi, ternyata harga sahamnya juga
ikut turun. Tabel 1.1, ternyata saat terjadi Covid-19, hubungan antara harga dan rasio

keuangan memiliki hubungan yang kuat.

Berdasarkan latar belakang di atas, penulis mendapatkan beberapa
permasalahan problematis hingga beberapa fenomena ekonomi yang unik untuk
dipelajari seberapa besar rasio keuangan dapat mempengaruhi harga saham suatu

perusahaan dengan melakukan penelitian tentang “Analisis Pengaruh Rasio



Keuangan Terhadap Harga Saham Big Banks yang Terdaftar di BEI Tahun
2013-2022”.

1.2. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, dapat dirumuskan permasalahan yang ingin

diangkat oleh penyusun dalam Skripsi Analisis Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap
Harga Saham Big Banks yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2022, yaitu:

1.

Bagaimana pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap harga saham big
banfks yang terdaftar di BEI?

Bagaimana pengaruh Nez Interest Margin (NIM) terhadap harga saham big banks
yang terdaftar di BEI?

Bagaimana pengaruh Rezum on Equity (ROE) terhadap harga saham big banks
yang terdaftar di BEI?

Bagaimana pengaruh Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO) terhadap
harga saham bzg banks yang terdaftar di BEI?

Bagaimana pengaruh suku bunga Bank Indonesia (BI) terthadap harga saham
big banks yang terdaftar di BEI?

1.3. Tujuan Penelitian

Berikut adalah tujuan diciptakannya Skripsi Analisis Pengaruh Rasio Keuangan

Terhadap Harga Saham Big Banks yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2022, yaitu:

1.

Menganalisis pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap harga saham big
banks yang terdaftar di BEI?

Menganalisis pengaruh Net Interest Margin (NIM) terhadap harga saham big
banfks yang terdaftar di BEI?

Menganalisis pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham big banks
yang terdaftar di BEI?

Menganalisis pengaruh Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO) terhadap
harga saham bzg banks yang terdaftar di BEI?

Menganalisis pengaruh suku bunga Bank Indonesia (BI) terhadap harga saham
big banks yang terdaftar di BEI?



1.4. Manfaat Penelitian

Manfaat yang diharapkan dengan dibuatnya Skripsi Analisis Pengaruh Rasio
Keuangan Terhadap Harga Saham Big Banks yang Terdaftar di BEI Tahun 2013-2022,

yaitu:

1. Manfaat Teoritis
a. Bagi civitas akademika penelitian ini diharapkan bisa menjadi referensi
dan bahan perbandingan bagi penelitian selanjutnya mengenai rasio
kevangan Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM),
Return on Equity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO),
dan suku bunga Bank Indonesia (BI) terhadap harga saham.
b. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai
pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham.
2. Manfaat Praktis
a. Bagi penulis, dengan adanya penelitian ini dapat memberikan
gambaran tentang kemampuan rasio keuangan terhadap harga saham.
b. Bagi investor, dengan adanya penelitian ini diharapkan para investor

dapat memprediksi dan memproyeksikan harga saham di masa depan.



BAB I1

KAJTAN PUSTAKA DAN LANDASAN TEORI

2.1. Kajian Pustaka

Dalam pembahasan ini peneliti melihat dari penelitian-penelitian sebelumnya
yang berkaitan dengan analisis pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham. Hal ini
dilakukan untuk menjadikan penelitian itu sebagai referensi dan bahan pendukung dari
penelitian ini. Penelitian itu juga digunakan untuk menjadi pembanding demi validitas
hasil dari analisis penelitian. Kajian pustaka mempunyai beberapa tujuan, pertama
menginformasikan kepada pembaca tentang hasil penelitian terkait lainnya erat dengan
penelitian yang dilakukan pada saat itu, kedua menghubungkan penelitian tersebut
dengan literatur yang ada dan mengisi kesenjangan dalam penelitian sebelumnya

(Creswell, 2016). Penelitian yang disebutkan adalah sebagai berikut:

(Manullang et al., 2019) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Rasio
Profitabilitas, Solvabilitas, dan Likuiditas terhadap Harga Saham Pada Perusahaan
Sektor Pertambangan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2018”. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data sekunder. Alat analisis yang digunakan adalah data
panel perusahaan sektor tambang. Penelitian ini menggunakan 3 variabel independen
yaitu rasio profitabilitas, solvabilitas, dan likuiditas. Hasil penelitian ini menunjukan
bahwa secara parsial Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham.
Return on Equity (ROE) betpengaruh negatif terhadap harga saham, sedangkan Deb? 7o
Eguity Ratio (DER) dan Quick Ratio (QR) tidak berpengaruh-terhadap harga saham.
Secara simultan Re#umn on Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Quick Ratio (QR),
dan Current Ratio (CR) berpengaruh terhadap harga saham di perusahaan sektor
pertambangan tahun 2014-2018.

(Djuniar, 2021) dalam penelitiannya yang berjudul “Analisis Pengaruh Rasio
Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan Perbankan Di Bursa Efek Indonesia”.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Alat analisis yang

digunakan adalah data panel perusahaan perbankan. Penelitian ini menggunakan 5



variabel independen yaitu rasio Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Net
Profit Margin (NPM), Earning Per Share (EPS), dan Operating Profit Margin (OPM). Hasil
penelitian menunjukan bahwa ROE, NPM, dan EPS berpengaruh terhadap harga
saham, sedangkan ROA dan OPM tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Secara simultan ROA, ROE, NPM, EPS, dan OPM berpengaruh positif dan signifikan
mempengaruhi harga saham perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

(Wijayanti & Hadiprajitno, 2019) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh
Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham Perusahaan Unggulan (Studi Empiris Pada
Perusahaan yang Konsisten Masuk dalam Indeks L.Q45 Tahun 2015-2017)”. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Alat analisis yang digunakan
adalah data panel perusahaan yang konsisten masuk dalam Index 1.QQ45. Penelitian ini
menggunakan 4 wvariabel independen yaitu Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio
(DER), Asset Turnover Ratio. (ATR), dan Return on Asset (ROA). Hasil penelitian
menunjukan bahwa ATR berpengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan CR,
DER, dan ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham yang terdaptar di Index
LQ45. Penelitian lain juga akan dijelaskan di tabel 2.1 :

Tabel 2.1

Kajian Pustaka

No | Penulis dan Metode dan Persamaan Perbedaan
Judul Hasil Penelitian Penelitian
Penelitian
1 Fauziah. Husain | (Kuantitatif) 1. 'Menggunakan | 1.. Industri atau
(2021) 1. Rasio | metode sektor perusahaan
Pengaruh Rasio | likuiditas  yang-| kuantitatif. yang diteliti
Likuiditas  dan | diproksi 2. Meneliti | berbeda (IDX 30).
Rasio dengan current | perusahaan yang | 2. Perbedaan
Profitabilitas ratio dan quick | ada di Bursa Efek | periode dalam
terhadap Harga | ratio serta rasio | Indonesia (BEI). | penelitian  (2018-
Saham Pada | profitabilitas 2019).
yang  diproksi




Perusahaan dengan return on | 3. Meneliti | 3. Jumlah
Indeks IDX-30. | assets dan return | variabel perusahaan  yang

on equity secara | independen ROE. | diteliti (25

simultan 4. Menggunakan | perusahaan).

berpengaruh data panel.

signifikan 5. Penentuan

terthadap harga | sampel dilakukan

saham. dengan  purposive

2. Current ratio"| sampling.

dan gquick ratio

berpengaruh

signifikan

terthadap harga

saham  secara

parsial.

3. Return on

assets dan return

on equity tidak

berpengaruh

signifikan

terthadap harga

saham  secara

parsial.
Via Andani | (Kuantitatif) 1.© Menggunakan | 1.  Industri atau
Putri, Natali | 1. Debt to equity | metode sektor perusahaan
Yustisia (2021) : | ratio kuantitatif. yang diteliti
Dampak Rasio | berpengaruh 2. Meneliti | berbeda (Consumer
Keuangan negatif perusahaan  yang | Goods).
Terhadap Harga | terhadap harga | ada di Bursa Efek | 2. Perbedaan
Saham saham. Indonesia (BEI). | periode dalam

Perusahaan




Barang 2. Return  on | 3. Meneliti | penelitian  (2015-
Konsumsi equity variabel 2019).
Yang berpengaruh independen ROE. | 3. Jumlah
Terdaftar ~ Di | positif terthadap | 4. Menggunakan | perusahaan  yang
Bursa Efek | harga saham. data panel. diteliti (26
Indonesia. 5. Penentuan | perusahaan).

sampel dilakukan

dengan  purposive

sampling.
Rohmatun (Kuantitatif) 1. Menggunakan | 1. Perusahaan yang
Nafiah (2019) : | 1. ROE, nilai | metode diteliti adalah
Analisis tukar, dan EPS | kuantitatif. perusahaan
Pengaruh Rasio | tidak 28 Meneliti | perbankan  yang
Keuangan = Dan | berpengaruh perusahaan  yang | hanya ada di LQA45.
Variabel -Makro | terhadap harga | ada di Bursa Efek | 2. Jumlah
Ekonomi saham. Indonesia (BEI). | perusahaan  yang
Terhadap Harga | 2. DER dan | 3. Meneliti | diteliti €
Saham  (Studi | CAR variabel perusahaan).
Kasus Pada | berpengaruh independen ROE
Perusahaan terthadap harga | dan CAR.
Perbankan Yang | saham. 4. Menggunakan
Masuk  Dalam data panel.
Indeks L.Q45). 5. Meneliti

perusahaan

perbankan.
Lingga (Kuantitatif) 1. Menggunakan | 1. Industri atau
Sundagumilar 1. ROE dan | metode sektor perusahaan
Abgqari, Ulil | PER kuantitatif. yang diteliti
Hartono (2020) : | mempunyai 2. Meneliti | berbeda  (Sektor
Pengaruh Rasio- | pengaruh perusahaan  yang | Agrikultur).
Rasio Keuangan | negatif
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Terhadap Harga | terhadap harga | ada di Bursa Efek | 2. Perbedaan
Saham  Sektor | saham. Indonesia (BEI). | periode dalam
Agrikultur  Di | 2. EPS | 3. Meneliti | penelitian ~ (2014-
Bursa Efek | mempunyai variabel 2018).
Indonesia pengaruh independen ROE. | 3. Jumlah
Periode  2014- | positif terthadap | 4. Menggunakan | perusahaan  yang
2018. harga saham. data panel. diteliti (17

3. DER tidak perusahaan).

berpengaruh

terthadap harga

saham.
Rony  Arpinto | (Kuantitatif) 1. Menggunakan | 1. Periode
Ady (2021) 1.. ROA dan | metode penelitian berbeda
Analisis NPM kuantitatif. (2016-2018).
Pengaruh Rasio | mempunyai 2. Meneliti
Keuangan pengaruh perusahaan  yang
Terhadap Harga | positif terhadap | ada di Bursa Efek
Saham Pada | harga saham. Indonesia (BEI).
Perusahaan 2. ROE tidak | 3. Meneliti
Perbankan Yang | mempunyai variabel
Terdaftar Di | pengaruh independen ROE.
Bursa Efek | terhadap “harga | 4. Menggunakan
Indonesia saham. data panel.
Periode  2016- 5. Meneliti
2018. perusahaan

perbankan.
0. Penentuan

sampel dilakukan
purposive

dengan

sampling.
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Chandra Satria, | (Kuantitatif) 1. Menggunakan | 1. Industri
Yeken  Suhiba | 1. ROE, DER, | metode keuangan syariah.
Putri  (2021) dan CR tidak | kuantitatif. 2. Jumlah
Pengaruh Rasio | mempunyai 2. Meneliti | perusahaan  yang
Keuangan pengaruh perusahaan  yang | diteliti (6
Terhadap Harga | terhadap harga | ada di Bursa Efek | perusahaan).
Saham saham. Indonesia (BED). | 3. Metode
Perbankan A\ Meneliti | penelitian ~ kausal
Syariah variabel dengan data
Terdaftar Bursa independen ROE. /| beberapatahun
Efek Indonesia. 4. Meneliti | terakhir.
perusahaan
perbankan.

Friska Dwi | (Kuantitatif) 1. Menggunakan 1. Industri atau
Kurniawati; Yuli | 1. PBV  dan | metode sektor perusahaan
Chomsatu, ROE kuantitatif. yang diteliti
Purnama - Siddi | mempunyai 2. Meneliti | berbeda  (Sektor
(2021) pengaruh petusahaan  yang | Konstruksi).
Pengaruh Rasio | positif terhadap | ada di Bursa Efek | 2. Perbedaan
Keuangan harga saham. Indonesia (BEI). | petriode penelitian
Terhadap Harga | 2. ROA | 3. Meneliti | (2015-2019).
Saham Dengan | mempunyai variabel 3. Jumlah
EPS Sebagai | pengaruh independen ROE. | perusahaan dalam
Variabel negatif 4. Menggunakan | penelitian (79
Moderasi. terhadap harga | data panel. petusahaan).

saham. 5. Penentuan

3. NPM tidak | sampel dilakukan

mempunyai dengan  purposive

pengaruh sanmpling.

terthadap harga

saham.
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8 Wisnu (Kuantitatif) 1. Menggunakan | 1. Penelitian

Lesmono, 1. ROE | metode dilakukan
Nunung mempunyai kuantitatif. diperiode dan
Nurhasanah, pengaruh yang | 2. Meneliti | rentang waktu

Didit Supriyadi | positif terthadap | perusahaan  yang | yang berbeda

(2022) : | harga saham. ada di Bursa Efek | (2016-2020).
Pengaruh  Nez | 2. NIM dan | Indonesia (BEI). | 2. Jumlah
Interest  ~Margin, | DER tidak | 3. Meneliti | perusahaan dalam
Return On Equity | memiliki variabel penelitian (45
dan  Debt 1 | pengaruh independen ROE | perusahaan).
Equity Ratio | terhadap harga | dan NIM.
Terhadap Harga | saham. 4.  Menggunakan
Saham pada data panel.
Bank yang 5. Meneliti
Terdaftar di perusahaan
Bursa Efek perbankan.
Indonesia 0. Penentuan
Periode Tahun sampel dilakukan
2016 -2020 dengan  purnposive

sampling.

2.2. Landasan Teori

Landasan teori dapat diartikan sebagai suatu argumentasi yang disusun secara
sistematis dan mempunyai variabel yang kuat dan terbukti. Landasan teori merupakan
aliran logika atau penalaran, yaitu seperangkat konsep, definisi, dan preposisi yang

tersusun secara sistematis (Sugiyono, 2018).

Pada bagian ini akan dipaparkan teori dan konsep mengenai saham dan rasio-
rasio keuangan yang berkaitan dengan faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
suatu perusahaan. Teori dan konsep tersebut dipaparkan dengan maksud untuk

mendapatkan gambaran tentang keterkaitan antara harga saham dengan Capital
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Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin INIM), Return on Equity (ROE), Biaya Operasi
Pendapatan Operasi (BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia (BI).

2.2.1. Harga Saham

Saham adalah suatu tanda bukti penyertaan modal individu atau institusi
kepada suatu perusahaan (Fahmi, 2013). Saham merupakan suatu alat bukti yang
menunjukan kepemilikan seseorang atau institusi atas sebuah perusahaan (Suratna et
al., 2020). Menurut Bursa Efek Indonesia (BEI, 2021), saham didefinisikan sebagai
tanda penyertaan modal dalam suatu perusahaan. Saham juga dapat diartikan sebagai
nilai pembukuan dalam instrumen keuangan yang merujuk pada bagian kepemilikan

individu/institusi atas suatu perusahaan.

Harga saham merupakan harga yang muncul di pasar modal pada saat tertentu.
Harga saham ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan
penawaran saham yang bersangkutan di pasar modal (Hartono, 2010). Harga saham
adalah salah satu indikator keberhasilan manajemen perusahaan. Jika harga saham
perusahaan selalu naik maka investor dapat menilai perusahaan tersebut sukses
menjalankan bisnis. Harga saham terbentuk berdasarkan pertemuan antar proposal
permintaan penjualan dan pembelian stok. Harga saham dapat berubah dengan cepat,
setiap menit bahkan setiap detik harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) dapat
berubah. Perubahan tersebut sangat mungkin untuk terjadi karena dipengerahi oleh
permintaan dan penawan antara pembeli dan penjual di pasar (Darmadji &
Fakhruddin, 2008). Harga saham merupakan cerminan dari tata kelola yang dilakukan
perusahaan untuk menciptakan dan memanfaatkan peluang bisnis untuk mendapatkan
keuntungan 'dan mampu mempertanggungjawabkannya kepada investor dan

pemangku kepentingan (stakebolders) (Zubir, 2011).
2.2.2. Rasio Keuangan

Rasio keuangan adalah suatu kegiatan membandingkan angka-angka yang
terdapat di laporan keuangan perusahaan, kegiatan membandingkan ini dilakukan
dengan cara membagi suatu angka dengan angka lain (Kasmir, 2012). Rasio keuangan
adalah angka-angka yang diperoleh dari laporan keuangan dan digunakan untuk

membuat perbandingan yang berarti dan bermakna terhadap semua angka-angka yang
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terkait (Harahap, 2010). Rasio keuangan merupakan salah satu szp yang harus dianalisis
oleh seorang investor sebelum dia memutuskan untuk melakukan aksi beli. Rasio
keuangan dapat diartikan sebagai prestasi yang ditampilkan melalui laporan keuangan
dan dapat dijadikan tolak ukur untuk mengetahui keberhasilan perusahaan dalam
jangka waktu tertentu (Kasmir, 2012). Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:
2.2.2.1. Capital Adegnacy Ratio (CAR)

Capital Adequacy Ratio. (CAR).  merupakan rasio keuangan yang ada di
perusahaan perbankan dan digunakan untuk mengukur kecukupan modal yang dimiliki
bank untuk menunjang aktiva yang mengandung atau menghasilkan risiko
(Dendawijaya, 2009). CAR yang tinggi dapat diartikan bahwa bank mampu untuk
mengatasi kerugian akibat pengkreditan atau perdagangan terhadap surat-surat
berharga (Wardiah & Pradja, 2013). CAR yang tinggi juga akan membuat masyarakat
dan investor percaya terhadap kemampuan permodalan bank dan hal ini akan
berdampak baik bagi perusahaan. Hal ini karena investor akan tertarik untuk membeli

sahamnya schingga akan meningkatkan harga sahamnya juga.

Menurut peraturan Bank Indonesia Nomor 10/15/PBI/2008, minimal CAR
suatu bank adalah 8%. Suatu bank dianggap sehat apabila memiliki capizal adequacy ratio

di atas 8%. CAR yang tinggi ini mengindikasikan bahwa suatu bank memiliki kesehatan
yang semakin baik (Wardiah & Pradja, 2013).

Tabel 2.2

Ketentuan CAR Menurut Bank Indonesia Nomor: 6/10/PBI/2004

Kriteria Hasil Rasio
Sehat = 8%
Cukup Sehat 7,999% - 8%
Kurang Sehat 6,5% - 7,999%

Tidak Sehat < 6,5%

Rumus untuk menghitung rasio keuangan ini adalah sebagai berikut:
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CAR = Modal 100%
~ Aktiva Tertimbang Menurut Risiko x °

Keterangan :
Modal : Laba ditahan, ekuitas, dll
ATMR : Akumulasi aset menurut risikonya

2.2.2.2. Net Interest Margin (NIM)

Net Interest Margin (NIM) adalah rasio pendapatan bunga bersih terhadap rata-
rata aset produktif (Halim, 2016). Net interest margin diperoleh dari selisih antara bunga
kredit yang disalurkan dari sumber dana kepada pihak nasabah yang membutuhkan
pinjaman (Bunga yang diperoleh dari peminjam dikurangi dengan bunga yang harus
diberikan kepada pemilik dana). Ne# interest margin dapat menunjukkan kemampuan
suatu bank dalam mecetak pendapatan dari kegiatan usaha melalui bunga. Nez interest
margin yang tingei dapat menunjukkan bahwa bank sangat baik dalam mencetak laba
dari kegiatan bunga. Rumus untuk menghitung rasio keuangan ini adalah sebagai

berikut:

Interest Revenue — Interest Expenses
NIM = - x100%
Average Earning Assets

Keterangan :
Interest Revenue : Bunga yang diperoleh dari peminjam.
Interest Expenses: Bunga yang hatus diberikan kepada pemilik dana.
Average BEarning Assets : Rata-rata aktiva produktif.

2.2.2.3. Return on Equity (ROE)

Untuk mengetahui laba suatu perusahaan dapat diukur menggunakan rasio
profitabilitas. Rasio yang digunakan dalam penelitian ini adalah Retwrm on Equity ROE).
ROE adalah rasio yang mencerminkan seberapa besar rezurn yang dihasilkan oleh
perusahaan untuk dibagikan kepada pemegang saham atas setiap rupiah uang yang

ditanamkannya (Murhadi, 2013). ROE merupakan rasio yang mengukur laba bersih
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setelah pajak atas ekuitas dan memberikan laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau
investor (Kasmir, 2012). ROE digunakan untuk melihat seberapa besar pengembalian
yang diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal yang ditanam oleh investor.
ROE yang semakin besar menunjukan kesuksesan manajemen perusahaan dalam
mengelola dana investor. Semakin tinggi ROE, akan semakin baik karena dapat
memberikan tingkat pengembalian atau keuntungan yang semakin tinggi juga kepada
investor (Sunyoto, 2013). Rumus untuk menghitung rasio keuangan ini adalah sebagai

berikut:

Laba bersih setelah pajak
ROE = - x100%
Total ekuitas

2.2.2.4. Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO)

Rasio BOPO atau biaya operasional terhadap pendapatan operasional
merupakan rasio yang membandingkan antara biaya operasional dengan pendapatan
operasional. Rasio BOPO digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi suatu
perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Rasio ini gunakan untuk
menunjukan seberapa besar biaya yang harus dikeluarkan oleh suatu perusahaan untuk
memperoleh pendapatan dari kegiatan usahanya. Semakin rendah rasio BOPO, maka
akan semakin baik karena ini berarti perusahaan semakin efisien dalam menjalankan
kegiatan usahanya (Hidayat, 2017). Rasio BOPO dapat melihat-apakah perusahaan
sudah melakukan kegiatan usahanya dengan benar dan apakah semua faktor produksi
yang dimiliki oleh perusahaan sudah digunakan dengan tepat. Besar kecilnya rasio

BOPO akan mempengaruhi laba dan harga saham suatu perusahaan (Hartono, 2010).
Rumus untuk menghitung rasio keuangan ini adalah sebagai berikut:

Biaya Operasional
BOPO = - x100%
Pendapatan Operasional

2.2.3. Suku Bunga BI

Suku bunga (Interest rate) dapat diartikan sebagai bunga yang dinyatakan sebagai
persentase dari modal (Sukirno, 2006). Tingkat suku bunga adalah hasil pembayaran

yang sesuai kesepakatan awal yang akan didapatkan oleh seseorang atas investasi atau
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pinjaman yang dilakukannya, dinyatakan dalam persentase bulanan maupun tahunan
(Dornbusch et al., 2008). Pandangan lain juga mengatakan bahwa tingkat suku bunga
merupakan harga yang harus dibayarkan dari pinjaman yang dinyatakan sebagai
persentase uang pokok perunit waktu (Sunariyah, 2004). Tingkat suku bunga dapat
mempengaruhi seseorang dalam mengambil keputusan untuk lebih banyak konsumsi

atau menabung,

Suku bunga mempunyai beberapa fungsi. Pertama adalah sebagai daya tarik
bagi penabung untuk menginvestasikan dana yang lebih. Kedua, digunakan sebagai alat
moneter dalam mengendalikan jumlah uang yang beredar di masyarakat (Sunariyah,
2004). Di Indonesia, tingkat suku bunga biasanya sering dimainkan oleh Bank
Indonesia khususnya disaat-saat tertentu, misalnya saat terjadi-inflasi. Karena saat
inflasi terjadi, Bank Indonesia biasanya menaikan tingkat suku bunga. Hal ini dilakukan
untuk menarik masyarakat agar menyimpan uangnya di bank, saat itu terjadi jumlah

uang yang beredar di masyarakat akan berkurang dan inflasi diharapkan akan menurun.

Ada dua teori yang menentukan tingkat suku bunga yaitu Teori Klasik dan
Teori Keynes (Sukirno, 2006). Menurut Teori Klasik, suku bunga ditentukan oleh
keinginan masyarakat selaku orang yang menabung dan keinginan' para pengusaha
untuk meminjam modal untuk investasi. Berbeda dengan Teori Klasik, Teori Keynes
berpendapat bahwa suku bunga ditentukan oleh permintaan dan penawaran uang,
bukan ditentukan oleh permintaan dana untuk investasi dan penawaran dana untuk

tabungan.
2.3. Kerangka Pemikiran

Secara umum kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dari laporan
keuangan yang dipublikasikan di-BEI dan kemudian laporan keuangan tersebut
dianalisis menggunakan rasio keuangan (Hidayat, 2017). Dari analisis laporan keuangan
tersebut akan diperoleh nilai rasio keuangan. Selanjutnya dalam penelitian ini akan
menguji bagaimana pengaruh kinerja keuangan yang diukur dengan rasio keuangan
terhadap harga saham big banks yang terdaftar di BEI tahun 2013-2022. Berdasarkan
landasan teoritis dan hasil penelitian terdahulu, maka kerangka pemikiran dalam

penelitian ini adalah sebagai berikut:
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1.

Pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap harga saham.

Capital Adegnacy Ratio (CAR) merupakan rasio keuangan yang ada di
perusahaan perbankan dan digunakan untuk mengukur kecukupan modal
yang dimiliki bank untuk menunjang aktiva yang mengandung atau
menghasilkan risiko (Dendawijaya, 2009). Menurut Bank Indonesia suatu
bank dianggap sehat apabila memiliki capital adequacy ratio di atas 8%. CAR
yang tinggi ini mengindikasikan bahwa suatu bank memiliki kesehatan yang
semakin baik.

CAR vyang tinggi dapat diartikan bahwa bank mampu untuk mengatasi
kerugian akibat pengkreditan atau perdagangan terhadap surat-surat berharga
(Wardiah & Pradja, 2013). CAR yang tinggi juga akan membuat masyarakat
dan investor percaya terhadap kemampuan permodalan bank dan hal ini akan
berdampak baik bagi perusahaan. Ketika tingkat kepercayaan masyarakat dan
investor meningkat, ini akan berdampak baik bagi perusahaan. Hal ini karena
investor-akan tertarik untuk membeli sahamnya, ketika permintaan akan
sahamnya meningkat dan penawarannya tidak banyak, ini akan meningkatkan
harga saham perusahaan tersebut. Berdasarkan uraian- tersebut, dapat
disimpulkan bahwa capital adegnacy ratio mempunyai hubungan yang positif
terhadap harga saham.

Pengaruh Net Interest Margin INIM) terthadap harga saham.

Net Interest Margin (NIM) adalah rasio pendapatan bunga bersih
terhadap rata-rata aset produktif (Halim, 2016). Nez znterest margin diperoleh
dari selisih antara bunga kredit yang disalurkan dari sumber dana kepada pihak
nasabah yang membutuhkan pinjaman (Bunga yang diperoleh dati peminjam
dikurangi dengan bunga yang harus diberikan kepada pemilik dana). Nez
interest margin dapat menunjukkan kemampuan suatu bank dalam mecetak
pendapatan dari kegiatan usaha melalui bunga. Ne# interest margin yang tinggi
dapat menunjukkan bahwa bank sangat baik dalam mencetak laba dari
kegiatan bunga. Ketika perusahaan sangat ahli dalam mencetak laba, besar
kemungkinan pengembalian yang akan dibagikan (deviden) kepada para
pemegang sahamnya akan meningkat. Deviden yang besar ini akan menarik

para investor untuk masuk dan menginvestasikan uangnya di perusahaan
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tersebut (Hidayat, 2017). Banyaknya permintaan tanpa diikuti oleh jumlah
penawaran dapat menyebabkan harga perusahaan meningkat. Hal inilah yang
menyebabkan harga perusahaan tersebut meningkat di pasar. Berdasarkan
uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa Ne# interest margin. mempunyai
hubungan yang positif terhadap harga saham.

3. Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap harga saham.

Return on Equity (ROE) adalah rasio yang mencerminkan seberapa besar
return yang dihasilkan oleh’ perusahaan untuk dibagikan kepada pemegang
saham atas setiap rupiah uang yang ditanamkannya (Murhadi, 2013). ROE
merupakan rasio yang mengukur laba bersih setelah pajak atas ekuitas dan
memberikan laba bersih yang tersedia bagi pemilik atau investor (Kasmir,
2012). ROE digunakan untuk melihat seberapa besar pengembalian yang
diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal yang ditanam oleh
investot.

ROE  yang semakin besar menunjukan kesuksesan manajemen
perusahaan dalam mengelola dana investor. Semakin tinggi ROE, akan
semakin baik karena dapat memberikan tingkat pengembalian atau keuntungan
yang semakin tinggi juga kepada investor (Sunyoto, 2013). Ketika ROE suatu
perusahaan meningkat, besar kemungkinan perusahaan tersebut akan
membagikan deviden yang lebih besar kepada para pemegang sahamnya. Saat
ROE meningkat maka persentase deviden yang akan diterima pemegang
saham akan meningkat, dengan meningkatnya deviden yang diterima para
pemegang saham ini akan menatik perhatian para investor lain untuk membeli
saham perusahaan (Hidayat, 2017). - Hal ini akan meningkatkan permintaan
terhadap saham perusahaan tersebut. Ketika permintaan akan sahamnya tinggi,
tetapi penawaran sahamnya tidak banyak, hal ini akan menyebabkan harga
saham perusahaan tersebut meningkat di pasar. Berdasarkan uraian tersebut,
dapat disimpulkan bahwa refurn on equity mempunyai hubungan yang positif
terhadap harga saham.

4. Pengaruh Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO) terhadap harga saham.

Rasio BOPO atau biaya operasional terhadap pendapatan operasional

merupakan rasio yang membandingkan antara biaya operasional dengan
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pendapatan operasional. Rasio BOPO dapat melihat apakah perusahaan
sudah melakukan kegiatan usahanya dengan benar dan apakah semua faktor
produksi yang dimiliki oleh perusahaan sudah digunakan dengan tepat. Besar
kecilnya rasio BOPO akan mempengaruhi laba dan harga saham suatu
perusahaan (Hartono, 2010).

Rasio BOPO digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi suatu
perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Rasio ini gunakan
untuk menunjukan seberapa besar biaya yang harus dikeluarkan oleh suatu
perusahaan untuk memperoleh pendapatan dari kegiatan usahanya. Semakin
rendah rasio BOPO, maka akan semakin baik karena ini berarti perusahaan
semakin efisien dalam menjalankan kegiatan usahanya (Hidayat, 2017). Saat
suatu perusahaan semakin efisien dalam menjalankan  kegiatan
operasionalnya, hal ini akan menarik para investor untuk menginvestaikan
uangnya di perusahaan tersebut. Ketika investor banyak yang masuk, ini akan
mengakibatkan harga saham perusahaan tersebut meningkat. Hal ini terjadi
karena adanya permintaan yang banyak tanpa diikuti penawarannya.
Berdasatkan uraian tersebut, dapat disimpulkan bahwa Rasio BOPO
mempunyai hubungan yang negatif terhadap harga saham.

5. Pengaruh suku bunga Bank Indonesia (BI) terhadap harga saham.

Suku bunga (Interest rate) dapat diartikan sebagai bunga yang dinyatakan
sebagai persentase dari modal (Sukirno, 20006). Tingkat suku bunga adalah hasil
pembayaran yang sesuai kesepakatan awal yang akan didapatkan oleh seseorang
atas investasi atau pinjaman yang dilakukannya, dinyatakan dalam persentase
bulanan maupun tahunan (Dotrnbusch et al., 2008). Pandangan lain juga
mengatakan bahwa tingkat suku bunga merupakan harga yang harus
dibayarkan dari pinjaman yang dinyatakan sebagai persentase uang pokok
perunit waktu (Sunariyah, 2004). Tingkat suku bunga dapat mempengaruhi
seseorang dalam mengambil keputusan untuk lebih banyak konsumsi atau
menabung.

Suku bunga sangat erat kaitannya dengan harga saham. Tingkat suku
bunga BI yang berubah akan berdampak terhadap harga saham yang ada di

pasar modal. Saat suku bunga rendah harga saham cenderung naik, sedangkan
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saat suku bunga tinggi harga saham malah turun (Hidayat, 2017). Hal ini terjadi
karena disaat suku bunga tinggi, perusahaan yang mempunyai hutang yang
tinggi akan terdampak dengan adanya kenaikan suku bunga ini. Saat itu terjadi,
keuntungan perusahaan akan menurun karena harus membayar bunga
pinjaman lebih besar (Hidayat, 2017). Berdasarkan uraian tersebut, dapat
disimpulkan bahwa suku bunga Bank Indonesia mempunyai hubungan yang

negatif terhadap harga saham.
2.4. Paradigma Penelitian

Berdasarkan kerangka pemikiran di atas dan beberapa pengaruh rasio keuangan
terhadap harga saham yang sudah dijelaskan, maka paradigma penelitiannya dapat

digambarkan sebagai berikut:
Gambar 2.1

Paradigma Penelitian

: CAR
: NIM
[ ROE Harga Saham ]
: BOPO
: Suku Bunga BI
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2.5. Hipotesis

Hipotesis adalah kesimpulan yang bersifat sementara dan dianggap benar,
didasarkan dari fakta empiris yang diperoleh dari pengumpulan data-data (Sugiyono,
2018). Berdasarkan pembahasan yang dikemukakan oleh para ahli ekonomi dan
penelitian yang telah dilakukan sebelumnya, maka hipotesis penelitian ini adalah

sebagai berikut:

1. Diduga Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh positif terhadap harga
saham.

2. Diduga Net Interest Margin (NIM) berpengaruh positif terhadap harga saham.

3. Diduga Rezurn on Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap harga saham.

4. Diduga Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO) berpengaruh negatif
terhadap harga saham.

5. Diduga Suku bunga Bank Indonesia (BI) berpengaruh negatif terhadap harga

saham.
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BAB III

METODE PENELITIAN

3.1. Ruang Lingkup Penelitian

Ruang lingkup penelitian ini dilakukan diperusahaan bank-bank besar yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pendekatan yang digunakan adalah
menganalisis Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM), Return on Equity
(ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia
(BI) mempengaruhi harga saham 12 bank besar yang terdaftar di BEL

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang bergerak dibidang
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022 yaitu sebanyak 46
perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan metode
purposive sampling. Purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel dengan
pertimbangan tertentu. Alasan penggunaan teknik purposive sampling ini karena cocok
untuk penelitian kuantitatif atau penelitian yang tidak dapat digeneralisasikan

(Sugiyono, 2018). Adapun kriteria sampel dalam penelitian adalah sebagai berikut:

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2013-2022.

2. Perusahaan Perbankan yang tidak pernah de/isting di Bursa Efek Indonesia
selama 2013-2022.

3. Perusahaan perbankan yang selalu mencetak laba selama periode 2013-2022.

4. Perusahaan yang mempunyai aset > 100 triliun selama periode 2023.

5. Perusahaan perbankan yang memiliki laporan keuangan lengkap selama

periode 2013-2022.

Berdasarkan kriteria tersebut, penelitian ini menggunakan sampel sebanyak 12
perusahaan perbankan. Tabel 3.1 berikut ini adalah nama-nama perusahaan yang

memenubhi kriteria sampel:
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Tabel 3.1

Sampel Penelitian

No | Kode Perusahaan Nama Perusahaan
1 | BBCA Bank Central Asia Tbk
2 | BBRI Bank Rakyat Indonesia Tbhk
3 | BMRI Bank Mandiri Tbk
4 | BBNI Bank Negara Indonesia Thk
5 | BBTN Bank Tabungan Negara Tbk
6 | BNGA Bank CIMB Niaga Tbhk
7 | PNBN Bank Panin Tbk
8 | NISP Bank OCBC NISP Tbk
9 | MEGA Bank Mega Tbk
10 | BJTM Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk
11 | BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten Tbk
12 | BNII Bank Maybank Indonesia Tbk

3.2. Jenis dan Sumber Data Penelitian

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah datasekunder artinya, ini
adalah data yang tidak dikumpulkan secara langsung oleh peneliti (Sugiyono, 2018).
Namun, data tersebut bisa diakses dan didapatkan dari website resmi Bursa Efek
Indonesia (BEI), Otoritas Jasa Keuangan (OJK), dan Badan Pusat Statistik (BPS).
Penelitian ini menggunakan data penel. Data panel merupakan data gabungan antara
data cross section dan time series (Widarjono, 2018). Penggunaan data antar objek atau
biasa disebut sebagai cross section diambil dari data dua belas perusahaan bank besar
(BBCA, BBRI, BMRI, BBNI, BBTN, BNGA, PNBN, NISP, MEGA, BJTM, BJBR,
BNII), sedangkan untuk data antar waktu atau biasa kita sebut #we series diambil dari

tahun 2013-2022.
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3.3. Variabel Penelitian

Penelitian ini menggunakan dua variabel, yaitu variabel dependen (variabel

terikat) dan independen (variabel bebas).
3.3.1. Variabel Dependen

Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi oleh nilai variabel
independen (bebas) (Sugiyono, 2018). Variabel dependen yang digunakan dalam

penelitian ini adalah harga saham.
3.3.1.1. Harga Saham (Y)

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham. Harga saham
merupakan harga yang muncul di pasar modal pada saat tertentu. Harga saham
ditentukan oleh pelaku pasar dan ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham
yang bersangkutan di pasar modal (Hartono, 2010). Variabel dependen yang digunakan
dalam penelitian ini-adalah harga saham-saham bank besar (BBCA, BBRI, BMRI,
BBNI, BBTN, BNGA, PNBN, NISP, MEGA, BJTM, BJBR, BNII) selama periode
tahun 2013 hingga 2022. Harga saham dalam penelitian ini digunakan dalam bentuk
satuan Rupiah. Data ini diambil dari Bursa Efek Indonesia (BEI).

3.3.2. Variabel Independen

Variabel independen merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang
menjadi sebab berubahnya nilai variable dependen (terikat) (Sugiyono, 2018). Variabel
independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Capital Adeguacy Ratio (CAR),
Net Interest Margin (NIM), Return on Equity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi
(BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia (BI).

3.3.2.1. Capital Adegnacy Ratio (Xy)

Variabel independen yang pertama adalah Capital Adeguacy Ratio (CAR). Capital
adequacy ratio merupakan rasio keuangan yang ada di perusahaan perbankan dan
digunakan untuk mengukur kecukupan modal yang dimiliki bank untuk menunjang
aktiva yang mengandung atau menghasilkan risiko (Dendawijaya, 2009). Variabel

independen capital adeguacy ratio diambil dari data dua belas perusahaan bank besar

26



selama periode 2013-2022. Capital adequacy ratio dalam penelitian ini digunakan dalam
bentuk persen (%). Data ini diambil dari Otoritas Jasa Keungan (OJK) dan Bursa Efek
Indonesia (BEI).

3.3.2.2. Net Interest Margin (Xo)

Variabel independen yang kedua adalah Nez Interest Margin (NIM). Net interest
margin adalah rasio pendapatan bunga bersih terhadap rata-rata aset produktif (Halim,
20106). Net interest margin diperoleh dari selisih antara bunga kredit yang disalurkan dari
sumber dana kepada pihak  nasabah yang membutuhkan pinjaman. Variabel
independen net interest margin diambil dari data dua belas perusahaan bank besar selama
periode 2013-2022. Net interest margin dalam penelitian ini digunakan dalam bentuk
persen (%). Data ini diambil dari Otoritas Jasa Keungan (OJK) dan Bursa Efek
Indonesia (BEI).

3.3.2.3. Return on Equity (X3)

Variabel independen yang ketiga adalah Return on Eguity ROE). Return on equity
adalah rasio yang mencerminkan seberapa besar refurn yang dihasilkan oleh perusahaan
untuk dibagikan kepada pemegang saham atas setiap rupiah uang yang ditanamkannya
(Murhadi, 2013). Variabel independen refurn on equity diambil dari data dua belas
perusahaan bank besar selama periode 2013-2022. Return on equity dalam penelitian ini
digunakan dalam bentuk persen (%). Data ini diambil dari Otoritas Jasa Keungan

(OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI).
3.3.2.4. BOPO. (X4)

Variabel independen yang keempat adalah Biaya Operasional Pendapatan
Operasional (BOPO). Rasio BOPO atau biaya operasional terhadap pendapatan
operasional merupakan rasio yang membandingkan antara biaya operasional dengan
pendapatan operasional (Hartono, 2010). Variabel BOPO diambil dari data dua belas
perusahaan bank besar selama periode 2013-2022. Variabel BOPO dalam penelitian
ini digunakan dalam bentuk persen (%0). Data ini diambil dari Otoritas Jasa Keungan

(OJK) dan Bursa Efek Indonesia (BEI).

27



3.3.2.5. Suku Bunga Bank Indonesia (Xs)

Variabel independen yang kelima adalah suku bunga Bank Indonesia. Tingkat
suku bunga adalah hasil pembayaran yang sesuai kesepakatan awal yang akan
didapatkan oleh seseorang atas investasi atau pinjaman yang dilakukannya, dinyatakan
dalam persentase bulanan maupun tahunan (Dornbusch et al., 2008). Suku bunga Bank
Indonesia dalam penelitian ini digunakan dalam bentuk persen (%). Variabel
independen suku bunga Bank Indonesia diambil dari Badan Pusat Statistik (BPS)
selama periode 2013-2022.

3.4. Metode Analisis Data

Pengolahan data dalam penelitian ini adalah menggunakan Aplikasi E-Views.
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data panel. Data panel merupakan
data gabungan antara data cross section dan time series (Widarjono, 2018). Ada beberapa
keuntungan metode estimasi data panel yakni, jumlah observasi data yang besar,
meningkatnya derajat bebas, berkurangnya kolinieritas antar variabel-variabel penjelas,
meningkatnya efisiensi dari penaksiran ekonometris, dan estimasi parameter yang lebih
reliable dan lebih stabil (Hakim, 2014). Adapun rumus persamaan dalam regresi data

penel ini adalah sebagai berikut:

Yie = Bo+ B1X1it + B2X2it + B3X3it + BaX4it + BsXsie + €4t

Keterangan:

Y = Harga saham (Rp)

Xi = Capital adequacy ratio (%o)

X = Net interest margin (%o)

X5 = Return on equity (%)

Xy = Biaya operasi pendapatan perasi (%0)
Xs = Suku bunga Bank Indonesia (%)

i = Jenis perusahaan
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t = Waktu

e = Kesalahan pengganggu (Ternz error)
Bo = Konstanta
Bi-B2 = Koefisien regresi

3.5. Estimasi Model Regresi Data Panel

Proses dalam penelitian ini digunakan metode estimasi model regresi yang
dilakukan dengan menggunakan data panel dengan menggunakan tiga pendekatan
yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model WEM), Random Effect Model/ (REM)
(Widarjono, 2018).

3.5.1. Common Effect Model (CEM)

Common Effect Model (CEM) adalah metode regresi panel paling sederhana. Hal
ini karena dalam proses regresinya hanya mengkombinasikan data #we series dan data
cross section. Metode regresi data panel ini dilakukan dengan cara tanpa melihat
perbedaan antar waktu dan individu, sehingga kita bisa menggunakan metode Ordinary
Least Square (OLS) untuk mengestimasi model data panel. Metode OLS dikenal dengan
estimasi common effect model, dalam pendekatan model ini tidak mempetlihatkan dimensi
waktu dan individu karena dalam metode ini diasumsikan bahwa perilaku data antar
perusahaan sama dalam berbagai waktu (s/gpe dan intercept diasumsikan sama baik antar

waktu maupun individu) (Widarjono, 2018).
3.5.2. Fixed Effect Model (FEM)

Fixed Effect Model (FEM) adalah metode regresi data panel yang dilakukan
dengan cara mengasumsikan bahwa inzercept berbeda antar individu sedangkan s/pe-nya
tetap sama antar individu. Perbedaan snercept ini diasumsikan bahwa adanya perbedaan
gaya manajerial disetiap individu perusahaan. Model yang mengasumsikan perbedaan
intercept tersebut dikenal sebagai fixed effect model. Fixed effect model adalah teknik
mengestimasi data panel menggunakan variabel dummy untuk menangkap adanya
perbedaan intercept. Fixed effect model ini didasarkan adanya perbedaan zntercept antar

individu, namun zntercept-nya sama antar waktu (Zme invariant). Selain itu, model ini juga
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mengasumsikan bahwa koefisien regresi (s/gpe) tetap antar individu dan antar waktu

(Widarjono, 2018).
3.5.3. Random Effect Model (REM)

Penambahan variabel dummy pada model Fixed Model Effect (FEM)
menyebabkan berkurangnya derajat kebebasan (degree of freedom). Random effect model
dapat mengatasi masalah tersebut dengan cara menggunakan variabel gangguan (error
terms). Random effect model adalah model yang diestimasi dengan menggunakan metode
Generalized Least Squares (GLS). Metode GLS adalah metode yang tepat untuk
mengestimasi random effect model. Random effect model adalah model yang mengasumsikan
bahwa variabel gangguan (error terms) saling berhubungan antar individu dan antar
waktu. Random effect model dapat diartikan bahwa variabel gangguan terdiri dari dua
komponen yakni variabel gangguan secara menyeluruh (kombinasi #me series dan cross

section) dan variabel gangguan secara individu (Widarjono, 2018).
3.6. Pemilihan Model Estimasi

Pemilihan model terbaik dalam penelitian ini, akan dilakukan beberapa
pengujian, yakni Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier (Widarjono,
2018). Pengujian ini akan dijabarkan sebagai berikut:

3.6.1. Uji Chow

Uji Chow adalah uji yang digunakan untuk memilih model terbaik antara
Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM) (Widatjono, 2018). Untuk
menentukan antara metode fixed effect dan common effect, bisa digunakan uji F dengan
mengasumsikan bahwa metode comzmon effect adalah restricted model dati metode fixed effect

(Hakim, 2014). Hipotesis dalam pengujian ini adalah sebagai berikut:

Ho = Nilai prob. F > dari « = 5% maka model yang dipilih adalah common
effect model

H. = Nilai prob. F < dari « = 5% maka model yang dipilih adalah fixed effect
model
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Saat dilakukan Uji Chow dan ternyata model terbaiknya adalah common effect
model, bisa langsung dilakukan uji regresi data panel, akan tetapi jika model yang terbaik
adalah fixed effect model maka perlu dilakukan uji selanjutnya yaitu Uji Hausman untuk

membandingkan antara fixed effect model dengan random effect model (Widarjono, 2018).
3.6.2. Uji Hausman

Uji Huasman adalah uji yang digunakan untuk memilih model terbaik antara
Fixed Effect Model (FEM) atau Random Effect Model (REM) (Widarjono, 2018). Untuk
menentukan metode yang lebih tepat antara fixed effect dengan random effect, uji yang
lazim dilakukan adalah Uji Hausman (Hakim, 2014). Hipotesis dalam pengujian ini
adalah sebagai berikut:

Ho = Nilai prob. Chi-Square > dari & = 5% maka model yang dipilih adalah

random effect model

H. = Nilai prob. Chi-Square < dari a = 5% maka model yang dipilih adalah
fixced effect model

Saat dilakukan Uji Hausman dan ternyata model terbaiknya adalah fixed model
¢ffect, bisa langsung dilakukan uji regresi data panel, akan tetapi jika model yang terbaik
adalah random effect model maka perlu dilakukan uji selanjutnya yaitu Uji Lagrange
Multiplier untuk membandingkan antara common effect model dengan random effect model

(Widarjono, 2018).
3.6.3. Uji Lagrange Multiplier

Uji Lagrange Multiplier adalah uji yang digunakan untuk memilih model terbaik
antara Common Effect Model/ (CEM) atau Random Effect Model (REM) (Widarjono, 2018).

Hipotesis dalam pengujian ini adalah sebagai berikut:

Ho = Nilai Chi-Square > dari a = 5% maka model yang dipilih adalah comzmzon
effect model

H. = Nilai Chi-Square < dari « = 5% maka model yang dipilih adalah random
effect model
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Saat nilai Chi-Square lebih besar daripada nilai alpha 5% atau lebih besar dari
0,05 maka model terbaik yang dipilih adalah common effect model, sebaliknya ketika nilai
Chi-Square lebih kecil daripada alpha 5% atau lebih kecil dari 0,05 maka model terbaik
yang dipilih adalah random effect model (Widarjono, 2018).

3.7. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) adalah pengujian yang dilakukan untuk
menunjukan besarnya persentase pengaruh variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen di dalam penelitian. Besarannya nilai koefisien
determinasi (R adalah nol sampai satu (0<R’<1), ketika nilai koefisien determinasi
semakin mendekati nilai satu maka semakin baik variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen. Akan tetapi, ketika nilai koefisien determinasi (R?)
semakin mendekati nilai nol maka wvariasi variabel-variabel independen kurang

menjelaskan variabel dependen di dalam penelitian (Gujarati, 2006).
3.8. Uji Statistik

Penelitian ini menggunakan beberapa uji statistik, uji yang digunakan adalah
uji simultan atau uji secara bersama-sama (uji F) dan uji parsial atau pengujian secara
individu (uji t).

3.8.1. Uji Simultan (Uji F)

Uji F adalah pengujian yang dilakukan untuk melihat bagaimana pengaruh
variabel independen secara bersama-sama (simultan) terhadap wvariabel dependen
(Gujarati, 20006). Uji F dilakukan dengan cara melihat nilai probabilitas F-Statistik.
Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi sebesar 0,05 («=5%). Hipotesis dalam

pengujian ini adalah sebagai berikut:

Ho : Bo = 0, Variabel independen secara bersama-sama tidak mempengaruhi

variabel dependen (Nilai prob. F-Statistic > 0,05 (x=5%)).

H. : B1 # 0, Variabel independen secara bersama-sama berpengaruh terhadap

variabel dependen (Nilai prob. F-Statistic < 0,05 (x=5%)) (Widarjono, 2018).

32



Ketika nilai prob. F-Statistic > 0,05 («=5%) maka H, diterima yang artinya
variabel independen secara bersama-sama tidak memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen. Akan tetapi, ketika nilai prob. F-Statistic < 0,05 («=5%) maka kita menolak
Hy atau menerima H, yang artinya variabel independen secara bersama-sama

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
3.8.2. Uji Parsial (Uji t)

Uji t adalah pengujian yang dilakukan untuk melihat bagaimana pengaruh
variabel independen secara individu (parsial) terhadap variabel dependen (Gujarati,
2006). Uji t dilakukan dengan cara melihat nilai probabilitas masing-masing variabel
independen. Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi sebesar 0,05 (x=5%).

Hipotesis dalam pengujian ini adalah sebagai berikut:

Ho : Bo =0, Variabel independen secara individu tidak mempengaruhi variabel

dependen (Nilai prob > 0,05 (#=5%)).

H.: 1 # 0, Variabel independen secata individu berpengaruh terhadap variabel
dependen (Nilai prob < 0,05 (@=5%)) (Widatjono, 2018).

Ketika nilai prob. t-hitung > 0,05 (®=5%) maka H, diterima yang artinya
variabel independen secara individu tidak memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen. Akan tetapi, ketika nilai prob. t-hitung < 0,05 (x=5%) maka kita menolak
Ho atau menerima H, yang artinya variabel independen secara individu berpengaruh

signifikan terhadap variabel dependen.
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BAB IV

HASIL ANALISIS DAN PEMBAHASAN

4.1. Deskripsi Data Penelitian

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berjumlah enam variabel,
terdiri dari satu variabel dependen yakni harga saham dan variabel independen yang
terdiri dari Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM), Return on Equity
(ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia
(BI). Berikut akan disajikan deskripsi data dari tiap-tiap variabel yang yang digunakan

dalam penelitian:
Tabel 4.1

Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Harga CAR  NIM ROE  BOPO Suku
(Rp) (%0) (%) (%) (%) Bunga (%)
Mean 2355.683 20.34575 5.425083 15.01575  76.41758 5,55
Maximum 9900 31.04 8.55 34.11 98.12 7.75
Minimum 170 12.76 3.06 1 46.54 3.5
Std. Dev. 220229 3.675374 1.148835  6.47542 1002538 = 1.513802
Observations 120 120 120 120 120 120
Cross Section 12 12 12 12 12 12

Nilai maximun harga saham adalalah sebesar Rp 9900 yang diperoleh oleh Bank
Negara Indonesia-pada tahun 2017, sedangkan nilai mwznimum harga saham adalalah
sebesar Rp 170 yang diperoleh oleh Bank Maybank Indonesia pada tahun 2015. Nilai
rata-rata harga saham big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-
2022 adalah sebesar Rp 2355.683 dengan standar deviasi sebesar Rp 2202.29. Nilai
rata-rata harga saham big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-

2022 dapat diartikan bahwa tingkat harga saham atas dasar harga konstan adalah
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sebesar Rp 2355.683, sedangkan nilai standar deviasi menunjukan ukuran penyebaran

data variabel harga saham adalah sebesar Rp 2202.29.

Nilai mzaxcimum capital adequacy ratio adalalah sebesar 31,04% yang diperoleh oleh
Bank MEGA pada tahun 2020, sedangkan nilai minimum capital adequacy ratio adalalah
sebesar 12,76% yang diperoleh oleh Bank Maybank Indonesia pada tahun 2013. Nilai
rata-rata capital adequacy ratio big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2013-2022 adalah sebesar 20,34575% dengan standar deviasi sebesar 3,675374%. Nilai
rata-rata capital adequacy ratio big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2013-2022 dapat diartikan bahwa tingkat capital adequacy ratio atas dasar capital adegnacy
ratio konstan adalah sebesar 20,34575%, sedangkan nilai standar deviasi menunjukan

ukuran penyebaran data variabel capital adequacy ratio adalah sebesar 3,675374%.

Nilai maxinum net interest margin adalalah sebesar 8,55% yang diperoleh oleh
Bank Rakyat Indonesia pada tahun 2013, sedangkan nilai wznimmmr net interest margin
adalalah sebesar 3,06% yang diperoleh oleh Bank Tabungan Negara pada tahun 2020.
Nilai rata-rata net-interest margin big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2013-2022 adalah sebesar 5,425083% dengan standar deviasi sebesar 1,148835%. Nilai
rata-rata net interest margin big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-
2022 dapat diartikan bahwa tingkat e interest margin atas dasar net interest margin konstan
adalah sebesar 5,425083%, sedangkan nilai standar deviasi menunjukan ukuran

penyebaran data variabel net interest margin adalah sebesar 1,148835%.

Nilai maxcimum return -on equity adalalah sebesar 34,11% yang diperoleh oleh
Bank Rakyat Indonesia pada tahun 2013, sedangkan nilai minimum return on equity
adalalah sebesar 1% yang diperoleh oleh Bank Tabungan Negara pada tahun 2019.
Nilai rata-rata return on equity big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2013-2022 adalah sebesar 15,01575% dengan standar deviasi sebesar 6,47542%. Nilai
rata-rata return on equity big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-
2022 dapat diartikan bahwa tingkat rezurm on equity atas dasar return on equity konstan
adalah sebesar 15,01575%, sedangkan nilai standar deviasi menunjukan ukuran

penyebaran data variabel rezurn on equity adalah sebesar 6,47542%.
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Nilai maximum BOPO adalalah sebesar 98,12% yang diperoleh oleh Bank
Tabungan Negara pada tahun 2019, sedangkan nilai mznimum BOPO adalalah sebesar
46,54% yang diperoleh oleh Bank Central Asia pada tahun 2022. Nilai rata-rata BOPO
Big Banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2022 adalah sebesar
76,41758% dengan standar deviasi sebesar 10,02538%. Nilai rata-rata BOPO Biig Banks
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2022 dapat diartikan bahwa tingkat
BOPO atas dasar BOPO konstan adalah sebesar 76,41758%, sedangkan nilai standar
deviasi menunjukan ukuran penyebaran ‘data variabel BOPO adalah sebesar

10,02538%.

Nilai wzascimum suku bunga Bank Indonesia adalalah sebesar 7,75% yang terjadi
pada tahun 2014, sedangkan nilai mznimum suku bunga Bank Indonesia adalalah sebesar
3,5% yang tetjadi pada tahun 2021. Nilai rata-rata suku bunga Bank Indonesia yang
terjadi pada tahun 2013-2022 adalah sebesar 5,55% dengan standar deviasi sebesar
1,513802%. Nilai rata-rata suku bunga Bank Indonesia yang terjadi pada tahun 2013-
2022 dapat diartikan bahwa tingkat suku bunga atas dasar suku bunga konstan adalah
sebesar 5,55%, sedangkan nilai standar deviasi menunjukan ukuran penyebaran data

variabel suku bunga Bank Indonesia adalah sebesar 1,513802%.
4.2. Hasil Analisis Data

4.2.1. Pengujian Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan Random
Effect Model

Langkah awal dalam uji regresi data panel adalah mencari tahu metode terbaik
dalam pengolahan-data, metode terbaik dipilih dari perhitungan menggunakan common
effect, fixced effect, dan random effect. Pertama, metode common effect merupakan model yang
hanya melihat pada kombinasi data #me series dan cross-section, tanpa memperhatikan
dimensi waktu atau individu. Kedua, fixed effect merupakan metode yang menunjukkan
perbedaan zntersept setiap individu. Model ini mengasumsikan koefisien kemiringan
tidak bervariasi terhadap individu atau waktu. Ketiga, adalah model estimasi randon
¢ffect yang mengasumsikan bahwa variabel gangguan memungkinkan adanya hubungan

antara individu dan waktu (Widarjono, 2018).
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Ketiga metode tersebut diestimasi secara bertahap, dimulai dari common effect

model, kemudian fixed effect model, dan terakhir adalah random effect model. Ketiga metode

ini diestimasi untuk melihat, membandingkan, dan memilih medel yang terbaik untuk

dilakukan analisis lebih lanjut. Adapun hasil estimasi sebagai berikut:

Tabel 4.2

Hasil Estimasi Pengujian Common Effect Model, Fixed Effect Model, dan

Variabel

X1

X2

X3

X4

X5
R-squared
F-Statistic

Prob. F-Statistike

Observations

Random Effect Model
Common Effect Fixed Effect Random Effect

Coefficient Prob. Coefficient  Prob. Coefficient  Prob.
13.87430 0.0000 11.59577 0.0000 11.64628 0.0000
-0.073558 0.0078 -0.001860 0.8848 -0.003869 0.7616
0.108614 0.2331 -0.116809 0.0186 -0.099497 0.0409
0.001261 0.9554 -0.025541 0.0381 -0.025242 0.0376
-0.055694 0.0000 -0.035661 0.0000 -0.036642 0.0000
-0.250649 0.0000 -0.085904 0.0003 -0.091875 0.0001

0.403411 0.938297 0.501426

15.41727 97.89296 22.93044

0.000000 0.000000 0.000000

120 120 120

Setelah menguji tiga model yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model
(FEM), dan Random Effect Model (REM), selanjutnya dilakukan Uji Chow, Uji Hausman,

dan Uji Lagrange Multiplier untuk mendapatkan model terbaik dalam penelitian ini.
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4.3. Pemilihan Model Terbaik

Proses analisis data panel terlebih dahulu memerlukan pendefinisian
pendekatan analitis. Pendekatan ini diuji dengan menggunakan common effect model, fixed
effect model, dan random effect model. Uji Chow digunakan untuk membandingkan comzmon
effect model dengan fixed effect model, Uji Hausman untuk membandingkan random effect
model dengan fixed effect model, sedangkan Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk
membandingkan antara common effect model dengan random effect model (\Widarjono, 2018).

Pengujian ini dilakukan untuk mendapatkan model yang paling tepat.
4.3.1. Uji Chow

Langkah pertama untuk menentukan model terbaik adalah dengan
menggunakan uji Chow. Uji Chow adalah uji yang digunakan untuk memilih model
terbaik antara Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model/ (FEM) (Widarjono,
2018). Uji Chow ini dilakukan untuk membandingkan antara common effect mode! dengan
fixced effect model. Pengambilan keputusan dilakuakn dengan melihat nilai probabilitas (p)
untuk Cross-section I. Jika nilai p > 0,05 maka model yang terpilih adalah common effect
model. Tetapi, jika nilai p < 0,05 maka model yang dipilih adalah fixed effect mwodel.

Hipotesis dari uji Chow adalah sebagai berikut:

Ho = Nilai prob. F > dari « = 5% maka model yang dipilih adalah common
effect model

H. = Nilai prob. F < dari a = 5% maka model yang dipilih adalah fixed effect

model
Tabel 4.3
Uji Chow
Effect Test Statistic d.f Prob.
Cross-section F 81.170760 (11,103) 0.0000
Cross-section Chi-square 272.267536 11 0.0000

Berdasarkan tabel 4.3 Uji Chow di atas, kedua nilai probabilitas Cross-section F

dan Cross-section Chi-square sebesar 0,0000, sehingga apabila menggunakan tingkat
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signifikansi 5% yang berarti menolak hipotesis nol (0,0000 < 0,05). Jadi, dalam
pengujian pertama ini menunjukan bahwa fixed effect model sebagai model terbaik.
Berdasarkan hasil Uji Chow yang menolak hipotesis nol, maka pengujian data

selanjutnya adalah Uji Hausman.
4.3.2. Uji Hausman

Langkah selanjutnya untuk dapat menemukan model terbaik adalah dengan
menggunakan Uji Hausman. Uji Huasman adalah uji yang digunakan untuk memilih
model terbaik antara Fixed Effect Mode!/ (FEM) atau Random Effect Mode/ (REM)
(Widarjono, 2018). Uiji ini dilakukan dengan cara membandingkan random effect model
dengan fixed effect model. Pengambilan keputuasan dengan melihat probabilitas (p) untuk
Cross-section random. Jika nilai p > 0,05 maka model yang dipilih adalah random effect model.
Tetapi, jika p < 0,05 maka model yang dipilih adalah fixed effect model. Hipotesis dari Uji

Hausman adalah sebagai berikut:

Ho = Nilai prob. Cross-section random > dari o = 5% maka model yang dipilih
adalah random effect model.

H. = Nilai prob. Cross-section random < dari « = 5% maka model yang dipilih
adalah fixed effect model.

Tabel 4.4
Uji Hausman

Test Summary Chi-Sq. Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.000000 5 1.0000

Berdasarkan tabel 4.4 Uji Hausman, nilai probabilitas Chi-sqguare sebesar 1,0000
dengan menggunakan tingkat signifikansi 5% yang berarti tidak menolak hipotesis nol
(1,0000 > 0,05). Jadi, menunjukan random effect model sebagai model terbaik. Berdasarkan
hasil Uji Hausman yang tidak menolak hipotesis nol, maka bisa disimpulkan bahwa
model terbaik yang dipilih adalah randon: effect model. Pengujian Lagrange Multiplier tidak

perlu dilakukan karena common effect model telah dieliminasi ketika Uji Chow.
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4.4. Model Terbaik
4.4.1. Model Random Effect

Pengolahan regresi data panel dilakukan menggunakan dua tahap yaitu uji
Chow dan uji Hausman. Dari hasil pengolahan data tersebut, model yang paling tepat
adalah random effect model. Random effect model adalah model yang mengasumsikan bahwa
variabel gangguan (error ferms) saling berhubungan antar individu dan antar waktu.
Random effect model dapat diartikan bahwa variabel gangguan terdiri dari dua komponen
yakni variabel gangguan secara menyeluruh (kombinasi #me series dan cross section) dan

variabel gangguan secara individu (Widarjono, 2018)
Tabel 4.5

Model Terbaik Random Effect Model

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 11.64628 0.942295 12.35948 0.0000
X1 -0.003869 0.012720 -0.304142 0.7616
X2 -0.099497 0.048113 -2.067999 0.0409
X3 -0.025242 0.011999 -2.103636 0.0376
X4 -0.036642 0.008072 -4.539170 0.0000
X5 -0.091875 0.023018 -3.991436 0.0001
R-squared 0.501426 Mean dependent var 0.7865068
Adjusted R-squared 0.479559 S.D. dependent var 0.363697
S.E. of regression 0.262377 Sum squared resid 7.847963
F-statistic 22.93044 Durbin-Watson stat 1.329180
Prob(F-statistic) 0.000000

Persamaan Regresi

Y = 11.64628 - 0.003869X - 0.099497X; - 0.025242X; - 0.036642X, - 0.091875X; +

€

Keterangan :
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Y = Harga saham

Bo = Intersep

Bi = Koefisien pengaruh capital adequacy ratio

B2 = Koefisien pengaruh et interest margin

Bs = Koefisien pengaruh rezurn on equity

B4 = Koefisien pengaruh biaya operasi pendapatan operasi
Bs = Koefisien pengaruh suku bunga Bank Indonesia

e = Kesalahan pengganggu (Tern error)

4.5. Uji Koefisien Determinasi (R?)

Uji koefisien determinasi (R?) adalah pengujian yang. dilakukan untuk
menunjukan  besarnya persentase pengaruh variabel-variabel independen dalam
menjelaskan variabel dependen di dalam penelitian (Widarjono, 2018). Dilihat dari
tabel 4.5 di atas, menunjukan bahwa Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Margin
(NIM), Return on-Eguity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO), dan suku
bunga Bank Indonesia (BI) terhadap harga saham big banks yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia Periode 2013-2022 diperoleh estimasi model random effect model dengan
R-Squared sebesar-0,501426 yang berarti bahwa 50,14% variasi atau perubahan pada
harga saham big banks yang Terdaftar di BEI bisa dijelaskan oleh variabel independen
di dalam model, sedangkan sisanya sebesar 49,86% dijelaskan oleh variabel lain di luar

model.
4.6. Pengujian Statistik
4.6.1. Uji Simultan (Uji F)

Uji F adalah pengujian yang dilakukan untuk melihat bagaimana pengaruh
variabel independen secara bersama-sama (simultan) terhadap variabel dependen
(Gujarati, 20006). Uji F dilakukan dengan cara melihat nilai probabilitas F-Statistik.

Penelitian ini menggunakan taraf signifikansi sebesar 0,05 (x=5%).
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Dilihat dari tabel 4.5 di atas, menunjukan bahwa nilai probabilitas F-Statistik
sebesar 0,000000 lebih kecil daripada tingkat signifikansi sebesar 5% (0,000000 < 0,05).
Nilai tersebut dapat diartikan bahwa menolak HO dan menerima Ha, sehingga dapat
disimpulkan bahwa variabel independen secara bersama-sama (simultan) berpengaruh
terhadap variabel dependen pada tingkat signifikansi alpha 5% atau pada derajat
keyakinan sebesar 95%.

4.6.2. Uji Parsial (Uji t)

Uji t adalah pengujian yang dilakukan untuk melihat bagaimana pengaruh
variabel independen secara individu (parsial) terhadap variabel dependen (Gujarati,
2000). Uji t dilakukan dengan cara melihat nilai probabilitas masing-masing variabel
independen. Ketika nilai prob. t-hitung > 0,05 (x=5%) maka H, diterima yang artinya
variabel independen secara individu (parsial) tidak memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen. Akan tetapi, ketika nilai prob. t-hitung < 0,05 (x=5%) maka kita menolak
Ho atau menerima H, yang artinya variabel independen secara individu (parsial)

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
Tabel 4.6
Hasil Uji Statistik : Uji t

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic =~ Prob. Keterangan

C 11.64628 0.942295 12.35948  0.0000 -
X1 -0.003869 0.012720 - -0.304142  0.7616  Tidak Signifikan
X2 -0.099497 0.048113  -2.067999  0.0409 Signifikan
X3 -0.025242 0.011999  -2.103636  0.0376 Signifikan
X4 -0.036642 0.008072  -4.539170  0.0000 Signifikan
X5 -0.091875 0.023018 * -3.991436. 0.0001 Signifikan

Dengan tingkat signifikansi alpha 5%

Tabel 4.6 di atas, untuk membandingkan hubungan antara variabel independen
secara individu terhadap variabel dependen. Ketika nilai prob lebih besar daripada
alpha sebesar 5% maka variabel independen secara individu tidak berpengaruh

terhadap variabel dependen. Akan tetapi, ketika nilai prob lebih kecil daripada alpha
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sebesar 5% maka variabel independen secara individu berpengaruh terhadap variabel

dependen. Hipotesis yang digunakan adalah sebagai berikut :

Ho : Bo = 0, Variabel independen Capital Adegquacy Ratio (CAR), Net Interest
Margin (NIM), Return on Equity (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi
(BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia (BI) tidak berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen Harga Saham (Nilai prob > 0,05 (x=5%)).

H. : B1 # 0, Variabel independen Capital Adeguacy Ratio (CAR), Net Interest
Margin (NIM), Return on Equity. (ROE), Biaya Operasi Pendapatan Operasi
(BOPO), dan suku bunga Bank Indonesia (BI) berpengaruh signifikan
terhadap variabel dependen Harga Saham (Nilai prob < 0,05 (x=5%y)).

4.6.2.1. Variabel Capital Adequacy Ratio (Xy)

Berdasarkan hasil pengolahan data yang di tunjukan di tabel 4.6, diperoleh nilai
nilai probabilitas variabel capital adequacy ratio sebesar 0,7616 > 5%, sehingga dapat
disimpulkan gagal menolak HO. Hal ini menunjukan bahwa capital adequacy ratio secara

individu (parsial) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
4.6.2.2. Variabel Net Interest Margin (X2)

Berdasarkan hasil pengolahan data yang di tunjukan di tabel 4.6, diperoleh nilai
nilai probabilitas variabel net interest margin sebesar 0,0409 <.5%, sehingga dapat
disimpulkan menolak HO dan menerima Ha. Hal ini menunjukan bahwa nez interest
margin secara individu (parsial) berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham,
artinya ketika net interest margin naik sebesar 1% maka harga saham akan turun sebesar
0,099497%. Begitupun sebaliknya, ketika 7ef interest margin turun sebesar 1% maka harga
saham akan naik sebesar 0,099497%.

4.6.2.3. Variabel Return on Equity (X5)

Berdasarkan hasil pengolahan data yang di tunjukan di tabel 4.6, diperoleh nilai
nilai probabilitas variabel rezurn on equity sebesar 0,0376 < 5%, sehingga dapat
disimpulkan menolak HO dan menerima Ha. Hal ini menunjukan bahwa retzurm on equity

secara individu (parsial) berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham, artinya
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ketika return on equity naik sebesar 1% maka harga saham akan turun sebesar
0,025242%. Begitupun sebaliknya, ketika return on equity turun sebesar 1% maka harga
saham akan naik sebesar 0,025242%.

4.6.2.4. Variabel Biaya Operasi Pendapatan Operasi (X4)

Berdasarkan hasil pengolahan data yang di tunjukan di tabel 4.6, diperoleh nilai
nilai probabilitas variabel biaya operasi pendapatan operasi sebesar 0,0000 < 5%,
sehingga dapat disimpulkan menolak HO dan menerima Ha. Hal ini menunjukan
bahwa biaya operasi pendapatan operasi secara individu (parsial) berpengaruh
signifikan negatif terhadap harga saham, artinya ketika biaya operasi pendapatan
operasi naik sebesar 1% maka harga saham akan turun sebesar 0,036642%. Begitupun
sebaliknya, ketika biaya operasi pendapatan operasi turun sebesar 1% maka harga

saham akan naik sebesar 0,036642%.
4.6.2.5. Variabel Suku Bunga Bank Indonesia (Xs)

Berdasarkan hasil pengolahan data yang di tunjukan di tabel 4.6, diperoleh nilai
nilai probabilitas variabel suku bunga Bank Indonesia sebesar 0,0001 < 5%, sehingga
dapat disimpulkan menolak HO dan menerima Ha. Hal ini menunjukan bahwa suku
bunga Bank Indonesia secara individu (parsial) berpengaruh signifikan negatif terhadap
harga saham, artinya ketika suku bunga Bank Indonesia naik sebesar 1% maka harga
saham akan turun sebesar 0,091875%. Begitupun sebaliknya, ketika suku bunga Bank

Indonesia turun sebesar 1% maka harga saham naik sebesar 0,091875%.
4.6.3. Koefisien Intersep Cross Effect

Koefisien intersep cruss effect adalah suatu proses menjumlahkan konstanta pada
estimasi model dan koefisien pada cross effect merupakan langkah untuk mendapatkan

nilai di mana koefisien cross effect sendiri terdapat di masing-masing unit penelitian.
Tabel 4.7

Koefisien Intersep Cross Effect

Emiten Effect Konstanta Y

BBNI 1.373817 11.64628 13.020097
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BBRI 0.823009 11.64628 12.469289
BBCA 0.615655 11.64628 12.261935
BMRI 0.526395 11.64628 12.172675
MEGA 0.460503 11.64628 12.106783
BJBR 0.344751 11.64628 11.991031
BBTN 0.310489 11.64628 11.956769
BNGA -0.404973 11.64628 11.241307
PNBN -0.532178 11.64628 11.114102
NISP -0.903258 11.64628 10.743022
BJTM -0.91974 11.64628 10.72654
BNII -1.694471 11.64628 9.951809

Tabel 4.7 memaparkan koefisien cross effect yang dapat menggambarkan tingkat
harga dari yang tertinggi hingga terendah di tiap emiten big banks yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Koefisien cross effect BBNI sebesar 1.373817, BBRI sebesar 0.823009,
BBCA sebesar 0.615655, BMRI sebesar 0.526395, MEGA sebesar 0.460503, BJBR
sebesar 0.344751, BBTN sebesar 0.310489, BNGA sebesar -0.404973, PNBN sebesar
-0.532178, NISP sebesar -0.903258, BJTM sebesar -0.91974, BNII sebesar -1.694471.

Grafik 4.1

Koefisien Intersep Cross Effect
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Sementara itu, berdasarkan grafik di atas dapat disimpulkan bahwa tingkat
harga saham tertinggi berada di emiten BBNI dengan koefisien sebesar 13.020097,
disusul emiten BBRI sebesar 12.469289, sedangkan BNII menjadi emiten yang
memiliki tingkat harga yang paling rendah dengan koefisien sebesar 9.951809.

4.7. Interprestasi dan Pembahasan
4.7.1. Variabel Capital Adequacy Ratio (CAR)

Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh negatif terhadap harga saham big
banfks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022. Hasil uji t untuk
capital adequacy ratio diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,7616 lebih besar daripada nilai
alpha 0,05, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa capital adequacy ratio tidak

memiliki pengaruh terhadap harga saham, sehingga hipotesis pertama ditolak.

Capital adequacy ratio merupakan rasio keuangan yang ada di perusahaan
perbankan dan digunakan untuk mengukur kecukupan modal yang dimiliki bank untuk
menunjang aktiva yang mengandung atau menghasilkan risiko. CAR yang tinggi dapat
diartikan bahwa bank mampu untuk mengatasi kerugian akibat pengkreditan atau
perdagangan terhadap surat-surat berharga. CAR yang tinggi juga akan membuat
masyarakat dan investor percaya terhadap kemampuan permodalan bank dan hal ini
akan berdampak baik bagi perusahaan. Hal ini karena investor akan tertarik untuk
membeli sahamnya sehingga akan meningkatkan harga sahamnya. Namun, fakta dari
penelitian ini tidak demikian, karena dalam penelitian ini hubungan antara harga saham
dengan capital adequacy ratio ternyata berlawanan. Hal ini karena capital adequacy ratio
bukan satu-satunya rasio yang digunakan oleh investor dalam penentuan jual beli
saham. Karena masih banyak rasio-rasio. keuangan yang bisa dipertimbangkan oleh
para invetor untuk melakukan aksi jual dan beli. Selain itu, tidak berpengaruhnya CAR
dikarenakan tidak semua dana dari rasio ini digunakan untuk investasi, melainkan
digunakan juga sebagai dana cadangan. Dana yang diinvestasikan akan menghasilkan
laba, sedangkan yang dicadangkan tidak menghasilkan laba. Ketika dana yang
dicadangkan semakin besar, maka perusahaan tidak memperoleh keuntungan dari dana
yang dicadangkan yang menyebabkan keuntungan perusahaan kurang maksimal. Hal

inilah yang menyababkan CAR tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Hasil
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penelitian ini didukung oleh penelitian (Wismaryanto, 2013); (Purba, 2023); dan
(Aryanti et al., 2022) yang menunjukan bahwa capital adequacy ratio tidak berpengaruh

signifikan terhadap harga saham.
4.7.2. Variabel Net Interest Margin (NIM)

Net Interest Margin (NIM) berpengaruh negatif terhadap harga saham big banks
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022. Hasil analisis data
hipotesis kedua, menunjukan bahwa coefficient net interest margin bernilai negatif yaitu
sebesar -0,099497. Hasil uji t untuk net interest margin diperoleh nilai signifikansi sebesar
0,0409 lebih kecil daripada nilai alpha 0,05, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
net interest margin memiliki pengaruh terhadap harga saham, sehingga hipotesis kedua

diterima.

Net interest margin merupakan rasio pendapatan bunga bersih terhadap rata-rata
aset produktif. Nez interest margin diperoleh dari selisih antara bunga kredit yang
disalurkan dari sumber dana kepada pihak nasabah yang membutuhkan pinjaman
(Bunga yang diperoleh dari peminjam dikurangi dengan bunga yang harus diberikan
kepada pemilik dana). Net interest margin dapat menunjukkan kemampuan suatu bank
dalam mecetak pendapatan dari kegiatan usaha melalui bunga. Ne# interest margin yang
tingei dapat menunjukkan bahwa bank sangat baik dalam mencetak laba dari kegiatan
bunga. Ketika perusahaan sangat ahli dalam mencetak laba, besar kemungkinan
pengembalian yang akan dibagikan (deviden) kepada para pemegang sahamnya akan
meningkat. Deviden yang besar ini akan menarik para investor untuk masuk dan
menginvestasikan uangnya di perusahaan tersebut. Banyaknya permintaan tanpa diikuti
oleh jumlah penawaran dapat menyebabkan harga perusahaan meningkat. Hal inilah
yang menyebabkan harga perusahaan tersebut meningkat di pasar. Namun, fakta dari
penelitian ini tidak demikian, karena dalam penelitian ini hubungan antara harga saham
dengan net interest margin ternyata berlawanan. Hubungan yang berlawanan ini terjadi
karena, ketika net interest margin mencapai titik tertingginya, para investor mempunyai
kecenderungan untuk menjual sahamnya. Hal ini dilakukan karena para investor
beranggapan ketika net interest margin suatu perusahaan tinggi, mereka beranggapan

bahwa hal ini merupakan indikasi dari tingkat suku bunga yang naik dan kita ketahui
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juga bahwa suku bunga dan investasi secara teori memiliki hubungan yang negatif
(Hidayat, 2017). Ketika suku bunga naik akan ada banyak investor yang akan menjual
sahamnya yang akan menyebabkan harga sahamnya akan turun. Hal ini dilakukan

dengan tujuan untuk memindahkan aset mereka ke instrumen investasi lain.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Dinaa & Mandasari, 2021) yang
menunjukan bahwa net interest margin berpengaruh signifikan negatif terhadap harga
saham, sedangkan dalam penelitian (Kurniadi, 2012) menunjukan bahwa hubungan

antara harga saham dengan et interest margin mempunyai hubungan yang searah.
4.7.3. Variabel Return on Equity (ROE)

Return on Equity (ROE) berpengaruh negatif terhadap harga saham big banks
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022. Hasil analisis data
hipotesis ketiga, menunjukan bahwa cogfficient return on equity bernilai negatif yaitu
sebesar -0,025242. Hasil uji t untuk refurn on equity diperoleh nilai signifikansi sebesar
0,0376 lebih kecil daripada nilai alpha 0,05, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa
return on equity memiliki pengaruh terhadap harga saham, schingga hipotesis ketiga

diterima.

Return on equity merupakan rasio yang mencerminkan sebetrapa besar rezurm yang
dihasilkan oleh perusahaan untuk dibagikan kepada pemegang saham atas setiap rupiah
uang yang ditanamkannya. Semakin tinggi ROE, akan semakin baik karena dapat
memberikan tingkat pengembalian atau keuntungan yang semakin tinggi juga kepada
investor. Kettka ROE suatu perusahaan meningkat, besar kemungkinan perusahaan
tersebut akan membagikan deviden yang lebih besar kepada para pemegang sahamnya.
Hal ini akan meningkatkan permintaan tethadap saham perusahaan tersebut. Ketika
permintaan akan sahamnya tinggi, tetapi penawaran sahamnya tidak banyak, hal ini
akan menyebabkan harga saham perusahaan tersebut meningkat di pasar. Namun,
fakta dari penelitian ini tidak demikian, karena dalam penelitian ini hubungan antara
harga saham dengan return on equity ternyata berlawanan. Hubungan yang berlawanan
ini terjadi karena, ketika refurn on equity mencapai titik tertingginya, para investor
mempunyai kecenderungan untuk menjual sahamnya. Hal ini dilakukan karena para

investor beranggapan ketika suatu perusahaan mancapai titik puncak keuntungan,
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mereka mempunyai ketakutan bahwa di kuartal selanjutnya keuntungannya tidak
berlanjut. Oleh karena itu, para investor mengamankan keuntungan mereka terlebih
dahulu dengan menjual sahamnya tersebut. Ketika orang yang ingin menjual saham
tersebut lebih banyak daripada yang ingin membelinya, harga sahamnya pun perlahan-

lahan akan turun.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Djuniar, 2021) yang menunjukan
bahwa return on equity berpengaruh signifikan dan mempunyai hubungan negatif

terhadap harga saham.
4.7.4. Variabel Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO)

Biaya Operasi Pendapatan Operasi (BOPO) berpengaruh negatif terhadap
harga saham big banks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022.
Hasil analisis data hipotesis keempat, menunjukan bahwa coefficient biaya operasi
pendapatan operasi bernilai negatif yaitu sebesar -0,036642. Hasil uji t untuk biaya
operasi pendapatan operasi diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,0000 lebih kecil
daripada nilai alpha 0,05, dengan demikian dapat disimpulkan bahwa biaya operasi
pendapatan operasi memiliki pengaruh terhadap harga saham, schingga hipotesis

keempat diterima.

Rasio BOPO atau biaya operasional terhadap pendapatan operasional
merupakan rasio yang membandingkan antara biaya operasional dengan pendapatan
operasional. Rasio BOPO digunakan untuk mengukur tingkat efisiensi suatu
perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasionalnya. Rasio ini gunakan untuk
menunjukan seberapa besar biaya yang harus dikeluarkan oleh'suatu perusahaan untuk
memperoleh pendapatan dari kegiatan usahanya. Semakin rendah rasio BOPO, maka
akan semakin baik karena ini berarti perusahaan semakin efisien dalam menjalankan
kegiatan usahanya. Rasio BOPO dapat melihat apakah perusahaan sudah melakukan
kegiatan usahanya dengan benar dan apakah semua faktor produksi yang dimiliki oleh
perusahaan sudah digunakan dengan tepat. Besar kecilnya rasio BOPO dapat
mempengaruhi laba dan harga saham suatu perusahaan. Semakin rendah rasio BOPO,
maka semakin baik karena ini berarti perusahaan semakin efisien dalam menjalankan

kegiatan usahanya. Saat suatu perusahaan semakin efisien dalam menjalankan kegiatan
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operasionalnya, hal ini dapat menarik para investor untuk menginvestaikan uangnya di
perusahaan tersebut. Ketika investor banyak yang masuk, ini mengakibatkan harga

saham perusahaan tersebut meningkat.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Widianingsih et al., 2021) yang
menunjukan bahwa biaya operasi pendapatan operasi berpengaruh signifikan dan

mempunyai hubungan negatif terhadap harga saham.
4.7.5. Variabel Suku Bunga Bank Indonesia (BI)

Suku bunga Bank Indonesia berpengaruh negatif terhadap harga saham big
banfks yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022. Hasil analisis data
hipotesis kelima, menunjukan bahwa eoefficient suku bunga Bank Indonesia bernilai
negatif yaitu sebesar -0,091875. Hasil uji t untuk suku bunga Bank Indonesia diperoleh
nilai signifikansi.sebesar 0,0001 lebih kecil daripada nilai alpha 0,05, dengan demikian
dapat disimpulkan bahwa suku bunga Bank Indonesia memiliki pengaruh terhadap

harga saham, sehingga hipotesis kelima diterima.

Suku bunga (Interest rate) dapat diartikan sebagai bunga yang dinyatakan sebagai
persentase dari modal. Suku bunga sangat erat kaitannya dengan harga saham. Tingkat
suku bunga Bank Indonesia yang berubah akan berdampak terhadap harga saham yang
ada di pasar modal. Ketika suku bunga rendah harga saham cenderung naik, sedangkan
saat suku bunga tinggi, harga saham cenderung turun. Hal ini terjadi karena disaat suku
bunga tinggi, perusahaan yang mempunyai hutang yang tinggi akan terdampak dengan
adanya kenaikan suku bunga. Saat itu terjadi, keuntungan perusahaan akan menurun

karena harus membayar bunga pinjaman lebih besar.

Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian (Aizsa et al, 2020) yang
menunjukan bahwa suku bunga Bank Indonesia berpengaruh signifikan dan

mempunyai hubungan negatif terhadap harga saham.
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BABYV

KESIMPULAN DAN IMPLIKASI

5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan pada
bab sebelumnya maka dapat disimpulkan bahwa secara simultan variabel capital adeguecy
ratio, net interest margin, return on. equity, biaya operasi pendapatan operasi, dan tingkat
suku bunga Bank Indonesia berpengaruh terhadap harga saham big banks yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2013-2022.

Adapun secara parsial, capital adequacy ratio tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Tidak berpengarunya CAR disebabkan karena tidak semua dana tersebut
digunakan untuk investasi, melainkan digunakan juga untuk dana cadangan. Net interest
margin berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham. Remrn on  equity
berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham. Biaya operasi pendapatan
operasi berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham. Terakhir, tingkat suku

bunga Bank Indonesia berpengaruh signifikan negatif terhadap harga saham.
5.2. Implikasi

1. Bagi calon investor yang ingin berinvestasi di perusahaan big banks, sebaiknya
lebih mempertimbangkan rasio keuangan zez interest margin, return on equity, biaya
operasi pendapatan operasi, dan suku bunga Bank Indonesia. Selain itu, bagi
calon investor sebaiknya membeli saham-saham big banks ketika rasio keungan
net interest margin, return on equity, biaya operasi pendapatan operasi, dan suku
bunga Bank Indonesia mengalami penurunan. Kemudian menjualnya ketika
rasio-rasio tersebut berada pada titik puncak tertingginya. Hal ini karena dalam
penelitian menunjukan bahwa rasio keungan tersebut mempunyai hubungan
yang negatif terhadap harga saham.

2. Penelitian selanjutnya bisa mempertimbangkan dengan menambah variabel
lain, seperti inflasi, nilai tukar, tingkat deviden, dan faktor-faktor eksternal dan

internal lainnya.
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LAMPIRAN
Lampiran 1

Data Rasio Keuangan dan Harga Saham 12 Perusahaan Big Banks Selama 10

Tahun

Harga | CAR Suku ROE | NIM | BOPO

Saham | Tahun | (Rp) (%) | Bunga (%) | (%) (%) (%)
BBRI 2013 1415 16.99 75 34.11 8.55 | 60.58
BBRI 2014 2270 18.31 7751 31.19 8.51 65.42
BBRI 2015 2230 20.59 751 29.89 813 | 67.96
BBRI 2016 2280 2291 475 | 23.08 81 68.69
BBRI 2017 3550 22.96 425 | 20.03 7931 069.14
BBRI 2018 3660 21.21 6] 20.49 745 | 68.48
BBRI 2019 4400 22.55 51 1941 6.98 70.1
BBRI 2020 4170 20.61 3.75 | 11.05 6| 81.22
BBRI 2021 4110 25.28 35| 1687 6.89 74.3
BBRI 2022 4940 233 55| 2093 6.8 64.2
BMRI 2013 1965 14.93 75 27.31 5.68 | 62.41
BMRI 2014 2690 16.6 7.75 | 25.81 594 | 64.98
BMRI 2015 2310 18.6 751 23.03 591 69.67
BMRI 2016 2890 21.36 4751 1112 629 | 80.94
BMRI 2017 4000 21.64 425 14.53 563 | 71.78
BMRI 2018 3690 20.96 6| 16.23 5.52 |  606.48
BMRI 2019 3840 21.39 54 15.08 546 | 67.44
BMRI 2020 3160 19.9 3.75 936 448 | 80.03
BMRI 2021 3510 19.6 35| 1624 | 473 | 67.26
BMRI 2022 4960 19.46 55| 22.62 516 | 57.35
BBNI 2013 3950 15.09 75| 2247 | o6.11 67.09
BBNI 2014 6100 16.22 7751 23.64| 6.31 68.02
BBNI 2015 4990 19.49 751 17.21 6.42 | 7548
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BBNI 2016 5525 19.36 4.75 15.54 6.17 | 73.59
BBNI 2017 9900 15.83 4.25 15.6 5.5 70.99
BBNI 2018 8800 18.51 6 16.1 5.29 70.15
BBNI 2019 7850 19.73 5 14 4921 73.16
BBNI 2020 6175 16.78 3.75 2.86 4.5 93.31
BBNI 2021 6750 19.74 3.5 10.42 4.67 81.18
BBNI 2022 9225 19.27 5.5 16.39 4.81 68.63
BBTN 2013 840 15.62 7.5 16.05 544 | 82.19
BBTN 2014 1160 14.64 7.75 10.66 4.47 89.19
BBTN 2015 1250 16.97 7.5 16.84 4.87 84.83
BBTN 2016 1680 20.34 4.75 18.35 4.98 82.48
BBTN 2017 3440 18.87 4.25 18.11 4.76 82.06
BBTN 2018 2540 18.21 6 14.93 4.32 85.58
BBTN 2019 2120 17.32 5 1 332 98.12
BBTN 2020 1725 19.34 3.75 10.02 3.06 91.61
BBTN 2021 1730 19.14 3.5 13.64 3.99 89.28
BBTN 2022 1350 20.17 5.5 16.42 4.4 86
BBCA 2013 1920 15.66 75| 2815 6.18 61.52
BBCA 2014 2630 16.86 7.75 255 6.53 62.43
BBCA 2015 2660 18.65 75| 21.86 6.72 63.22
BBCA 2016 3100 21.9 475 | 20.46 6.81 60.44
BBCA 2017 4380 23.06 4.25 19.2 6.19 58.65
BBCA 2018 5200 23.39 6 18.83 6.13 58.24
BBCA 2019 6675 23.8 5 17.97 6.24 | 59.09
BBCA 2020 6775 25.83 3.75 16.54 5.7 63.45
BBCA 2021 7300 25.66 3.5 18.25 5.1 54.15
BBCA 2022 8550 25.77 5.5 21.7 534 | 46.54
BNGA 2013 920 15.38 7.5 18.96 552 | 73.03
BNGA 2014 835 15.39 7.75 10.28 55 86.25
BNGA 2015 595 16.16 7.5 1.24 5.17 97.75
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BNGA 2016 845 17.71 4.75 6.9 5.47 88.73
BNGA 2017 1350 18.22 4.25 8.77 5.45 83.27
BNGA 2018 915 19.2 6 9.37 4.96 81.49
BNGA 2019 965 21.47 5 9.03 5.31 82.44
BNGA 2020 995 21.92 3.75 5.33 4.88 89.38
BNGA 2021 965 22.29 3.5 10.5 4.71 79.36
BNGA 2022 1185 21.86 5.5 12.51 4.49 74.44
PNBN 2013 660 15.32 7.5 14.56 4.09 79.78
PNBN 2014 1165 15.62 7.75 13.09 3.83 82.88
PNBN 2015 820 19.94 7.5 6.28 441 87.12
PNBN 2016 750 20.32 4.75 8.56 494 | 82.87
PNBN 2017 1140 22.26 4.25 9.41 4.49 78.79
PNBN 2018 1145 23.49 6 10.1 4.61 75.54
PNBN 2019 1335 24.07 5 9.15 4.63 77.04
PNBN 2020 1065 29.55 3.75 8.47 4.46 76.5
PNBN 2021 770 29.66 3.5 6.79 4.88 78.6
PNBN 2022 1540 29.81 5.5 6.79 52| 7476
NISP 2013 615 19.28 7.5 11.87 4.11 78.03
NISP 2014 680 18.74 7.75 9.68 4.15 79.46
NISP 2015 640 17.32 7.5 9.6 4.07 80.14
NISP 2016 1035 18.28 4.75 9.85 4.62| 79.84
NISP 2017 940 17.51 4.25 10.66 4.47 77.07
NISP 2018 855 17.63 6 11.78 4.15 74.43
NISP 2019 845 19.1 5 11.58 3.95 74.77
NISP 2020 820 21.98 3.75 7.5 3.79 81.13
NISP 2021 670 22.94 3.5 8.37 3.82 | 76.49
NISP 2022 745 21.39 5.5 10.59 4.04 | 71.08
MEGA 2013 1175 15.74 7.5 9.65 5.38 89.66
MEGA 2014 1145 15.23 7.75 10.05 527 | 91.25
MEGA 2015 1880 22.85 7.5 15.3 6.04 | 85.72
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MEGA 2016 1460 26.21 4.75 10.91 7.01 81.81
MEGA 2017 1915 24.11 4.25 11.66 5.8 81.28
MEGA 2018 2810 22.79 6 13.76 5.19 77.78
MEGA 2019 3640 23.68 5 14.85 4.9 74.1
MEGA 2020 4130 31.04 3.75 19.42 4.42 65.94
MEGA 2021 4860 27.3 35| 2349 4.75 56.06
MEGA 2022 5275 2541 55| 23.15 5.42 56.76
BJTM 2013 376 23.72 7.5 19.04 7.14 1 70.28
BJTM 2014 460 22.17 7.75 18.98 6.9 69.63
BJTM 2015 438 21.22 7.5 16.11 6.41 76.11
BJTM 2016 570 23.88 4.75 17.82 694 | 7222
BJTM 2017 710 24.65 4.25 17.43 6.68 68.63
BJTM 2018 690 24.21 6 17.75 6.37 69.45
BJTM 2019 685 21.23 5 18 6.11 71.4
BJTM 2020 680 21.64 3.75 18.77 5.55 77.76
BJTM 2021 750 23.52 3.5 17.26 511 75.95
BJTM 2022 710 24.74 5.5 16.24 5.11 76.15
BJBR 2013 890 16.51 75| 26.76 7.96 79.41
BJBR 2014 730 16.08 7.75 19.11 6.79 85.94
BJBR 2015 755 16.21 7.5 23.05 6.32 83.31
BJBR 2016 3380 18.43 475 21.81 7.4 82.7
BJBR 2017 2390 18.77 4251 20.05 6.76 82.25
BJBR 2018 2040 18.63 6 18.31 6.37 84.22
BJBR 2019 1180 17.71 5 16.51 5.75 84.22
BJBR 2020 1545 17.31 3.75 16.95 5.39 83.95
BJBR 2021 1335 17.78 3.5 19.01 5.84 | 81.94
BJBR 2022 1345 19.19 5.5 18.63 5.86 80.35
BNII 2013 304 12.76 7.5 14.64 4.49 84.66
BNII 2014 206 16.01 7.75 3.91 4.29 94.91
BNII 2015 170 15.17 7.5 8.47 4.45 89.18
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BNII 2016 338 16.77 4.75 11.85 4.61 84.36
BNII 2017 262 17.63 4.25 8.86 4.49 86.97
BNII 2018 206 19.1 6 9.47 4.35 83.85
BNII 2019 206 21.42 5 6.47 414 | 87.66
BNII 2020 346 24.25 3.75 4.3 3.79 88.98
BNII 2021 332 26.58 3.5 5.41 3.95 84.67
BNII 2022 228 25.66 55 4.02 4.06 87.08

Sumber : Bursa Efek Indonesia, Otoritas Jasa Keuangan, dan Badan Pusat Statistik.

Lampiran 2

Analisis Statistik Deskriptif

SUKU_BUN
HARGA CAR NIM ROE BOPO GA
Mean 2355.683 20.34575 5.425083 15.01575 76.41758 5.550000
Median 1350.000 19.73500  5.300000 15.57000 77.77000 5.250000

Maximum 9900.000 31.04000 8.550000 34.11000 98.12000 7.750000
Minimum 170.0000 12.76000 3.060000 1.000000 46.54000 3.500000

Std. Dev. 2202290 3.675374 1.148835 6.475420 10.02538 1.513802
Skewness 1.456036 0.523970 0.579042 0.270350 -0.370648 0.240714
Kurtosis 4.565131 2941127 2.900452 2.921964 2.778117 1.624637

Jarque-Bera = 54.64901. 5.508222  6.755344 1.492229 2.993762 10.61697
Probability 0.000000 - 0.063666 0.034127. . 0.474205 * 0.223827 0.004949

Sum 282682.0 2441.490 651.0100 1801.890 9170.110 666.0000
Sum Sq. Dev. 5.77E+08 1607.496 157.0588 4989.796 11960.48 272.7000

Observations 120 120 120 120 120 120

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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Lampiran 3

Common Effect Model

Dependent Variable: LHARGA
Method: Panel Least Squares

Date: 12/19/23 'Time: 09:37

Sample: 2013 2022

Periods included: 10

Cross-sections included: 12

Total panel (balanced) observations: 120

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 13.87430 1.530741 9.063782 0.0000
CAR -0.073558 0.027164 -2.707954 0.0078
NIM 0.108614 0.090608 1.198725 0.2331
ROE 0.001261 0.022513 0.056015 0.9554
BOPO -0.055694 0.012034 -4.627987 0.0000
SUKU_BUNGA -0.250649 0.057374 -4.368701 0.0000
R-squared 0.403411 Mean dependent var 7.338782
Adjusted R-squared 0.377245  S.D. dependent var 0.963525
S.E. of regression 0.760364  Akaike info criterion 2.338668
Sum squared resid 05.90948  Schwarz criterion 2.478042
Log likelihood -134.3201  Hannan-Quinn criter. 2.395268
F-statistic 15.41727  Durbin-Watson stat 0.329030

Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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Lampiran 4

Fixed Effect Model

Dependent Variable: LHARGA
Method: Panel Least Squares

Date: 12/19/23 'Time: 09:41

Sample: 2013 2022

Periods included: 10

Cross-sections included: 12

Total panel (balanced) observations: 120

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 11.59577 0.930834 12.45739 0.0000
CAR -0.001860 0.012811 -0.145183 0.8848
NIM -0.116809 0.048847 -2:391310 0.0186
RORE -0.025541 0.012159 -2.100684 0.0381
BOPO -0.035661 0.008219 -4.339126 0.0000
SUKU_BUNGA -0.085904 0.023141 -3.712252 0.0003

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.938297 Mean dependent var 7.338782
Adjusted R-squared 0.928712  §.D. dependent var 0.963525
S.E. of regression 0.257259  Akaike info criterion 0.253105
Sum squared resid 6.816773  Schwarz criterion 0.648000
Log likelihood 1.813709 Hannan-Quinn criter. 0.413473
F-statistic 97.89296  Durbin-Watson stat 1.535214
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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Lampiran 5

Random Effect Model

Dependent Variable: LHARGA
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 12/19/23 Time: 09:41

Sample: 2013 2022
Periods included: 10

Cross-sections included: 12

Total panel (balanced) observations: 120

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 11.64628 0.942295 12.35948 0.0000

CAR -0.003869 0.012720 -0.304142 0.7616

NIM -0.099497 0.048113 -2.067999 0.0409

ROE -0.025242 0.011999 -2.103636 0.0376

BOPO -0.036642 0.008072 -4.539170 0.0000

SUKU_BUNGA -0.091875 0.023018 -3.991436 0.0001

Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.754657 0.8959
Idiosyncratic random 0.257259 0.1041
Weighted Statistics

R-squared 0.501426 Mean dependent var 0.786568

Adjusted R-squared 0.479559 - §.D. dependent var 0.363697

S.E. of regression 0.262377  Sum squared resid 7.847963

F-statistic 2293044 - Durbin-Watson stat 1.329180
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared 0.138875 Mean dependent var 7.338782
Sum squared resid 95.13474 Durbin-Watson stat 0.109648

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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Lampiran 6
Hasil Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests

Equation: FIXED
Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 81.170760 (11,103) 0.0000
Cross-section Chi-square 272.267536 11 0.0000

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10

Lampiran 7

Hasil Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: RANDOM
Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.

Cross-section random 0.000000 5 1.0000

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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SAHAM
BBRI
BMRI
BBNI
BBTN
BBCA
BNGA
PNBN
NISP
MEGA
BJTM
BJBR
BNII

Lampiran 7

Hasil Uji Hausman

Effect
0.823009
0.526395
1.373817
0.310489
0.615655
-0.404973
-0.532178
-0.903258

0.460503
-0.919740

0.344751
-1.694471

Sumber : Olah data oleh penulis, Eviews 10
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