PENGARUH BOPO, NPL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL,

INFLASI, DAN SUKU BUNGA TERHADAP HARGA SAHAM

PADA PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI
BEI TAHUN 2021-2023

SKRIPSI

Oleh:
FITRI RAHMATUN HIDAYAH
NIM : 210502110067

JURUSAN AKUNTANSI
FAKULTASEKONOMI
UNIVERSITASISLAM NEGERI (UIN)
MAULANA MALIK IBRAHIM MALANG
2025



PENGARUH BOPO, NPL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL,

INFLASI, DAN SUKU BUNGA TERHADAP HARGA SAHAM

PADA PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI
BEI TAHUN 2021-2023

SKRIPSI

Digjukan Kepada:

Universitas Islam Negeri (UIN) Maulana Malik 1brahim Malang untuk Memenuhi
Salah Satu Syarat dalam Memperoleh Gelar Sarjana Akuntansi (S. Akun)

Oleh :
FITRI RAHMATUN HIDAYAH
NIM : 210502110067

JURUSAN AKUNTANSI
FAKULTASEKONOMI
UNIVERSITASISLAM NEGERI (UIN)
MAULANA MALIK IBRAHIM MALANG
2025



LEMBAR PERSETUJUAN

PENGARUH BOPO, NPL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL,
INFLASI, DAN SUKU BUNGA TERHADAP HARGA SAHAM PADA
PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BEI TAHUN

2021-2023

SKRIPSI

Olch
Fitri Rahmatun Hidayah
NIM : 210502110067

Telah Disetujui Pada Tanggal 9 Mei 2025

Dosen Pembimbing,

OEAEI0

Ir.l .
=i
Dyah Febriantina Istiqomah, M.Sc¢
NIP. 198702192019032009




IV KN Fyen Paigrnsies

LEMBAR PENGESAHAN

PENGARUH BOPONPL KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL,
INFLASL DAN SUKU BUNGA TERHADAP HARGA SAHAM
PADA PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR DI BEI
TAHUN 2021-2023

SKRIPSI
Oleh

FITRIRAHMATUN HIDAYAR
NIM - 2105021 10067

Telah Dipertabankan & Depan Dewun Penguji
Dan Dinyatakan Dvterima Sebagni Salah Satu Persyamtan
Untuk Memperoleh Gelar Sanana Akuntansi (S Akun.)

Poda 23 Mei 2025
Susunan Dewan Pesguji Tanda Tangan
I Ketua Penguji

NIP. 199211012019032020
2 Anggota Pengun

Wuryasinesih, M.5S¢

NIP. 1993072820201 22008
3 Sekretans Penguji

Dyah Febriantina Istiqomah. M.Sc
NIP. 19%702192019032000

Disahkan Oleh;
Ketun Program Studs,

NIE 1976061 72008012020

R I e s edatd DAL "



SURAT PERNYATAAN

Yang bertandatamgan & bawsh ini:

Nama : Fitrd Ralmatun Hideyah
NIM 210502110067
Fakultns! Jurusan :Ekonomi’ Akuntans:

Menyatakan babwa “skripsi” yang saya bust unbek porsynratan Aelubusan pocda Jurusan
Akuntanss Fakultas Ekosomi Universitas Iskam Negeri Mautana Malik Ihrahim Malsg dengan
Jyodul:

FENGARUH BOPO, NFL, KEPEMILIKAN INSTITUSIONAL, INFLASI, DAN SUKU
BUNGA TERHADAP HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN PERBANKAN YANG
TERDAFTAR DI BEI TAHUN 2021-2023.

Adalah hasil karya sendin, bukan “dupliknsi” dori karya ocang Rin. Selanjutnya apabila di
kemudian haet ads “klnim™ dael pibak lain, bukan mesgadi tanggungjawab Dosen Pembimbing
dam atau pehak Fakultes Floonoani, ictaps menjodi tanggongiawab sendin.

Malang, 13 Mei 2025

NIM: 210502110067



HALAMAN PERSEM BAHAN

Tiada kata yang cukup menggambarkan rasa syukur dan kerendahan hati
kepada Allah SWT atas karunia kehidupan dan kesempatan menempuh pendidikan
hinggatugas akhir ini terselesaikan. Semoga akhir dari prosesini menjadi awal bagi
langkah-langkah baru di masa depan. Skripsi ini saya persembahkan untuk kedua
orang tua saya yang telah menjadi sumber kekuatan, semangat, dan doa di setiap
langkah perjalanan saya. Terima kasih atas cinta yang tulus, dan doa yang
Senantiasa mengiringi saya dalam setigp proses hingga akhirnya saya mampu
menyelesaikan skripsi ini. Karyaini merupakan bentuk terimakasih ataskerjakeras
selamaini.

Teman- teman yang senantiasa hadir dan membersamai penulis selama
menjalani perkuliahan, menjadi tempat berbagi suka dan duka, saling mendukung,
serta tumbuh dan berkembang bersama. Dalam setiap kebersamaan kita banyak
sekali ceritayang akan menjadi kenangan. Setiap pertemuan pasti ada perpisahan.
Semoga kita dipertemukan kembali dengan kesuksesan serta kehidupan yang lebih
indah seperti harapan kita sebelumnya.

Skipsi ini juga saya persembahkan untuk diri saya sendiri sebagai bentuk
apresiasi karena telah berproses dan bertahan segjauh ini. Belgjar dari setiap
perjalanan pasti ada tantangan dan rintangannya sendiri. Terima kasih telah
bertahan dan percaya bahwa setiap usaha akan membuahkan hasil. Mari berjuang

untuk pencapaian-pencapain selanjutnya.



MOTTO

Only you can change your life. Nobody else can do it for you

Rasakan setiap proses yang kamu tempuh dalam hidupmu, sehingga kamu tahu

seberapa hebat dirimu sudah berjuang sampai detik ini

Vi



KATA PENGANTAR

Assalamu’alaikum Wr. Wb.

Puji syukur alhamdulillah penulis panjatkan kepada Allah SWT karena dengan

kasih sayang dan karunia-Nya, atas rahmat serta hidayah-Nya penulis mampu

memenuhi dan menyelesaikan Skripsi yang berjudul “Pengaruh BOPO, NPL,

Kepemilikan Institusional, Inflasi dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham Pada

Perusahaan Perbankan Y ang Terdaftar di BEI Tahun 2021-2023”. Penulis mampu

menyelesaikan skripsi dan proses menyusun skripsi terdapat berbagai pihak yang

berkontribusi dengan terus memberikan dukungan, bantuan serta bimbingan.

Sehingga, dapat memperlancar pembuatan skripsi ini. Oleh karena itu, penulis

mengucapkan terima kasih kepada:

1.

Bapak Prof. Dr. H. M. Zainuddin, MA selaku Rektor Universitas Islam Negeri
Maulana Malik I1brahim Malang.

Bapak Dr. Misbahul Munir Lc., M. El selaku Dekan Fakultas Ekonomi
Universitas Islam Negeri Maulana Malik 1brahim Malang.

Ibu Y uniarti Hidayah Suyoso Putra, SE., M.Bus., AK., CA., P.Hd selaku Ketua
Program Studi Akuntansi Fakukltas Ekonomi Universitas Islam Negeri
MaulanaMalik Ibrahim Malang.

Ibu Dyah Febriantina Istigomah M. Sc selaku dosen pembimbing yang telah
memberikan banyak masukan, bimbingan serta arahan dalam proses
penyusunan skripsi.

Bapak dan Ibu dosen Program Studi Akuntansi Universitas Islam Negeri
Malang yang telah memberikan ilmu pengetahuan selama masa perkuliahan.

vii



6. Keduaorang tuapenulis, Bapak Suwarno dan Ibu Yayuk Idawati dan keluarga
yang telah memberikan dukungan moril dan material serta selalu mendoakan
penulis.

7. Teman dekat penulis yang selalu membersamai dalam proses perkuliahan dan
memberikan semangat serta dukungan. Terima kasih telah tumbuh bersama
dan berproses selama perkuliahan.

8. Ceribel, penghuni yang telah berjuang bersama selama masa perkuliahan
hingga terselesaikannya skripsi ini.

9. Teman-teman Akuntansi Angkatan 2021 yang telah berjuang bersama, saling
memberi semangat, dukungan, bantuan, masukan, dan motivasi selama proses
perkuliahan.

Semoga amal baik yang diberikan mendapat balasan dari Allah SWT.

Skripsi ini telah ditulis dengan sebaik-baiknya, namun apabila masih terdapat

kesalahan atau kekurangan mohon disampaikan kepada penulis. Saran dan kritik

yang membangun sangat diharapkan oleh penulis.

Wassalamu’alaikum Wr. Wb.

Malang, 22 Maret 2025

Penulis

viii



DAFTAR IS

HALAMAN JUDUL ...ttt stae et e snneanteesneesnneensaenneeas [
LEMBAR PERSETUJUAN . ..ottt et e et e st esaeennaesnee s ii
LEMBAR PENGESAHAN ...ttt sttt ta et sae et e e eae s e nnaeannas il
HALAMAN PERSEMBAHAN ..o v
SURAT PERNY AT AAN . ettt a e e e s e e e e e e e e e nnnrrae e e e s v
1O N I I SRR vil
KATA PENGANTAR oottt e e e e e s e st e e e e e e s e et aa e e e e e e e e aaans Vii
AN e AN G ) PSPPSR iX
DAFTAR TABEL ..ottt Xii
DAFTAR GAMBAR oot e e e Xiii
DAFTAR LAMPIRAN Lttt XV
AB ST RAK L ettt b et nab e eneas XV
AB ST RACT et b et e et b e b e e be e sa e e nee e e XVi
URALAIL e ettt a e r et et et et ene et e s re s Xvii
BAB | PENDAHULUAN ..ottt s nne e nne e 1
I I = T =T = 1 o SR 1

1.2 RUMUSAN MASAlaN ....cccveiiiiiiiieieeee et 9

1.3 TUjUaN Penelitian ........cccuoviiiiiiee e 9

1.4 Manfaat PENElitian.........cccoeiiiiiiiiie e 10

BAB 11 KAJIAN PUSTAKA ..ottt st sre e e 12
2.1 Penditian TerdahUIU..........c.covieiiiiiieiese e 12

A G T 0 B = o ) (=TSR 16

2.2.1 Sgnalling TREOIY .....ccociieicie et 16

2.2.2 HargaSaham........cccoeoiiie it 17

2.2.3 Biaya Operasional Pendapatan Operasional ............ccceeevivveeiineennnen. 21

2.2.4 Non Performing Loan (NPL) .......cccoeiiiieiiie e 23

2.2.5 Kepemilikan INStitusional ............ccoeeivieeiiie e 26

pZ S T 1 0 = PR 27

2.2.7 SUKU BUNQA.......oeiiiiieeciie ettt 29

2.2.8 Saham dalam Prespektif 1slam ..........coooveiiiiii e 32

2.3 Kerangka KONSEIPLUAL .......ccooeieiiieeeie e 33



24

Hubungan Antar Variabel ..o 35
2.4.1 Pengaruh Biaya Operasional Pendapatan Operasional Terhadap Harga

SANAIM ... e 36

2.4.2 Pengaruh Non Performing Loan (NPL) Terhadap Harga Saham......37
2.4.3 Pengaruh Kepemilikan Institusional Terhadap Harga Saham............ 37
2.4.4 Pengaruh Inflasi Terhadap Harga Saham.............cccceviniiniiiniiennnns 38
2.4.5 Pengaruh Suku Bunga Terhadap Harga Saham............ccccocviiieninnns 39
BAB 11l METODE PENELITIAN ..ottt 41
3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian...........ccooovviiiiiieiiiiiiesee e 41
3.2 Lokasi Penelitian........cccevuiiiiiie et 41
3.3 Populasi dan SAaMPEL ..o 42
3.3 POPUIASI .. s 42
3.3.2 SAMPE .. e 42

3.4 Teknik Pengambilan Sampé ..o 42
3.5 Datadan JeniS Dala.........cccuueiueerieiiiiiiee sttt 44
3.6 Teknik Pengumpulan DataL..........cceevveeiiiieiiie e 45
3.7 Definisi Operasional Variabel ...........ccocoviiiiiiiciiiecee e 45
3.8 ANAIISIS DaLA. ... .ccueeiieeiiieiii et 48
3.8.1 Analisis Statistik DesKriptif .......ccccccoveviiiiiiiic e 49
3.8.2 Metode Pemilihan MOdE ...........coooeviiiiiiiieieseee e 49
3.8.3 Uji ASUMSI KIBSIK ..o 52
R I B T o 11 oo == SR 54
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN ....ooiiiiie e 73
4.1 Hasil Penelitian ........cccooiiiiiiiieiieeee e 73
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian.............cccccecevivieiiiiec e, 73
4.1.2 Analisis Statistik DesKriptif ...........cccoceeviiiiiiec e 74
4.1.3 Hasil Analisis Uji MOJE ..........ccooiiiiiiiiiiiceec e 77
4.1.4 Analisis Uji ASUMSE KIasiK.........ccoiieiiiiiiiciceeee e 80
4.1.5 Analisis Uji HIPOLESIS......c.ceoiiiiiciii ettt 83

4.2 Pembahasan Hasil Penelitian ...........cccvviiiiieiieceeee e 87
4.2.1 BOPO Tidak Bepengaruh Terhadap Harga Saham ............cccccoeeeee. 87
4.2.2 NPL Berpengaruh Terhadap Harga Saham.............cccccocveeviiininennne, 88
4.2.3 Kepemilikan Institusional Berpengaruh Terhadap Harga Saham ...... 90
4.2.4 Inflasi Tidak Berpengaruh Terhadap Harga Saham ............cccc.......... 91

X



4.2.5 Suku Bunga Bepengaruh terhadap Harga Saham.............c.cccoceeneee 92

BAB V PENUTUP ..ottt bbbt A
5.1 KESIMPUIBN ...ttt 9
5.2 Saran Penelitian.........cooiiiiiiiiie it 7]
5.3 Implikasi PENEitian...........ccooiieiiiiiiie e 95
DAFTAR PUST AK A ittt ettt e e s st e e e e nbae e e s snrree s 96
LAMPIRAN- LAMPIRAN ...ttt 105

Xi



DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Penelitian TerdahulU............cccooviieiiiiee e 12
Tabel 3.1 Kriteria Pengambilan Sampel ..o 42
Tabel 3.2 Perusahaan Perbankan yang Menjadi Sampel ... 43
Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel..........ccccoveeeiiii s 47
Tabel 4.1 Hasil Analisis Statistik DesKriptif.........coocoveiieneiiie e 74
Tabel 4.2 Hasil Uji CROW......coouiiiiiiiiie e 78
Tabel 4.3 Hasil Uji HAUSMAN ..........oooiiieiiee e see s 78
Tabel 4.4 Hasil Uji Lagrange MUltiplier .........ooevvieiieeiieeee e 79
Tabel 4.5 Hasil Uji NOrmalitas.........cccceeeiiieeiiiee e siee e siee e see e sieeeenneee e 80
Tabel 4.6 Hasil Uji MUItiKolNEaritas ........ccoeverieiieieeseee e 81
Tabel 4.7 Hasil Uji HeteroskedastiSitas.........coovvvieeieeneeie e 82
Tabel 4.8 Hasil Uji AULOKOrEIaSs ...........ceevuieeiiie e 83
Tabel 4.9 HaSil Uji Tt 84
Tabel 4. 10 HaSi Uji Fu.oeoeeeeeeeee e 86
Tabel 4.11 Hasil Uji Koefisien DEterMiNaSi ..........ccveeiveeeiieeesieeessieeeseeesneeeens 86

Xii



DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Pergerakan Harga Saham Tahun 2021-2023
Gambar 2.1 Kerangka BerpiKir .........cccccoceveeneiienninenne

Xiii



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Data Sampel Penelitian. ... 105
Lampiran 2. Hasil Uji Analisis Statistik DesKriptif. .......cocoevevvieeniienienieene. 109
Lampiran 3. Hasil Uji ChOW .........oooiiiiiiiieeeeee e 109
Lampiran 4. Hasil Uji HAUSMaN. ........cocooiiiiiei s 109
Lampiran 5. Hasil Uji Lagrange MUltiplier. ... 109
Lampiran 6. Hasil Uji NOrmalitas ..........ccccvveiiiiiiii e 110
Lampiran 7. Hasil Uji MUltikolinearitas. .........cocceveviieniiieniieee e 110
Lampiran 8. Hasil Uji HeteroskedastiSitas. ...........oovvvieeiieeiee e 110
Lampiran 9. Hasil Uji AUtOKOTrEaSI.........cccevvieiiiiiiiiee e 111
Lampiran 10. Hasil Uji Te.coveoiiiiieiieeeee e 111
Lampiran 11. Hasil Uji F. c.ooooii s 111
Lampiran 12. Hasil Uji Koefisien Determinasi .........cccceecvveevcveeevieeecnieeeseee e 111
Lampiran 13. Biodata Peneliti...........cccccoveiiieeiiiie e 112
Lampiran 14. Lembar Pengesahan Proposal SKripSi .......ccccevceeevcieeeviieeviienenne 113
Lampiran 15. Jurnal Bimbingan. .........ccccceiieeeiiieeeiiie e siee e e 114
Lampiran 16. Keterangan Bebas PlagiariSme ..........ccccevveeevieeeciee e 115

Xiv



ABSTRAK

Fitri Rahmatun Hidayah. 2025, SKRIPSI. Judul “Pengaruh BOPO, NPL,
Kepemilikan Institusional, Inflasi dan Suku Bunga
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Perbankan
Y ang Terdaftar di BEI Tahun 2021-2023.

Pembimbing :Dyah Febriantina | stigomah, M. Sc

Kata Kunci. ‘BOPO; Harga Saham; Inflasi; Kepemilikan
Institusional; Inflasi; Suku Bunga

Pergerakan harga saham umumnya dipengaruhi oleh beberapa faktor,
diantaranya adalah faktor keuangan seperti BOPO dan NPL, non keuangan seperti
kepemilikan institusional, dan makro ekonomi seperti inflasi dan suku bunga.
Penelitian ini  bertujuan untuk mengidentifikasi pengaruh BOPO, NPL,
kepemilikan institusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga saham.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan statistik
deskriptif. Sampel yang digunakan dalam penelitian terdiri dari 47 perusahaan
dengan teknik purposive sampling, dalam rentang waktu 2021-2023 sehingga
terdapat 141 data. pengumpulan data dilakukan dengan teknik dokumentasi
dengan mengunduh laporan keuangan perusahaan perbankan dan analisis data
dilakukan dengan regresi data panel dengan software Eviews 12 untuk melakukan
uji pemilihan model, uji asumsi klasik, dan uji hipotesis.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPL, kepemilikan institusional, dan
suku bunga berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan, BOPO, dan inflasi
tidak berpengaruh terhadap harga saham. Investor lebih memprioritaskan prospek
pertumbuhan jangka panjang perusahaan, seperti laba, ekspansi, dan inovasi,
dibandingkan efisiensi operasional jangka pendek seperti BOPO. Hal ini karena
mereka fokus pada nilai masa depan perusahaan dalam menentukan keputusan
investasi. Sementara itu, inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga
saham karena selama periode observasi, fluktuasinya stabil dan tidak cukup kuat
mempengaruhi pasar. Hasil penelitian ini memberikan implikasi penting bagi
investor dan manajemen perusahaan. Investor perlu memperhatikan NPL,
kepemilikan institusional, dan suku bunga sebagai faktor utama dalam
pengambilan keputusan investasi. Sementara itu, manajemen perusahaan harus
menjaga rasio NPL yang rendah dan memperkuat hubungan dengan investor
institusional agar dapat meningkatkan daya tarik saham.
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ABSTRACT

Fitri Rahmatun Hidayah. 2025, THESIS. Judul “Title "The Effect of BOPO,
NPL, Institutional Ownership, Inflation and Interest
Rates on Stock Prices in Banking Companies Listed
on the IDX in 2021-2023.”.

Pembimbing :Dyah Febriantina | stigomah, M. Sc

Kata Kunci. ‘BOPO; Sock Price; Inflation;  Institutinal
Ownership; Inflasi; Interest Rate; NPL

Sock price movements are generally influenced by several factors,
including financial factors such as BOPO and NPL, non-financial factors such as
institutional ownership, and macroeconomic factors such as inflation and interest
rates. This study aimsto identify the effects of BOPO, NPL, institutional ownership,
inflation, and interest rates on stock prices.

This research uses a quantitative approach with descriptive statistics.
The sample used in the study consisted of 47 companies using purposive sampling
technique, in the 2021-2023 time span so that there were 141 data. Data collection
was carried out using documentation techniques by downloading the financial
statements of banking companies and data analysis was carried out using panel
data regression with Eviews 12 software to conduct model selection tests, classical
assumption tests, and hypothesis testing.

The results showed that NPL, institutional ownership, and interest rates
affect stock prices. Meanwhile, BOPO, and inflation have no effect on stock prices.
Investors prioritize the company's long-term growth prospects, such as profit,
expansion, and innovation, over short-term operational efficiency such as BOPO.
This is because they focus on the future value of the company in determining
investment decisions. Meanwhile, inflation has no significant effect on stock prices
because during the observation period, its fluctuations were stable and not strong
enough to influence the market.The results of this study provide important
implications for investors and company management. Investors need to pay
attention to NPLs, ingtitutional ownership, and interest rates as the main factorsin
making investment decisions. Meanwhile, company management should maintain a
low NPL ratio and strengthen relationships with institutional investorsin order to
increase stock attractiveness.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Beberapa tahun terakhir, perkembangan pasar modal di Indonesia mengalami
peningkatan. Hal ini ditandai dengan semakin banyaknya masyarakat yang
melakukan investasi saham. Dilansir dari berita Bareksacom, data dari PT
Kustadion Sentral Efek Indonesia menunjukkan bahwa pada tahun 2023, jumlah
investor pasar modal mencapai 12,16 juta, naik 18% dari tahun sebelumnya sebesar
10,31 jutainvestor. Investasi saham di pasar modal menjadi salah satu pilihan yang
banyak diminati. Perusahaan juga banyak memilih pasar modal sebagai tempat
untuk mengembangkan modal yang dimiliki. Perusahaan dapat meningkatkan
modalnya dengan menarik minat investor untuk berinvestasi dengan carapembelian
saham. Semakin banyak investor yang membeli saham, akan semakin banyak pula
dana yang diperoleh perusahaan (Tumbelaka dkk,. 2023). Pasar modal menjadi
salah satu alat penting dalam perekonomian sebuah negara karena berperan sebagai
sarana yang mendistribusikan dana dari pihak yang memiliki surplus dana kepada
pihak yang memerlukan dana. Pasar modal juga diartikan sebagai pasar di mana
dilakukan transaksi jual beli sekuritas dengan jangka waktu lebih dari satu tahun,
seperti obligasi dan saham. (Tandelilin, 2017).

Harga saham berperan penting dalam perusahaan karena dianggap sebagai
salah satu indikator keberhasilan perusahaan. Menurut Fernando dkk. (2023)
kenaikan harga saham mencerminkan performa perusahaan yang positif, sehingga

memberikan peluang besar bagi perusahaan untuk menarik minat investor.



Sebaliknya, penurunan harga saham menunjukkan bahwa kinerja perusahaan belum
optimal, yang pada gilirannya dapat menimbulkan keraguan bagi investor dalam
menyalurkan investasinya ke perusahaan tersebut. Harga saham berfungsi sebagai
indikator bagi parainvestor untuk mengetahui kondisi sebenarnya pada perusahaan.
Ketika memutuskan berinvestasi, investor harus mempertimbangkan informasi
mengenai bagaimana kondisi perusahaan (Kusumawati, 2024). Investor juga
memerlukan data akuntansi untuk mengevaluasi risiko yang berkaitan dengan
investasi mereka (Hariawan & Canggih, 2022).

Harga saham digunakan sebagai acuan bagi investor sebelum melakukan
investasi untuk memprediksi potensi keuntungan (capital gain) yang diperoleh.
Untuk memperoleh keuntungan yang tinggi dari investasi, risiko yang dihadapi juga
cenderung tinggi. Meskipun hasil investasi tidak dapat dipastikan secara pasti,
investor mampu mengukur dan memperkirakan potensi keuntungan melalui analisis
laporan keuangan perusahaan (Dharmadkk, 2022). Investor akan menginvestasikan
dananya ketika mengetahui perusahaan tersebut menguntungkan. Menurut
Tandelilin (2011), keuntungan yang akan didapat ketika melakukan investasi yaitu
capital gain (keuntungan yang didapat dari selisih harga jual dan harga beli) dan
dividen (pembagian laba setiap tahun). Setiap investor memiliki kriteria sendiri
dalam menanamkan modalnya, tetapi harga ssham menjadi acuan bagi investor
dalam melakukan investasi.

Berdasarkan Undang-Undang No 10 Tahun 1998, perbankan adalah lembaga
usaha yang mengumpulkan dana dari masyarakat dalam bentuk tabungan dan

mendistribusikan kepada masyarakat dalam bentuk pinjaman untuk meningkatkan



kesgjahteraan masyarakat. Perbankan menjadi salah satu sektor yang memiliki
pengaruh besar dalam mendukung stabilitas sistem keuangan (Isymam & Prasetyo,
2024). Sektor perbankan dipilih dalam penelitian ini karena perbankan memiliki
peran strategis dalam perekonomian nasional sebagai lembaga intermediasi
keuangan (Argam dkk., 2024). Bank tidak hanya mengelolarisiko keuangan tetapi
juga sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi makro dan kebijakan pemerintah.
Pada periode 2021-2023, kondisi harga saham di sektor perbankan Indonesia

menunjukkan fluktuasi yang cukup dinamis, seperti gambar dibawah ini:

Harga Saham Perusahaan Perbankan Tahun

2021- 2023
Rp20,000
Rp15,000
Rp10,000
A
Rp5,000 / \ i \ \
\ f \'\A4 R ‘\‘\“A\
Rp- =
1 3 5 7 911131517192123252729313335373941434547
—)(021 2022 2023
Gambar 1.1

Pergerakan Harga Saham Tahun 2021-2023
Sumber: www.idx.c.id data diolah peneliti

Pada awal 2021, banyak perusahaan perbankan mengalami tekanan harga saham
akibat ketidakpastian ekonomi yang berlanjut. Namun, memasuki tahun 2022
banyak bank yang mengalami peningkatan, seperti BMRI naik menjadi Rp 9.925,
BBNI menjadi 9.225. Namun pada Bank BBTN menurun padaRp 1.350 dan BRIS

menurun menjadi 1.290.


http://www.idx.c.id/

Pergerakan harga saham umumnya dipengaruhi oleh beberapa faktor,
diantaranya adalah faktor keuangan, non keuangan, dan makroekonomi
(Rahmawati, 2024). Faktor keuangan yang dapat mempengaruhi seperti efisiensi
biaya dan rasio keuangan (Nugroho & Rachmaniyah, 2021). Efisiensi operasional
yang diukur menggunakan rasio Beban Operasional Pendapatan Operasional
(BOPO) menjadi salah satu indikator penting yang menunjukkan seberapa baik
perusahaan dalam mengelola pengeluaran dan sumber dayayang dimiliki (Nur’ Aini
& Mariani, 2024). Semakin efisien suatu perusahaan dalam mengelola biaya,
semakin besar potensi keuntungan yang dapat dihasilkan dan berpengaruh langsung
pada daya tarik perusahaan di mata investor, yang akan dapat meningkatkan harga
saham (Manueke, 2023). Rasio keuangan seperti Non Performing Loan (NPL)
memberikan gambaran pinjaman yang tidak dapat dibayar oleh debitur, tingginya
NPL mencerminkan masalah dalam manajemen risiko kredit dan menurunkan
profitabilitas bank sehingga berpengaruh terhadap harga saham perusahaan
(Purnamasari & Sitorus, 2023). Hubungan antara efisiensi biaya, rasio keuangan
dan pergerakan harga saham menjadi sangat relevan. Investor cenderung merespons
positif terhadap perusahaan dengan efisiensi biaya tinggi dan NPL rendah, karena
hal ini menunjukkan potensi keuntungan yang lebih besar serta risiko yang lebih
kecil (Supeno & Aminudin, 2023).

Faktor non keuangan juga berpengaruh terhadap harga saham, salah satunya
adalah kepemilikan institusional yang merujuk pada proporsi saham yang dimiliki
oleh ingtitusi. Perusahaan dengan tingkat kepemilikan ingtitusional yang tinggi

cenderung menunjukkan stabilitas yang lebih baik dalam harga saham mereka



( Arifin & Rosidi, 2024). Kepemilikan institus adalah propors saham yang
dikuasai oleh lembaga pada akhir tahun. Semakin tinggi kepemilikan institusional
dalam sebuah perusahaan, semakin kecil penggunaan utang untuk membiayai
operasional perusahaan tersebut. Hal ini disebabkan oleh pengawasan yang
dilakukan oleh institusi-institusi seperti bank dan perusahaan asuransi terhadap
Kinerja suatu perusahaan. (Hirmawan dkk., 2023).

Harga saham juga dipengaruhi oleh faktor makro ekonomi seperti inflasi dan
suku bunga. Inflasi, menurut Wiwiek (2024) adalah peningkatan umum harga
produk dan layanan dalam suatu ekonomi, dapat berdampak pada kemampuan beli
masyarakat dan keuntungan perusahaan. Saat inflasi meningkat, biaya produksi
cenderung bertambah, yang dapat mengurangi keuntungan perusahaan. Hal ini
berpotensi mengurangi minat investor untuk membeli saham, sehingga harga saham
mungkin turun. Sebaliknya, inflasi yang terjaga atau rendah dapat membentuk
suasana yang mendukung pertumbuhan perusahaan dan memperkuat kepercayaan
investor, yang pada akhirnya dapat mendorong harga ssham meningkat (Rasyad
dkk, 2021). Suku bunga juga memainkan peran penting dalam menentukan
pergerakan harga saham. Menurut Purba dkk. (2024) Suku bunga yang tinggi
biasanya membuat biaya pinjaman menjadi lebih mahal bagi perusahaan, yang
dapat mengurangi investasi dan ekspansi. Di samping itu, tingkat suku bunga yang
tinggi dapat mendorong investor untuk berpindah dari investasi saham ke instrumen
pendapatan tetap seperti obligasi atau deposito, karena menawarkan imbal hasil

yang lebih menarik. Penelitian menunjukkan adanya hubungan negatif antara suku



bunga dan harga saham; ketika suku bunga meningkat, harga saham biasanya
menurun (Kurniawan, 2021).

Perubahan kondisi makro ekonomi memiliki dampak langsung pada keputusan
investasi dan nilai pasar saham perusahaan (llyas, 2022). Sektor perbankan sering
kali lebih sensitif terhadap faktor-faktor makroekonomi karena berkaitan erat
dengan kebijakan moneter dan inflasi (Diantasari dkk., 2024). Investor biasanya
mengamati data ekonomi makro untuk menentukan strategi investasi mereka,
karena kondisi makroekonomi yang stabil dapat menciptakan lingkungan yang
kondusif bagi pertumbuhan harga saham (Permatasari dkk., 2021)

Teori sinyal mengungkapkan bahwa informasi yang disampaikan perusahaan
dapat menjadi sinyal untuk investor, perusahaan diharapkan untuk memberikan
indikasi yang tegas melalui laporan keuangan dan rasio kinerja guna mendukung
investor dalam membuat keputusan (Sholahuddin & Muhammad, 2024). Misalnya,
efisiensi biaya yang tinggi dan rasio keuangan yang baik dapat dilihat sebagai sinyal
positif mengenai kinerja perusahaan, yang berpotensi meningkatkan kepercayaan
investor dan, pada akhirnya harga saham mengalami peningkatan. Selain itu, faktor
makroekonomi seperti inflasi dan suku bunga juga dapat mempengaruhi persepsi
investor terhadap kinerja perusahaan.

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Nugroho & Rachmaniyah (2021)
yang menguji pengaruh efisiensi biaya dan rasio keuangan terhadap harga saham
menunjukkan bahwa BOPO dan NPL berpengaruh terhadap harga saham.
Sedangkan penelitian Yusmaniarti dkk. (2023) dan Hikmadina dkk. (2021)

menunjukkan bahwa BOPO tidak berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian



yang dilakukan oleh Yudistira & Supiyadi (2024) menguji pengaruh BOPO
terhadap harga saham menunjukkan bahwa efisiensi biaya berpengaruh negatif
terhadap harga saham.

Penelitian oleh Abror (2022) yang menguji pengaruh kepemilikan institusional
terhadap harga saham menunjukkan bahwa kepemilikan institusional tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Sedangkan menurut Ashari &
Pakaya (2022) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
terhadap harga saham perusahaan. Penelitian oleh Al Amri dkk. (2022) dan
Hidayati dkk. (2023) yang menguji pengaruh Good Corporate Governance dan
rasio keuangan terhadap harga saham Bank Jago tahun 2018-2021 menunjukkan
bahwa kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, Capital Adequacy Ratio,
Non Performing Loan Ratio, Return on Asset, Loan To Deposit Ratio berpengaruh
terhadap harga saham.

Penelitian selanjutnya oleh Nanda dkk. (2023) menguji pengaruh makro
ekonomi dan kinerja keuangan terhadap harga ssham menunjukkan bahwa rasio
keuangan tidak berpengaruh dan inflasi berpengaruh negatif signifikan terhadap
harga saham. Menurut Maulani & Riani (2021) inflasi, suku bunga, dan rasio
keuangan tidak berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan menurut Harahap
(2023) kenaikan GDP, suku bunga, inflasi dan nilai tukar berpengaruh terhadap
nilai kinerja perusahaan yang dapat mendorong investor untuk berinvestasi dan
meningkatkan harga saham.

Perbedaan hasil yang diperoleh dari penelitian-penelitian sebelumnya

menunjukkan masih adanya research gap dalam penelitian- penelitian sebelumnya



yang menjadi alasan penelitian ini dilakukan. Penelitian ini  merupakan
pengembangan dari penelitian Yanti (2024) yang berjudul “Pengaruh Faktor
Keuangan Terhadap Harga Saham: Studi Kasus pada Perbankan Konvensional di
IDX Tahun 2021-2023”. Penelitian tersebut menunjukkan hasil bahwa NPL
berpengaruh negatif terhadap harga saham. Penelitian ini, menambahkan faktor
non keuangan, yaitu kepemilikan institusional, di mana tingginya kepemilikan
institusional dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong kenaikan
harga saham. Selain itu, faktor makroekonomi juga menjadi variabel yang
dipertimbangkan untuk di uji pengaruhnyaterhadap pergerakan harga saham seperti
inflasi dan suku bunga, karena pergerakan kedua variabel ini dapat mempengaruhi
harga saham perusahaan. Rasio BOPO juga digunakan dalam penambahan variabel
karena efisiensi biaya berpengaruh langsung pada profitabilitas bank, yang
selanjutnya mempengaruhi harga saham. Penelitian ini juga memperluas sampel
bank yang diterapkan, tidak hanya mengandalkan bank konvensional, namun juga
memasukkan bank syariah dan bank asing ke dalam sampel penelitian. Penelitian
ini berupaya mengungkapkan pengaruh BOPO, NPL, Kepemilikan Institusional,
Inflasi,dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Perbankan. Oleh
karena itu, penelitian ini berfokus pada judul “Pengaruh BOPO, NPL,
Kepemilikan Institusional, Inflas, dan Suku Bunga Terhadap Harga Saham
pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun
2021-2023” yang diharapkan dapat memberikan pemahaman baru terkait
bagaimana faktor-faktor ini saling berinteraksi dalam mempengaruhi harga saham

bank.



1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang penelitian, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah:
1. Apakah Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO) berpengaruh
negatif terhadap harga saham perusahaan perbankan di I ndonesia?
2. Apakah Non Performing Loan (NPL) berpengaruh negatif terhadap harga
saham perusahan perbankan di Indonesia?
3. Apakah kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga
saham perusahaan perbankan di Indonesia?
4. Apakah inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan
perbankan di Indonesia?
5. Apakah suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan
perbankan di Indonesia?
1.3 Tujuan Penéelitian
Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah penelitian, maka tujuan
dalam penelitian ini adalah:
1. Mengetahui pengaruh negatif Biaya Operasional Pendapatan Operasional
(BOPO) terhadap harga saham perusahaan perbankan di Indonesia.
2. Mengetahui pengaruh negatif Non Performing Loan (NPL) terhadap harga
saham perusahaan perbankan di Indonesia.
3. Mengetahui pengaruh positif kepemilikan institusional terhadap harga

saham perusahaan perbankan di Indonesia
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4. Mengetahui pengaruh negatif inflasi terhadap harga saham perusahaan
perbankan di Indonesia
5. Mengetahui pengaruh negatif suku bunga terhadap harga saham
perusahaan perbankan di Indonesia.
1.4 Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini adalah:
1. Manfaat Teoritis

a. Penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi bagi pengembangan
teori di bidang keuangan dan manajemen, terutama mengenai dampak
Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO), Non Performing
Loan (NPL), kepemilikan institusional, inflasi, dan suku bunga
terhadap harga saham perusahaan.

b. Penelitian ini dapat dijadikan acuan bagi peneliti lain yang ingin
mendalami  lebih lanjut hubungan antara Biaya Operasional
Pendapatan Operasional (BOPO), Non Performing Loan (NPL),
kepemilikan institusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga
saham perusahaan, terutama dalam konteks industri perbankan di
Indonesia.

c. Penelitian ini dapat memperdalam pemahaman tentang faktor-faktor
yang mempengaruhi harga saham serta mengembangkan teori
mengenai Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO), Non
Performing Loan (NPL), kepemilikan ingtitusional, inflasi, dan suku

bunga terhadap harga saham perusahaan.
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2. Manfaat Praktis
a Bagi Manajemen Perusahaan Perbankan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman bagi
manajemen perbankan dalam mengelola rasio Biaya Operasional
Pendapatan Operasional (BOPO), Non Performing Loan (NPL), dan
kepemilikan institusional sebagai strategi untuk meningkatkan nilai
saham. Memahami dampak inflasi dan suku bunga pada harga saham
perusahaan juga dapat membantu perusahaan mengubah strategi
untuk menghadapi perubahan ekonomi
b. Bagi Investor dan Pemangku Kepentingan
Hasil penelitian ini dapat memberikan wawasan bagi investor
dan pemangku kepentingan lainnya untuk memahami faktor apa saja
yang mempengaruhi harga saham. Informasi ini membantu mereka
dalam mengambil keputusan investasi yang lebih tepat, terutama di
sektor perbankan.
c. Bagi Akademisi dan Mahasiswa
Penelitian ini dapat menjadi acuan bagi akademisi dan
mahasiswa dalam memahami hubungan antara Biaya Operasional
Pendapatan Operasional (BOPO), Non Performing Loan (NPL),
kepemilikan institusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga
saham perusahaan, sehingga mereka mampu mengembangkan
penelitian lebih lanjut atau merancang strategi yang lebih efektif

dalam analisis pasar modal.



BAB I

KAJIAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Penelitian mengenali harga saham tidak dapat dipisahkan dari penelitian-

penelitian sebelumnya yang sudah dilakukan. Dalam penelitian sebelumnya

terungkap terdapat kesamaan dan perbedaan antar peneliti. Hasil dari penelitian

yang sudah dilakukan ini akan dijadikan acuan dalam mencari keterbaharuan.

Berikut adalah hasil riset sebelumnya yang dijadikan acuan dalam penelitian ini.

Tabel 2.1

Penelitian Terdahulu

Judul Penelltllalln, Variabel M etqqe Hasi|

No Nama Peneliti, . Analisis o

Penelitian Penelitian
Tahun Data
1 | Mursyidi Abror dan Variabel Kuantitatif | Current Ratio
Nuzulia (2022) Independen: dengan (CR) dan Good
Current Ratio | analisis Corporate
Pengaruh Current Net Profit regresi data | Governance
Ratio, Net Profit Margin, Good | panel. tidak
Margin dan Good Corporate berpengaruh
Corporate Governance terhadap harga
Governance Terhadap | Variabel saham. Net
Harga Saham Syariah | Dependen: Profit Margin
Harga Saham (NPM)
berpengaruh
signifikan
terhadap harga
saham.

2 | Muhammad Hisyam Variabel Kuantitatif | Kepemilikan
Al Amri, Liliek Nur Independen: dengan manajerial,
Sulistiyowati, Dewan Direksi, | analisis kepemilikan
Arifiansyah Saputra | Komisaris deskriptif ingtitusional,
(2022) Independen, dan uji Capital

Kepemilikan asumsi Adequancy
Pengaruh Good Managjerial, klasik Ratio, Non
Corporate Kepemilikan Performing

12
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No| Namapensi | Vaise | NEIGS |hed
' Penelitian Penelitian
Tahun Data

Governance dan Rasio | Institusional, Loan Rasio,
Keuangan Terhadap CAR, NPL, Return on Asset,
Harga Saham Bank ROA, LDR Loan To Deposit
Jago Tahun 2018- Variabel Rasio

2021 Dependen: berpengaruh

Harga Saham terhadap harga
saham.

3 | MayaOktavia Variabel Kuantitaif Kenaikan GDP,
Dalimunthe,Y uliana Independen: dengan suku bunga,
Putri Muhammad Inflasi,Suku analisis inflasi dan nilai
Ikhsan Harahap, Bunga, PDB statistic tukar
(2023) Variabel deskriptif berpengaruh

Dependen: terhadap nilai
Pengaruh Makro Harga Saham kinerja bisnis
Ekonomi (Inflasi, dan harga saham
Suku Bunga, PDB)
Terhadap Harga
Saham Sido.

4 | Mutia Azila, Variabel Kuantitatif | Komite Audit
Mohammad Makrus, | Independen: dengan tidak
dan Nur Hidayati Komite Audit, | analisis berpengaruh
(2023) Kepemilikan deskriptif, terhadap harga

Institusional, uji asumsi saham,
Good Corporate Kepemilikan klasik, Kepemilikan
Governance Terhadap | M Variabel analisis Institusional dan
Harga Saham Pada Dependen: regresi linier | Kepemilikan
Perusahaan Sektor Harga Saham | berganda, Mangjerial
Food and Beverage angjerial dan uji berpengaruh
yang Terdaftar di BEI hipotesis. terhadap harga

saham.

5 | Sahabuddin Nanda, Variabel Kuantitatif | Return On
Niniek Lanatara, Independen: dengan Equity, Current
Aryati Arfah, Kinerja analisis Ratio tidak
Muhammad Arif, dan | Keuangan, regresi linier | berpengaruh
Y ana Ameliana Makro berganda signifikan
(2023) ekonomi terhadap harga

Variabel saham, Debt to
Pengaruh Kinerja Dependen: Equity Ratio
Keuangan dan Makro | Harga Saham berpengaruh
Ekonomi Terhadap positif, dan
Harga Saham Pada inflasi
Sub-Sektor Perbankan berpengaruh
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wo| e | vawa [ e [ o
' Penelitian Penelitian
Tahun Data
negatif terhadap
harga saham.
6 | Hendra Gunawan, Variabel Analisis CAR, NPM dan
Desrir Miftah, Independen: regresi linier | NIM
Qomariah Lahamid CAR, NPL, | berganda berpengaruh
(2023) NPM,  NIM, signifikan
LDR terhadap harga
Pengaruh Kinerja Variabel saham. NPL
Keuangan Terhadap Dependen: dan LDR
Harga Saham Harga Saham berpengaruh
Perbankan Di Bursa negatif
Efek Indonesia signifikan
terhadap harga
saham
7 | FikaNurul Hidayati | Variabel Analisis Inflasi dan suku
& Gregorius N. Independen: regresi data | bungatidak
Masdjojo (2023) Inflasi,  suku | panel berpengaruh
bunga,  nilai terhadap harga
Analisi Pengaruh tukar saham.
Faktor Makroekonomi | Variabel Sedangkan nilai
Terhadap Harga Dependen: tukar
S?Jhm Di IDX rergasshem berpengarun
. terhadap harga
Periode 2019-2021 saham
8 | OctaVioricaAulia Variabel Analisis Kepemilikan
Putri & Susi I ndependen: regresi linier | manajerial ,
Sarumpaet (2023) Kepemilikan berganda kepemilikan
managjerial, institusional
Pengaruh GCG kepemilikan berpengaruh
Terhadap Harga institusional, positif
Saham Perusahaan dan dewan signifikan
Manufatur Subsektor | direksi terhadap harga
Makanan dan Variabel saham, dewan
Minuman yang dependen: direksi
Terdaftar di BEI Harga saham berpengaruh
Periode 2018- 2022 negatif
signifikan
terhadap harga
saham
9 | Niel Ananto & Noldin | Variabel Analisis NPL, GCG,
Jerrry Tumbel (2023) | Independen: regresi linier | NIM, dan CAR
NPL, LDR, | berganda berpengaruh
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Judul Penelitian,

M etode

. Variabel - Hasl
No Nama Peneliti, Pendlitian Analisis Penelitian
Tahun Data
Analisis Faktor GCG, NIM, positif terhadap
Dominan Yang ROA, ROE, harga saham,
Memengaruhi Harga | CAR, dan LDR, ROA,
Saham Pada BOPO ROE, dan
Perusahaan Perbankan | Variabel BOPO tidak
di BEI Periode 2018- | Dependen: berpengaruh
2022 Harga saham terhadap harga
saham
10 | Yanti & Eny Variabel Analisis LDR, CAR dan
Purwaningsih (2024) | Independen: regresi linier | NPL berdampak
LDR, CAR, | berganda negatif pada
Pengaruh Faktor NPM, dan NPL harga saham,
Keuangan Terhadap Variabel NPM tidak ada
Harga Saham: Studi Dependen: dampak pada
Kasus Pada Perbankan | Harga saham harga saham.
Konvensional di IDX Sedangkan
Tahun 2021-2023 LDR, CAR,
NPM serta NPL
memberikan

dampak secara
simultan pada
harga saham.

Sumber: data diolah peneliti, 2024

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian sebelumnya yang

dilakukan oleh Yanti (2024), yang hanya menganalisis pengaruh faktor keuangan

terhadap perubahan harga saham. Dalam penelitian ini, analisis diperluas dengan

menambahkan faktor non keuangan serta faktor makroekonomi untuk melihat

pengaruhnya terhadap harga saham. Faktor non keuangan yang digunakan adalah

kepemilikan institusional, sedangkan faktor makroekonomi terdiri dari inflasi dan

suku bunga. Selain itu, perbedaan lainnya terletak pada sampel penelitian. Jika

penelitian sebelumnya hanya menggunakan sampel bank konvensional, maka

penelitian ini mencakup seluruh perusahaan perbankan di Indonesia, yaitu bank

konvensional, bank syariah, dan bank asing.
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2.2 Kajian Teoritis
2.2.1 Signalling Theory

Teori sinyal (Sgnaling Theory) yang dikemukakan oleh Spence (1973)
menguraikan bahwa pihak pemilik informasi memberikan sinyal atau isyarat dalam
bentuk informasi yang mencerminkan kondisi perusahaan yang bermanfaat bagi
penerimainformasi. Teori ini menyoroti signifikansi informasi yang dipublikasikan
perusahaan bagi keputusan investasi parainvestor. Setiap investor memerlukan data
yang komprehensif, tepat, dan relevan guna dijadikan referensi dalam mendukung
keputusan investasi mereka. (Sari, 2022)

Pemberian sinyal oleh perusahaan bertujuan mengurangi ketidaksesuaian
informasi yang diterima investor, karena keputusan investasi sangat dipengaruhi
oleh kualitas informasi tersebut, informasi yang akurat dan tepat, dapat
meningkatkan kepercayaan dan minat investor untuk melakukan investasi,
sehingga mendukung pengambilan keputusan yang lebih rasional dan transparan
(Nur dkk., 2024). Sinyal yang diterima dapat dibedakan menjadi dua kategori, yaitu
sinyal positif dan sinyal negatif. Sinyal positif umumnya berupa laporan kinerja
perusahaan yang meningkat setiap tahunnya, sedangkan sinyal negatif berupa
laporan kinerja perusahaan yang menurun. Perusahaan berupaya memberikan
sinyal positif kepada pihak luar untuk menunjukkan bahwa perusahaan memiliki
peluang cerah di masa depan (Adriani & Nurjihan, 2020)

Variabel BOPO dan NPL berperan sebagai sinyal penting bagi investor dalam
menilai kondisi dan prospek perusahaan, di mana efisiensi operasional yang

tercermin dari rasio BOPO rendah memberikan sinyal positif, sementaratingginya
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NPL memberikan sinyal negatif (Nugraha & Syaichu, 2022). Tingginya
kepemilikan institusional dapat memberikan sinyal positif kepada pasar bahwa
perusahaan dikelola dengan efektif dan memiliki peluang yang konsisten (Octa
Putri & Sarumpaet, 2023). Kondisi makroekonomi juga berperan penting sebagai
sinyal eksternal yang memengaruhi persepsi investor terhadap prospek investasi, di
mana peningkatan suku bunga dan inflasi memberikan sinyal negatif. Contohnya,
pada sektor perbankan dengan produk kreditnya, sinyal negatif tersebut mendorong
investor untuk menjual saham, yang pada akhirnya menyebabkan penurunan harga
saham perusahaan (Isnin & Andayani, 2023)

Fluktuasi harga saham dapat dianalisis dengan teori ini yang akan
mempengaruhi keputusan investasi para investor. Respon investor terhadap sinyal
yang diberikan baik itu positif atau negatif akan berdampak pada kondisi pasar
(Sari, 2022). Investor akan mencari perusahaan yang memiliki peluang
menguntungkan kedepannya. Perusahaan yang memiliki prospek bagus
menghindari menerbitkan saham baru, sedangkan perusahaan yang memiliki
prospek relatif buruk akan mencoba untuk menerbitkan saham baru, sehingga akan
memberikan sinyal negatif bagi investor karena perusahaan yang menerbitkan
saham baru menandakan jika perusahaan tersebut dalam kondisi yang tidak baik
(Kim, 2024).

2.2.2 Harga Saham
1. Pengertian Harga Saham
Harga saham merupakan nilai yang mudah dipengaruhi karena

mencerminkan harga penutupan (closing price) di pasar ssham. Harga
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saham terus mengalami perubahan setiap waktu, hal tersebut dikarenakan
harga saham bergantung pada tingkat permintaan dan penawaran yang
diterima perusahaan. Ketika permintaan terhadap saham meningkat, maka
harga saham akan naik, sedangkan ketika penawaran lebih tinggi, harga
saham akan turun. Perusahaan yang memiliki harga saham bagus akan
memiliki reputasi yang baik di hadapan investor dan menarik investor
untuk berinvestasi di perusahaan (Azis dkk, 2015). Harga saham adalah
harga yang terwujud karena permintaan dan penawaran yang terjadi di
pasar saham dan biasanya merupakan harga penutupan (Abgari &
Hartono, 2020)

Dapat disimpulkan bahwa permintaan dan penawaran berpengaruh
terhadap harga saham, dan harga saham yang ditetapkan perusahaan
kepada investor adalah harga penutupan. Variabel yang digunakan untuk
menjelaskan harga saham dalam penelitian ini adalah harga penutupan
saham, karena dianggap mewakili presentase saham selama satu periode.

. Jenis-Jenis Harga Saham
Harga saham terdiri dari berbagai jenis, yaitu (Azis dkk., 2015):
1. HargaNominal
Harga saham yang tercantum pada sekuritas untuk menetapkan
nilai per saham dan biaya setiap saham yang diterbitkan sebagai harga
nominal. Elemen ini sangat penting karena harganominal menentukan

jumlah dividen yang akan dibayarkan.
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2. Harga Perdana
Harga yang ditetapkan saat saham dicatat di BursaEfek Indonesia
dan digunakan untuk penawaran umum perdana atau yang dikenal
sebagal harga awal. Tingkat permintaan dari investor terhadap
perusahaan, yang tercermin dari jumlah saham yang diterbitkan oleh
perusahaan untuk publik, menjadi faktor utama dalam menentukan
harga saham awal di pasar saham.
3. HargaPasar
Harga pasar merupakan nilai nominal yang digunakan saat
menjual atau membeli suatu barang. Harga pasar saat penutupan
adalah harga yang diumumkan perusahaan melalui surat kabar atau
media lainnya merupakan harga pasar yang tercatat saat penutupan
usaha (closing price) di Bursa Efek Indonesia.
3. Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham
Harga saham di pasar cenderung berubah seiring berjalannya waktu.
Fluktuasi harga saham ini dipengaruhi oleh keseimbangan antara
permintaan dan penawaran. Ketika permintaan melebihi penawaran, harga
saham akan meningkat, sebaliknya, jika penawaran lebih tinggi
dibandingkan permintaan, harga saham akan menurun. Berikut adalah
beberapa elemen yang mempengaruhi nilai saham (Azis dkk., 2015):
1. Jumlah dividen yang disalurkan, ketika jumlah yang diberikan cukup
besar, akan menambah keyakinan investor terhadap perusahaan, yang

berpengaruh pada kenaikan dividen.
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2. Laba yang didapat perusahaan, perusahaan yang mendapatkan laba
tinggi akan menjadi pilihan bagi investor dalam melakukan investasi.
Perusahaan dengan laba tinggi akan membagikan dividen dalam
jumlah besar, yang akan meningkatkan investor yang akan
menanamkan dananya pada perusahaan.

3. Laba per lembar, semakin tinggi laba per lembar saham yang
dibagikan perusahaan kepada investor, semakin tinggi pula
kepercayaan investor terhadap kemampuan perusahaan dalam
memberikan imbal hasil yang menguntungkan.

4. Tingkat Suku bunga, ketika suku bunga meningkat, investor akan
memperoleh keuntungan besar dari obligasi yang mengakibatkan
mereka menjual saham dan beralih ke obligasi, sehingga
menyebabkan penurunan harga saham. Sebaliknya, saat suku bunga
berkurang, harga saham akan meningkat.

5. Tingkat risiko dan imbal hasil, di mana semakin besar risiko yang
diambil, maka semakin tinggi pula tingkat keuntungan yang
diharapkan investor.

Indikator Harga Saham
Harga saham di bursa efek diklasifikasikan ke dalam tiga jenis, yaitu

harga tertinggi, harga terendah, dan harga penutupan. Harga tertinggi dan

terendah menunjukkan nilai saham paling tinggi dan paling rendah yang
tercapai dalam satu hari perdagangan. Sementara itu, harga penutupan

mencerminkan nilai saham pada saat perdagangan di bursa ditutup.
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Dalam analisis jangka panjang, harga penutupan akhir tahun sering
dijadikan indikator utama untuk mengevaluasi kondisi pasar perusahaan,
karena dianggap lebih stabil. Pemantauan harga saham, terutama harga
penutupan, menjadi elemen penting dalam strategi investasi dan
pengambilan keputusan keuangan (Kusumaningrum dkk., 2024).

Harga Saham = Harga Saham Penutupan
2.2.3 Biaya Operasional Pendapatan Operasional
1. Pengertian Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO)

Biaya operasional dan pendapatan operasional merupakan rasio yang
menunjukkan perbandingan antara biaya operasional yang dikeluarkan
bank dan pendapatan operasional yang diperoleh bank seperti dari bunga
pinjaman, bunga deposito, dan komisi. Beban operasional dan pendapatan
operasional merupakan salah satu indikator penting dalam menilai kinerja
keuangan dan efisiensi operasional sebuah bank. Rasio BOPO yang rendah
menunjukkan bahwa bank mampu mengelola biaya operasionalnya secara
efisien, yang pada akhirnya meningkatkan profitabilitas. Sebaliknya, rasio
BOPO yang tinggi mencerminkan rendahnya efisiensi operasional bank
dan berdampak negatif terhadap tingkat keuntungan (Artha dkk., 2022).

Rasio Biaya Operasional terhadap Pendapatan Operasional (BOPO)
digunakan untuk menilai efisiensi operasional bank. Rasio ini
membandingkan seluruh biaya yang dikeluarkan oleh bank dalam
menjalankan kegiatan operasional utamanya dengan pendapatan yang

diperoleh dari kegiatan tersebut. Biaya operasional meliputi semua jenis
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pengeluaran yang berhubungan dengan aktivitas harian bank, termasuk
gaji staf, biayaadministrasi, dan pengeluaran lainnya. (Tamin dkk., 2022).
Awalnya, rasio BOPO hanya digunakan sebagai alat untuk mengukur
kinerja bank- bank besar dan menengah. Namun, dengan perkembangan
teknologi dan kemudahan akses informasi, rasio BOPO juga digunakan
oleh bank kecil dan menengah serta investor yang ingin menilai kinerja
bank (Budianto & Dewi, 2023).

Pengelolaan BOPO yang efektif sangat berpengaruh bagi bank untuk
memastikan keberlangsungan usaha dan memenuhi ekspektasi para
pemangku kepentingan. Beban Operasional dan Pendapatan Operasional
(BOPO) yang menggambarkan bagaimana perbandingan biaya operasi
terhadap pendapatan operasi dalam memanfaatkan biaya yang ada dalam
perusahaan untuk memperoleh pendapatan perusahaan (Mustika dkk.,
2023). Ha ini menunjukkan bahwa bank mampu menghasilkan
pendapatan lebih besar dengan biaya yang kecil, sehingga akan
meningkatkan profitabilitas perusahaan.

. Indikator Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO)

Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO) adalah rasio yang
membandingkan antara biaya operasional yang dikeluarkan untuk
menjalankan kegiatan utama bank dengan pendapatan yang dihasilkan,
seperti dari bunga pinjaman, deposito, dan komisi. Rasio BOPO yang
rendah mencerminkan tingginya efisiensi bank dalam mengelola biaya

operasional, yang berdampak pada peningkatan profitabilitas. Sebaliknya,
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rasio BOPO yang tinggi mengindikasikan rendahnya efisiensi bank,
sehingga berpotensi menurunkan profitabilitas. Rasio BOPO diukur
dengan rumus (Mustika dkk., 2023) :

Beban Operasional

BOPO= X 100
Pendapatan Operasional

2.2.4 Non Performing Loan (NPL)
1. Pengertian Non Performing Loan

Non Performing Loan merupakan kondisi dimana kredit tidak
langsung dikatakan bermasalah jika belum melalui beberapatahap. Seperti
kredit lancar yang menjadi kredit kurang lancar, macet sehingga akhirnya
menjadi  kredit  bermasalah. @ Karena  kondisi  itu,  bank
mengelompokkan kreditnya menjadi beberapa kategori kolektibilitas
yang sudah ditentukan oleh Bank Indonesia. Menurut Wahyu (2020)
dibawah ini adalah kategori kolektibilitas kredit:

1. Kredit lancar adalah kredit yang dibayarkan tepat waktu tanpa ada
keterlambatan dalam pelunasan pokok dan bunga pinjaman.

2. Kredit dalam perhatian khusus merujuk pada kredit yang mengalami
keterlambatan pembayaran pokok dan bunga selama 1- 2 bulan dari
tanggal jatuh tempo.

3. Kredit kurang lancar adalah kredit yang pelunasan pokok dan bunga
pinjamannya tertunda hingga 3 bulan sejak waktu pembayaran yang

ditentukan.
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4. Kredit bermasalah adalah kredit menunjukkan keterlambatan
pembayaran pokok dan bunga selama kurang lebih 6 bulan.

5. Kredit macet adalah kredit yang tidak mengalami penulasan pokok
dan bunga selama lebih dari satu tahun sejak tanggal jatuh tempo.
Perusahaan dalam menawarkan kredit selalu menghindari risiko

terjadinyakredit bermasalah. Terdapat beberapa faktor yang menyebabkan
kredit bermasalah, salah satunya adalah karena pihak debitur tidak dapat
memenuhi kewajibannya untuk membayar angsuran pinjaman dan bunga
yang sudah ditetapkan dalam perjanjian kredit.

Kredit bermasalah akan menimbulkan beberapa masalah seperti:

1. Kehilangan potensi pendapatan dari kredit yang disalurkan sehingga
dapat menurunkan keuntungan yang diperoleh. Dari kondisi tersebut
berpengaruh terhadap rentabilitas bank.

2. Kinerja bank semakin buruk dikarenakan rasio kualitas aktiva
produktif semakin besar.

3. Berkurangnya modal bank yang mempengaruhi Capital Adequancy
Ratio (CAR) karena bank menambah cadangan penyisihan
penghapusan aktiva produktif yang sudah diklasifikasikan oleh Bank
Indonesia

4. Penurunan Return on Assets (ROA).

2. Faktor-Faktor Penyebab Non Performing Loan (NPL)
Menurut Wahyu (2020) kredit bermasalah disebabkan oleh beberapa

faktor, seperti:
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1. Faktor Internal Bank:

a Keemahan dalam melakukan analisis kredit

b.

C.

d.

e.

f.

Kelemahan dalam melakukan dokumentasi kredit
Petugas bank yang ceroboh

Kelemahan bidang agunan

Kelemahan sumber daya manusia yang dimiliki

Kurangnya petugas bank.

2. Faktor Internal Nasabah:

a. Lemahnya karakter nasabah

b.

C.

d.

€.

Lemahnya kemampuan nasabah
Nasabah yang sedang mengalami musibah
Nasabah yang ceroboh

L emahnya manajemen nasabah

3. Faktor Eksternal

a. Kondisi ekonomi yang tidak baik

b.

C.

d.

e.

Kondisi politik dalam negeri yang merugikan
Politik luar negeri yang merugikan
Kondisi alam yang tidak baik

Regulasi pemerintah yang merugikan beberapa pihak.

3. Indikator Non Performing Loan (NPL)

NPL digunakan sebagai indikator untuk menilai kemampuan bank

dalam menutupi kredit bermasalah dengan akktiva produktif yang dimiliki.

NPL memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja keuangan perbankan.
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NPL yang tinggi akan menyebabkan kinerja bank tersebut buruk karena
terjadi penurunan pendapatan dari kredit yang sudah diberikan sehingga
akan mengurangi laba. Berdasakan ketentuan yang ditentukan oleh Bank
Indonesia, setigp bank harus menjaga nilai NPL tidak lebih dari 5%.
(Wahyu, 2020). NPL diukur menggunakan rumus (Wahyu, 2020):

Kredit Bermasalah

NPL= X 100
Tota Kredit

2.2.5 Kepemilikan Institusional
1. Pengertian Kepemilikan Institusional
Kepemilikan institusional mengacu pada kepemilikan saham suatu

perusahaan oleh berbagai lembaga atau institusi seperti bank, perusahaan
asuransi, dana pensiun dan lembaga investasi lainnya, baik berasal dari
dalam negeri maupun luar negeri, termasuk juga kepemilikan saham oleh
pemerintah domestik maupun asing (Yusuf dkk., 2022). Kepemilikan
institusional mencakup pengawasan dan pengaruh institusi terhadap
perusahaan tempat mereka memiliki saham. Para pemegang saham
institusional umumnya memiliki kepentingan jangka panjang terhadap
Kinerja keuangan perusahaan, karena hasil investasi yang didapatkan
bergantung pada pertumbuhan perusahaan. Tingginya kepemilikan
ingtitusional cenderung meningkatkan upaya pemantauan untuk
mengendalikan perilaku oportunistik para manajer (Rivandi, 2021).

2. Indikator Kepemilikan Institusional

Kepemilikan ingtitusional dihitung dengan rumus (Zahroh dkk., 2023):
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Saham yang dimiliki institusi
Kepemilikan Institusional= X 100
Total saham beredar Perusahaan

2.2.6 Inflas
1. Pengertian Inflasi
Inflasi merupakan kondisi dimana terjadi peningkatan harga saham
secara umum dan berkelanjutan pada berbagai barang dan jasa. Fenomena
ini umumnyaterjadi ketika perekonomian suatu negara berada dalam fase
pertumbuhan yang cepat. Peningkatan inflasi menyebabkan penurunan
daya beli konsumen di sektor produksi. Kenaikan inflasi disebabkan oleh
faktor internal dan eksternal. Faktor internal disebabkan oleh menipisnya
persediaan barang dan jasa, dan tingginya permintaan terhadap barang dan
jasa tersebut. Sedangkan faktor eksternal disebabkan adanya krisis di
negara lain dan peningkatan nilai tukar mata uang asing terhadap dolar.
Inflasi dapat menyebabkan menurunkan perekonomian suatu negara
(Prawoto, 2019).
2. Faktor- Faktor yang Mempengaruhi Inflasi
Kenaikan harga di berbagai negara merupakan fenomena ekonomi
yang kompleks dan dipicu oleh berbagai faktor. Berikut merupakan
beberapa faktor yang mempengaruhi inflasi (Sukirno, 2015):
1. Pengeluaran agregat yang melebihi kapasitas perusahaan yang
memproduksi barang dan jasa
2. Peningkatan upah yang diminta oleh para pekerja di berbagai sektor
ekonomi

3. Kenaikan harga barang- barang impor
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4. Peningkatan jumlah uang yang beredar secara berlebihan tanpa
diimbangi dengan peningkatan produksi dan ketersediaan barang
5. Ketidakstabilan politik dan ekonomi yang terjadi akibat
kepemimpinan pemerintah yang tidak bertanggung jawab.
Berdasarkan berbagai faktor yang telah disebutkan, dapat disimpulkan
bahwa harga saham dipengaruhi oleh memburuknya kondisi ekonomi
serta adanya kenaikan harga saham.
3. Indikator Inflasi
Inflasi dapat diukur menggunakan Indeks Harga Konsumen (IHK)
untuk menganalisis pergerakan harga barang dan jasa. IHK memberikan
Gambaran mengenai fluktuasi rata-rata hargayang dibayar oleh konsumen
untuk kebutuhan sehari-hari. Ketikainflasi meningkat, nilai uang di suatu
negara akan menurun, yang berdampak pada peningkatan biaya hidup.
Naiknya harga produk tidak berdampak kepada konsumen saya, tetapi juga
Perusahaan. Biaya produksi yang lebih tinggi akan mengurangi margin
laba Perusahaan. Sehingga menyebabkan Perusahaan harus menyesuaikan
strategi bisnisnya.(Nugraheni & Paramita, 2020).
Rumus perhitungan inflasi (Mankiw, 2016):
IHK Tahun ini- IHK Tahun Lalu

Inflasi= X 100
IHK Tahun Lalu
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2.2.7 Suku Bunga
1. Pengertian Suku Bunga

Suku bunga adalah imbalan yang diterima dari tabungan, dinyatakan
dalam persentase dari jumlah tabungan yang disimpan. Dalam konteksini,
suku bunga berfungsi sebagai harga dari penggunaan dana dalam jangka
waktu tertentu, mencerminkan nilai waktu dari uang (Sukirno, 2015).

Suku bunga yang tinggi berdampak pada penurunan harga saham
karena investor cenderung tidak tertarik untuk mengalokasikan dana
mereka ke dalam bentuk investasi saham di pasar modal (Fujiansyah &
llpiyanto, 2023). Ketika suku bunga meningkat, biaya pinjaman menjadi
lebih mahal sehingga investasi di sektor riil seperti obligasi atau deposito
menjadi lebih menarik dibandingkan saham, yang menyebabkan
penurunan permintaan dan harga saham turun yang berdampak negatif
padareturn investor karena keuntungan yang diperoleh menjadi lebih kecil
dibandingkan saat suku bunga rendah, investor cenderung lebih tertarik
berinvestasi di pasar saham (Putra& Santoso, 2023). Dengan suku bunga
yang rendah, biaya pinjaman menjadi lebih terjangkau dan imbal hasil dari
instrumen investasi lain seperti obligasi menjadi kurang menarik, kondisi
ini mendorong investor untuk mencari return yang lebih tinggi melalui
investasi saham, sehingga permintaan dan harga saham di pasar
meningkat. (Maulani & Riani, 2021).

Bank Indonesia memiliki otoritas dalam menetapkan suku bunga di

Indonesia. Ketika Bank Indonesia menurunkan suku bunga, tujuannya
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adalah untuk mendoorng aktivitas ekonomi. Sebaliknya, suku bunga akan
dinaikkan oleh Bank Indonesia guna memperlambat pertumbuhan
ekonomi yang terlalu pesat (Nurrosyida & Tiara, 2023). Suku bunga
diukur dengan menggunakan suku bunga acuan yang sudah diterbitkan
oleh Bank Indonesia (Mankiw, 2016).
. Faktor- Faktor yang Mempengaruhi Suku Bunga
Tingkat suku bunga simpanan dan pinjaman memiliki pengaruh yang
signifikan satu sama lain, di mana kedua jenis bunga tersebut saling
mempengaruhi, selain dipengaruhi oleh faktor-faktor lain. Menurut
Kasmir, (2014), beberapa faktor yang mempengaruhi penetapan suku
bunga antara lain:
1. Kebutuhan Dana
Ketika bank mengalami kekurangan dana, sementara
permintaan pinjaman tinggi, bank cenderung menaikkan suku bunga
untuk menarik lebih banyak dana dengan cepat.
2. Persaingan
Hal yang paling penting dalam menarik dana simpanan adalah
bank harus memperhatikan persaingan dengan bank lain.
3. Kebijakan Pemerintah
Bank harus mematuhi batas suku bunga simpanan maupun
pinjaman yang telah ditetapkan oleh pemerintah.

4. Target Laba
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Jika bank ingin memperoleh laba yang besar, maka suku bunga
pinjaman akan lebih tinggi, dan sebaliknya.
. Jangka Waktu

Semakin panjang durasi pinjaman, semakin tinggi suku bunga
yang diterapkan, karena memperhitungkan potensi risiko yang

mungkin muncul di masa depan, dan sebaliknya.

. Kualitas Jaminan

Semakin cair jaminan yang disediakan, semakin kecil suku bunga
pinjaman yang diterapkan, dan sebaliknya.
. Reputasi Perusahaan

Perusahaan dengan reputasi baik memiliki risiko kredit macet
yang relatif kecil di masa depan, sehingga suku bunga yang
dibebankan pada mereka cenderung lebih rendah.
. Produk yang Kompetitif

Produk yang lebih bersaing umumnya menawarkan suku bunga

pinjaman yang lebih rendah dibandingkan dengan produk yang
kurang bersaing.
. Hubungan Baik

Bank mengkategorikan nasabah menjadi nasabah utama dan
nasabah biasa berdasarkan seberapa aktif dan loyal mereka kepada
bank. Nasabah utama umumnya menjalin hubungan baik dengan bank,
sehingga tingkat suku bunga yang ditawarkan berbeda dari nasabah

biasa.
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10. Jaminan Pihak Ketiga

Jaminan yang diberikan oleh pihak ketiga kepada penerimakredit,
apabila pihak penjamin memiliki reputasi bak, kemampuan
membayar yang kuat, serta loyalitas, maka suku bunga yang

diterapkan akan berbeda.

2.2.8 Saham dalam Prespektif Islam
Hukum mengenai investasi saham belum secara tegas dijelaskan dalam Al-
Quran maupun hadits. Oleh karena itu, para ulama dan ahli figih kontemporer
berusaha untuk menetapkan kesimpulan hukum melalui ijtihad untuk membahas
mengenai investasi ssham. Dalam muktamar ke- 7 Majma’ Figh Islami pada tahun
1992 di Jeddah, memutuskan bahwa menjual dan menjaminkan saham
diperbolehkan, asalkan dengan mematuhi aturan yang berlaku. Di Indonesia,
Dewan Syariah Nasional melalui Fatwa DSN-MUI No. 40/DSN-MUI/2003 juga
telah merumuskan bahwa investasi saham diperbolehkan, asalkan dilakukan sesuai
dengan ketentuan syariah (Furohman dkk., 2023). Hal tersebut sesuai dengan QS

Al-Bagarah ayat 275 yaitu:yaitu:
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Orang-orang yang memakan (bertransaksi dengan) riba tidak dapat berdiri,
kecuali seperti orang yang berdiri sempoyongan karena kesurupan setan. Demikian

itu terjadi karena mereka berkata bahwa jual beli itu sama dengan riba. Padahal,
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Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. Siapa pun yang telah
sampai kepadanya peringatan dari Tuhannya (menyangkut riba), lalu dia berhenti
sehingga apa yang telah diperolehnya dahulu menjadi miliknya dan urusannya
(terserah) kepada Allah. Siapa yang mengulangi (transaksi riba), mereka itulah
penghuni neraka. Mereka kekal di dalamnya.

Dalam tafsir tahlili dijelaskan bahwa Allah membedakan dengan jelas jual
beli yang halal dan riba yang diharamkan. dalam konteks saham, penjelasan ini
dikaitkan dengan perdagangan di pasar modal. Saham sebagai instrumen keuangan
modern, mewakili kepemilikan atas suatu perusahaan dan dapat diperdagangkan
sesuai dengan hukum islam, asalkan mematuhi prinsip jual beli yang halal, tanpa
unsur riba, gharar, atau masyir (perjudian).

Pendapat lain juga mengemukakan bahwa hukum jual beli saham
diperbolehkan asalkan saham yang diperdagangkan berasal dari perusahaan yang
bergerak di bidang usaha yang halal, seperti transportasi, telekomunikasi, produksi
tekgtil, dll (Nurhasanah dkk., 2024) . Dengan demikian, dapat dipahami bahwa
dalam perspektif islam, jual beli saham diperbolehkan selama tetap mematuhi
prinsip- prinsip syariah dan tidak melibatkan sektor usaha yang haram.

2.3 Kerangka K onseptual

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen. Variabel independen dalam penelitian ini adalah biaya
operasional pendapatan operasional (BOPO), non performing loan (NPL),

kepemilikan institusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga saham terhadap
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perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI tahun 2021-2023. Kerangka pemikiran

pada penelitian ini adalah:

‘-]: My Laber

- :'.v'l

Gambar 2.1
Kerangka Berpikir

Berdasarkan kerangka pemikiran diatas, penulis menentukan hipotesis
penelitian sebagai berikut:

1. H1: Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO) berpengaruh
negatif terhadap harga saham

2. H2: Non Performing Loan (NPL) berpengaruh negatif terhadap harga
saham

3. H3: Kepemilikan Ingtitusional berpengaruh positif terhadap harga saham

4. H4: Inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham

5. H5: Suku Bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham
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2.4 Hubungan Antar Variabel
2.4.1 Pengaruh Biaya Operasonal Pendapatan Operasional (BOPO)

Terhadap Harga Saham

Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO) menggambarkan
kemampuan perusahaan mengelola pengeluaran secara efisien untuk mencapai
hasil yang maksimal dengan biaya seminimal mungkin . Ketika perusahaan mampu
mengelola efisiensi biaya, terlihat pada laba yang tinggi, karena pengeluaran biaya

operasional akan meningkatkan margin keuntungan (Supeno & Aminudin, 2023).

Keterkaitan antara rasio BOPO dan harga saham dijelaskan dalam teori
sinyal, di mana perusahaan mengirimkan sinyal kepada investor melalui informasi
yang mencerminkan keadaan perusahaan (Alfretdo & Nasution, 2021). BOPO
adalah indikator penting yang dapat dipahami investor sebagai pertanda bahwa
perusahaan dapat mengelola keuangannya dengan baik. Teori sinyal yang
dikemukakan oleh Spence (1973) menjelaskan bahwa pihak yang memiliki
informasi lebih, dapat menyampaikan sinyal kepada pihak lain, seperti investor
terkait kondisi perusahaan. Perusahaan melaporkan rasio BOPO yang rendah, ini
menjadi sinyal baik bagi investor bahwa perusahaan dapat menghasilkan
keuntungan dan mengelola sumber daya secara efisien, yang dapat meningkatkan
permintaan terhadap harga saham perusahaan tersebut (Istianah & Mahirun, 2024).
Peningkatan permintaan akan mendorong kenaikan harga saham, para investor

memperhatikan peluang pertumbuhan dan keuntungan yang menjanjikan di masa
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mendatang. Namun, apabila terdapat ketidakpastian dalam laporan keuangan,
sinyal tersebut dapat dianggap negatif(Alfretdo & Nasution, 2021).

Penelitian yang dilakukan Hikmadina dkk. (2021), dan Yusmaniarti dkk.
(2023) menguji pengaruh efisiensi biaya terhadap harga saham menunjukkan
bahwa BOPO tidak berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Yudistira & Supiyadi (2024) dan Dipha (2022) menguji pengaruh
BOPO terhadap harga saham menunjukkan bahwa BOPO berpengaruh negatif
terhadap harga saham. Berdasarkan penjelasan dan beberapa hasil penelitian diatas,
sehingga dapat dirumuskan hipotesis pada penelitian ini adalah:

H1: BOPO berpengaruh negatif terhadap harga saham
2.4.2 Pengaruh Non Performing Loan (NPL) Terhadap Harga Saham

NPL merupakan rasio yang mencerminkan tingkat kredit bermasalah dalam
suatu bank. Semakin tinggi NPL, semakin banyak pinjaman yang gagal dibayar
oleh debitur, yang dapat menurunkan kinerja keuangan bank (Azzahra & Fadli,
2024). Teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence (1973) menjelaskan bahwa
pihak yang memiliki informasi lebih, dapat menyampaikan sinyal kepada pihak
lain, seperti investor terkait kondisi perusahaan. Rasio NPL memberikan sinyal
kepada investor tentang kualitas mangjemen risiko kredit bank dan stabilitas
keuangan perusahaan (Nugraha & Syaichu, 2022). NPL yang tinggi memberikan
sinyal negatif kepada pasar, menunjukkan bahwa bank memiliki masalah dalam
pengelolaan kredit, yang bisa berdampak pada profitabilitas perusahaan dan
menurunkan kepercayaan investor. Sebaliknya, NPL yang rendah memberikan

sinyal positif bahwa bank mampu mengelola risiko kredit dengan baik, yang
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mencerminkan kesehatan keuangan perusahaan (Ridho & Aprilia, 2024). Hal ini
meningkatkan kepercayaan investor, menarik lebih banyak minat terhadap harga
saham, yang pada akhirnya dapat mendorong harga saham naik.

Penelitian yang dilakukan oleh Sondakh dkk. (2024) menunjukkan bahwa
NPL tidak berpengaruh terhadap harga saham. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Al Amri dkk. ( 2022) dan Purwati dkk. (2024) yang menguji
pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham menunjukkan bahwa NPL
berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian yang dilakukan oleh Yanti (2024)
menunjukkan bahwa NPL berpengaruh negatif terhadap harga saham. Berdasarkan
penjelasan dan beberapa hasil penelitian diatas, sehingga dapat dirumuskan
hipotesis pada penelitian ini adalah:
H2: NPL berpengaruh negatif terhadap harga saham
2.4.3 Pengaruh K epemilikan Ingtitusional Terhadap Harga Saham

Informasi yang dipublikasikan oleh perusahaan, termasuk mengenai struktur
kepemilikan, dapat memberikan sinyal kepada pasar dan investor mengenai
prospek dan kondisi perusahaan (Hidayati dkk., 2023). Kepemilikan institusional
merupakan jumlah saham yang dimiliki oleh lembaga- lembaga dan masyarakat
asing sering dianggap sebagai sinyal penting bagi investor lain. Institusi ini
biasanya memiliki akses yang lebih baik terhadap informasi perusahaan dan
kemampuan lebih besar dalam memantau dan mempengaruhi keputusan
manajemen ( Arifin & Sudiyatno, 2023).

Teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence (1973) menjelaskan bahwa pihak

yang memiliki informasi lebih, seperti mangemen perusahaan dapat
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menyampaikan sinyal kepada pihak lain, seperti investor terkait kondisi
perusahaan. Ketika perusahaan memiliki kepemilikan institusional yang tinggi,
dapat dijadikan sebagai sinyal positif oleh pasar (Sitanggang dkk., 2024). Investor
institusional umumnya melakukan analisis mendalam sebelum berinvestasi dan
cenderung memilih perusahaan yang dianggap memiliki prospek baik dan risiko
rendah (Yetna dkk., 2022). Oleh karena itu, tingginya kepemilikan institusional
sering dianggap mencerminkan kepercayaan terhadap manajemen perusahaan dan
stabilitasa jangka panjang.

Penelitian Al Amri et al. (2022) menunjukkan bahwa kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap harga saham. Adanya kepemilikan oleh
investor ingtitusional akan mendorong pengawasan yang lebih optimal terhadap
kinerja mangjemen sehingga dapat menstabilkan harga saham perusahaan.
Penelitian lain yang dilakukan oleh Arifin & Rosidi (2024) dan Aprilia & Riharjo
(2022) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap
harga saham, tingkat kepemilikan institusional yang tinggi memberikan stabilitas
harga saham yang lebih baik karena adanya pengawasan yang aktif dari investor
institusional. Berdasarkan penjelasan dan beberapa hasil penelitian diatas, sehingga
dapat dirumuskan hipotesis pada penelitian ini adalah:

H3: Kepemilikan ingtitusional berpengaruh positif terhadap harga saham
2.4.4 Pengaruh Inflas Terhadap Harga Saham

Inflasi yang tinggi dapat berpengaruh terhadap harga saham. Inflasi yang

tinggi seringkali diikuti dengan kenaikan suku bunga untuk menekan lgju inflasi

(Musliha, 2023). Menurut teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence (1973)
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menjelaskan bahwa pihak yang memiliki informasi lebih, dapat menyampaikan
sinyal kepada pihak lain, seperti investor. Perubahan inflasi dapat memberikan
sinyal kepada investor tentang kondisi ekonomi dan prospek kinerja perusahaan.
Ketika inflasi meningkat, investor dapat menafsirkan sebagai sinyal bahwa biaya
produksi dan suku bunga akan naik, sehingga dapat menekan profitabilitas (Pratama
dkk., 2025). Investor akan menganggap prospek pertumbuhan perusahaan melemah
dan mengacu pada penurunan permintaan harga saham. Inflasi juga bisa berfungsi
sebagai sinyal tentang kekuatan fundamental perusahaan, jika suatu perusahaan
mampu mempertahankan profitabilitasnya meskipun terjadi inflasi, hal ini bisa
dilihat sebagai indikasi manajemen yang baik dan kemampuan perusahaan untuk
melewati kondisi ekonomi yang sulit (Fikri, 2024). Dalam konteks ini, investor
mungkin akan menafsirkan kemampuan perusahaan untuk mengatasi inflasi
sebagai sinyal positif, sehingga meningkatkan permintaan terhadap sahamnya dan
mendorong harga saham naik.

Penelitian yang dilakukan oleh Veronica & Pebriani (2021) dan Mufidah &
Sentosa (2024) menunjukkan bahwa inflasi tidak mempengaruhi harga saham.
Sedangkan penelitian oleh Nurliandini dkk. (2021) dan Maulani & Riani (2021)
yang menguji pengaruh inflasi terhadap harga saham menunjukkan bahwa inflasi
berpengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan penjelasan dan beberapa hasil
penelitian diatas, sehingga dapat dirumuskan hipotesis pada penelitian ini adalah:

H4: Inflas berpengaruh negatif terhadap harga saham
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2.4.5 Pengaruh Suku Bunga Terhadap Harga Saham

Suku bunga yang tinggi akan berpengaruh terhadap harga saham. mengurangi
laba bersih (Adnania dkk., 2021). Teori sinyal yang dikemukakan oleh Spence
(1973) menjelaskan bahwa pihak yang memiliki informasi lebih, dapat
menyampaikan sinyal kepada pihak lain, seperti investor sebagai dasar mengambil
keputusan. Ketika suku bunga meningkat, hal ini dianggap sebagai sinyal negatif
bagi investor. Kenaikan suku bunga dapat mengurangi profitabilitas perusahaan
karena beban yang meningkat sehingga investor cenderung merespons dengan
menjual saham mereka (Aizsa dkk., 2021). Di sisi lain, ketika suku bunga rendah,
akan memberikan sinyal positif kepada pasar karena mengurangi biaya pinjaman
perusahaan dan mendorong investasi sehingga harga saham akan mengalami
kenaikan karena investor melihat potensi pertumbuhan dan peningkatan laba di
masa depan (Aho, 2023)

Penelitian yang dilakukan oleh Veronica & Pebriani (2021) menunjukkan
bahwa suku bunga tidak mempengaruhi harga saham. Sedangkan penelitian yang
dilakukan oleh Maulani & Riani (2021) dan Nurliandini dkk. (2021) ang menguji
pengaruh suku bunga terhadap harga saham menunjukkan bahwa suku bunga
berpengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan penjelasan dan beberapa hasil
penelitian diatas, sehingga dapat dirumuskan hipotesis pada penelitian ini adalah:

H5: Suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham
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METODE PENELITIAN

3.1 Jenisdan Pendekatan Penelitian

Metode penelitian adalah pendekatan ilmiah yang digunakan untuk
memperoleh data dengan tujuan tertentu. Dalam penelitian ini, metode yang
diterapkan adalah metode kuantitatif, yang menggunakan data berbentuk angka dan
dianalisis secara statistik (Sugiyono, 2017). Metode penelitian ini digunakan untuk
meneliti masalah yang dapat diukur dengan populasi yang luas, dan tujuannya
untuk menguiji hipotesis yang sudah ditetapkan.

Penelitian kuantitatif deskriptif merupakan penelitian yang dilakukan untuk
menggambarkan fenomena tertentu secara sistematis dan objektif dengan
menggunakan data numerik. Menurut Sugiyono (2017) penelitian kuantitatif
deskriptif bertujuan mengidentifikasi nilai dari variabel mandiri, terdiri dari satu
atau lebih variabel (independen) tanpa membandingkan dengan variabel lainnya.
Secara deskriptif penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh
BOPO, NPL, kepemilikan ingtitusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga
saham perusahaan perbankan di Indonesia.

3.2 Lokas Penelitian
Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor Perbankan yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia.

41
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3.3 Populas dan Sampel
3.3.1 Populas

Populasi merupakan kumpulan kelompok yang dijadikan fokus pada
penelitian dengan karakteristik dan ciri ciri tertentu dan kemudian ditarik
Kesimpulan (Sugiyono, 2017). Populasi dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2023 dengan
jumlah 57 perusahaan perbankan.
3.3.2 Sampel

Sampel merupakan kelompok individu, atau objek yang digunakan dalam
penelitian sebagai perwakilan dari populasi yang ada. Karena tidak mungkin
mengumpulkan data dari semua populasi (Sugiyono, 2017). Teknik pengambilan
sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive sampling, di mana
sumber data dipilih berdasarkan kriteria dan pertimbangan tertentu yang telah
ditentukan.
3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Kriteria sampel yang diterapkan dalam penelitian ini adalah:
Tabel 3.1

Kriteria Pengambilan Sampel
No Kriteria Jumlah Perusahaan

1 Perusahaan Perbankan yang terdafar di BEI 57
selama tahun 2021-2023
2 Dikurangi perusahaan yang tidak menyajikan (10)

laporan keuangan atau tidak memiliki
kelengkapan data selama tahun 2021-2023

Jumlah perusahaan yang memenuhi kriteria 47
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Jumlah data yang akan diamati selama tahun 2021- 141
2023
Sumber: www.idx.c.id data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan hasil purposive sampling, terdapat 47 perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang memenuhi kriteria dan dikalkulasikan

selama 3 tahun sehingga menjadi 141 data.

Tabel 3.2
Perusahaan Perbankan yang M enjadi Sampel
No | Kode Nama Perusahaan
1 | AGRO | Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Thk.
2 | AGRS | Bank IBK Indonesia Thk.
3 | AMAR | Amar Indonesia Thk.
4 | ARTO | Bank Jago Thk.
5 BABP | Bank MNC Internasional Thk.
6 | BACA | Bank Capital Indonesia Thk.
7 | BANK | Bank Aladin Syariah Tbk.
8 BBCA | Bank Central Asia Tbk.
9 BBHI Allo Bank Indonesia Thk.
10 | BBKP | Bank KB Bukopin Tbk.
11 | BBMD | Bank Mestika Dharma Tbk.
12 | BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Thk.
13 | BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Thk
14 | BBSI PT Krom Bank Indonesia
15 | BBTN | Bank Tabungan Negara (Persero) Thk
16 | BBYB | Bank Neo Commerce Thk
17 | BCIC Bank JTrust Indonesia Thk.
18 | BDMN | Bank JTrust Indonesia Thk.
19 | BEKS | Bank Pembangunan Daerah Banten Thk.
20 | BGTG | Bank Ganesha Thk.
21 | BINA Bank Ina Perdana Tbk
22 | BBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten Thk
23 | BJTM | Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Thk.
24 | BKSW | Bank QNB Indonesia Tbk.
25 | BMAS | Bank Maspion Indonesia Tbhk
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No | Kode Nama Perusahaan
26 | BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk.

27 | BNBA | Bank Bumi Arta Tbk

28 | BNGA | Bank CIMB Niaga Tbk.

29 | BNII Bank Maybank Indonesia Tbk

30 | BNLI Bank Permata Thk

31 | BRIS Bank Syariah Indonesia Thk

32 | BSIM Bank Sinarmas Thbk.

33 | BSWD | Bank of Indialndonesia Thk.

34 |BTPN | Bank BTPN Tbk.

35 | BTPS | Bank BTPN Syariah Thk.

36 | BVIC Bank Victoria International Thbk.

37 | BNAR | Bank Oke Indonesia Thk.

38 | INPC Bank Artha Graha I nternasional Thbk.
39 | MASB | Bank Multiarta Sentosa Tbk.

40 | MAYA | Bank Mayapada Internasional Tbk
41 | MCOR | Bank China Construction Bank Indonesia Tbk.
42 | MEGA | Bank Mega Thk.

43 | NISP Bank OCBC NISP Tbk.

44 | NOBU | Bank Nationalnobu Thk

45 | PNBN | Bank Panin Indonesia Thk.

46 | PNBS | Bank Panin Dubai Syariah Tbk.

47 | SDRA | Bank Woori Saudara Indonesia 1906

Sumber: www.idx.c.id data diolah peneliti, 2024

3.5 Data dan Jenis Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data didapat
oleh peneliti secara tidak langsung dengan menggunakan media perantara. Data
yang digunakan berupa laporan keuangan keuangan tahunan perusahaan Perbankan

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selamatahun 2021-2023 yang didapat

dari website Bursa Efek Indonesiahttps://www.idx.co.id/id
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3.6 Teknik Pengumpulan Data
Pengumpulan data sekunder yang digunakan dalam penelitian ini adalah
dengan teknik dokumentasi, yaitu mengunduh laporan keuangan 47 perusahaan

yang dijadikan sampel di website Bursa Efek Indonesia https://www.idx.co.id/id.

3.7 Definis Operasional Variabel

Definisi operasional variabel adalah penjelasan yang memberikan arti spesifik
mengenai suatu variabel dalam penelitian, sehingga variabel tersebut dapat diukur
dan dianalisis dengan jelas. Definisi operasional variabel berfungsi untuk
menjelaskaan bagaimana cara mengukur variabel yang akan diteliti (Sugiyono,
2017)

1. Beban Operasional dan Pendapatan Operasional (BOPO) adalah rasio
yang menggambarkan efisiensi bank dengan perbandingan biaya operasi
terhadap pendapatan operasi. Rasio ini menunjukkan seberapabesar biaya
operasonal yang dikeluarkan untuk menghasilkan pendapatan
operasonal. Semakin rendah rasio BOPO, semakin efisien kinerja
operasional bank (Mustika dkk., 2023)

2. Non performing loan merupakan rasio yang mengukur tingkat kredit
bermasalah pada suatu bank, yaitu kredit yang tidak lagi berpotensi
menghasilkan pendapatan karena debitur gagal membayar pokok atau
bunga pinjaman sesuai jadwal. Semakin rendah NPL, semakin baik
kualitas kredit yang dimiliki oleh bank (Kasmir, 2019).

3. Kepemilikan ingtitusional, di mana saham perusahaan dimiliki oleh

institusi atau lembaga, seperti perusahaan asuransi, dana pensiun, dan
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Masyarakat asing yang bertindak sebagai pihak yang memonitor
perusahaan. Semakin tinggi kepemilikan institusional, semakin besar
pengaruh yang dimiliki institusi dalam pengawasan dan pengendalian
perusahaan (Injayanti dkk., 2020)

. Inflasi adalah proses peningkatan harga-harga barang dan jasa secara
umum dalam suatu perekonomian selama periode tertentu. Dalam
pengertian ekonomi, inflasi mencerminkan penurunan daya beli uang.
Inflasi yang tinggi mengindikasikan peningkatan harga yang cepat, yang
dapat mengurangi daya beli konsumen. Sebaliknya, inflasi rendah
menunjukkan stabilitas harga. Inflasi diukur menggunakan IHK (Mankiw,
2016)

. Suku bunga adalah biaya yang dikenakan oleh kreditur kepada debitur
untuk penggunaan uang yang dipinjam, dinyatakan dalam bentuk
persentase dari jumlah pinjaman. Suku bunga dapat mempengaruhi
keputusan investasi dan konsumsi dalam perekonomian (Sukirno, 2015).
Suku bunga diukur dengan data suku bunga acuan yang diterbitkan oleh
Bank Indonesia (Mankiw, 2016).

. Harga saham didefinisikan sebagai harga suatu saham yang terjadi di pasar
bursa pada saat tertentu, yang ditentukan oleh interaksi antara permintaan
dan penawaran dari pelaku pasar. Dalam penelitian ini, harga saham
diukur menggunakan harga penutupan (closing price), yaitu hargaterakhir
yang tercatat pada saat penutupan perdagangan di bursa efek

(Kusumaningrum dkk., 2024).



Tabel 3.3
Definisi Operasional Variabel

a7

Variabel

Definisi

Rumus

Sumber

Biaya
Operasinal
Pendapatan
Operasiona
(BOPO)
Xy

Perbandingan
antara biaya
operasional
dengan
pendapatan
operasional

BOPO=
Beban Operasional

100

X

Pendapatan Operasional

(Mustika
dkk., 2023)

Non
Performing
Loan (NPL)
(X2)

Non Performing
Loan merupakan
rasio yang
mengukur
tingkat kredit
bermasalah pada
suatu bank,
yaitu kredit
yang tidak lagi
berpotensi
menghasilkan
pendapatan
karena debitur
gagal membayar
pokok atau
bunga pinjaman
sesuai jadwal

NPL=
Total NPL

100%
Tota Pinjaman

(Kasmir,
2019)

Kepemilika
n
Institusional
(X3)

Kepemilikan
institusional, di
mana saham
perusahaan
dimiliki oleh
institusi atau
lembaga, seperti
perusahaan
asuransi, dana
pensiun, dan
Masyarakat
asing yang
bertindak
sebagai pihak
yang memonitor
perusahaan.

Kepemilikan
Institusional=

Saham yang dimiliki

Institusional

Total Jumlah Saham

(Injayanti
dkk., 2020)

I nflasi
(Xa)

Inflasi adalah
proses
peningkatan

Tingkat Inflasi=

IHK Thn Ini- IHK Thn

Lalu

(Mankiw,
2016)
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Variabel

Definisi

Rumus

Sumber

harga-harga
barang dan jasa
Secara umum
dalam suatu
perekonomian
selama periode
tertentu.

X 100%
IHK Thn Lalu

Suku Bunga
(Xs)

biaya yang
dikenakan oleh
kreditur kepada
debitur untuk
penggunaan
uang yang
dipinjam,
dinyatakan
dalam bentuk
persentase dari
jumlah
pinjaman.

Diambil dari data suku
bunga acuan yang
diterbitkan oleh Bank
Indonesia

(Mankiw,
2016)

Harga
Saham (Y)

harga suatu
saham yang
terjadi di pasar
bursa pada saat
tertentu, yang
ditentukan oleh
interaksi antara
permintaan dan
penawaran dari
pelaku pasar.

Harga Saham = Harga
Penutupan

(Kusumanin
grum
dkk.,2024)

3.8 AnalissData

Analisis data merupakan langkah dalam mengolah informasi yang didapat dari
responden atau sumber lain. Proses ini mencakup pengelompokan data, pembuatan
tabel, penyajian data, dan perhitungan statistik untuk memperoleh hasil yang
relevan, dan melakukan analisis untuk menguji hipotesis yang sudah diajukan
(Sugiyono, 2017). Dalam penelitian ini, metode analisis yang diterapkan adalah

analisis deskriptif. Software yang digunakan dalam menganalisis data statistic
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adalah Eviews Enterprise 12 karena sesuai untuk mengelola data dalam bentuk time
series, cross section dan data panel.
3.8.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif pada dasarnya adalah proses merubah data penelitian
menjadi bentuk yang mudah dipahami dan diinterpretasikan. Melalui tabulasi, data
disgjikan dalam bentuk ringkasan, pengaturan, dan penyusunan angka. Statistik
deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran mengenai karakteristik variabel
yang diteliti serta membantu dalam memahami variabel tersebut. (Wahyuni, 2020).
Analisis deskriptif pada penelitian ini digunakan untuk memahami karakteristik
data mengenai pengaruh biaya operasional pendapatan operasional (BOPO), Non
Performing Loan (NPL), kepemilikan ingtitusional, inflasi, dan suku bunga
terhadap harga saham perusahaan perbankan.
3.8.2 Metode Pemilihan M odel

Dalam penelitian ini, pendekatan yang diterapkan adalah regresi data panel.
Regresi data panel adalah pengembangan dari regres linier dengan metode
Ordinary Least Square (OLS), yang dirancang secara khusus untuk data panel. Ciri
khas dari data panel mencakup data cross section dan time series, yang
memungkinkan analisis perbedaan dalam beberapa periode objek studi. Estimasi
model regresi pada data panel bertujuan untuk memperkirakan parameter model
regresi, seperti intercept (o) dan koefisien regresi (fi). Dengan memanfaatkan data
panel, diperoleh nilai awal dan koefisien regresi yang bervariasi untuk masing-
masing perusahaan dan periode pengamatan. Adatiga model yang digunakan untuk

memperkirakan parameter model regresi data panel (Riswan & Dunan, 2019) :
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1. Model Common Effect
Model ini, menggabungkan data series dan cross section untuk
melakukan regresi. Regresi Ordinary Least Square digunakan untuk
estimasi. Namun, model ini tidak memperhitungkan dimensi waktu dan
individu.
2. Modd Fixed Effect
Model ini beranggapan bahwa kemiringan garis regres tidak
berubah pada semua perusahaan sepanjang waktu. Model ini
menggunakan variabel dummy atau metode Least Sguares Dummy
Variebel (LSDV) untuk melakukan estimasi.
3. Model Random Effect
Model ini mengasumsikan bahwa variabel gangguan dapat saling
berhubungan natar waktu dan individu. Model ini menggunakan metode
Generalized Least Squares (GLS) untuk estimasi.
Terdapat tiga uji yang digunakan untuk menentukan metode estimasi yang
digunakan (Riswan & Dunan, 2019):
1. Uji Chow
Uji Chow digunakan dalam memilih model terbaik regresi data panel
antara Fixed Effect dan Common Effect. Terdapat panduan untuk
mengambil kesimpulan dari Uji Chow yaitu:
1. Jkanilai Probability F > 0.05, maka model yang digunakan adalah

common effect.
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2. Jikanilai Probability F < 0.05, maka model yang digunakan adalah
fixed effect, selanjutnya dilakukan uji Hausman
2. Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk menentukan model regresi data panel
yang paling sesuai antara Fixed Effect dan Random Effect. Terdapat
panduan mengambil kesimpulan dari Uji Hausman yaitu:
1. Jka nilai probability Chi-Square > 0.05, maka model yang dipilih
adalah random effect.
2. Jika nilai probability Chi-Square < 0.05, maka model yang dipilih
adalah fixed effect.
3. Uji Lagrange Multiplier
Uji Lagrange Multiplier digunakan untuk menentukan model regresi
yang paling tepat antara Random Effect dan Common Effect. Uji ini
diterapkan ketika hasil Uji Chow menunjukkan bahwa model yang dipilih
adalah Common Effect. Pengujian dilakukan menggunakan software
Eviews Enterprise 12. Pedoman untuk menarik kesimpulan dari uji
Lagrange Multiplier adalah sebagai berikut:
1. Jkanilai statistik LM < 0.05, maka model yang dipilih adalah random
effect.
2. Jika nilai statistik LM > 0.05, maka model yang dipilih adalah

common effect.
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3.8.3 Uji Asums Klask
Penggunaan uji normalitas merupakan salah satu bagian dari asumsi klasik.
Selain itu, datatime series sering mengalami autokorelasi karena secara konseptual,
data tersebut merepresentasikan pengamatan dari satu individu selama periode
waktu tertentu. Berikut adalah uji asumsi klasik yang akan diterapkan dalam
penelitian ini:
1. Uji Normalitas
Pengujian normalitas bertujuan untuk memastikan apakah variabel-
variabel dalam sebuah model regresi mengikuti distribusi normal atau
tidak. Model regresi yang efektif seharusnya memiliki distribusi data yang
normal atau mendekati normal. Pengujian normalitas dilakukan dengan
aplikasi Eviews, di mana data normalitas dapat dilihat dengan
membandingkan nilai Jarque-Bera (Basuki, 2017). Pedoman untuk
menarik kesimpulan adalah sebagai berikut:
1. Jkanilai Probability > 0.5, maka distribusi dianggap normal.
2. Jikanilai Probability < 0.05, maka distribusi dianggap tidak normal.
2. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat
hubungan antara variabel-variabel independen dalam model regresi.
Model regresi yang baik seharusnya tidak memperlihatkan adanya
hubungan antar variabel independen (Widarjono, 2018). Deteksi

multikolinearitas dalam regresi dilakukan dengan cara berikut:
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1. Jka nilai koefisien korelasi (R?) > 0.80, maka multikolinearitas
terjadi.
2. Jika nilai koefisien korelasi (R?) < 0.80, maka tidak terdapat
multikolinearitas.
3. Uji Heterokedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah terdapat
perbedaan varians dari residual antara satu pengamatan dengan
pengamatan lainnya dalam model regresi. Model regresi yang baik harus
memiliki homoskedastisitas, yaitu tidak mengalami heteroskedastisitas
(Widarjono, 2018). Untuk mendeteksi adanya heteroskedadtisitas,
dilakukan uji Glgjser dengan pedoman sebagai berikut:
1. Jikanilai Probability < 0.05, makaterdapat heteroskedastisitas.
2. Jikanilai Probability > 0.05, makatidak terdapat heteroskedastisitas.
4. Uji Autokorelasi
Uji autokorelasi hanya dapat dilakukan pada data time series (runtut
waktu), sebab autokorelasi mengacu pada nilai dalam sampel atau
pengamatan tertentu yang sangat dipengaruhi oleh nilai pengamatan yang
sebelumnya. Oleh karena itu, penelitian yang menggunakan data cross
section maupun data panel tidak perlu melakukan uji autokorelasi. Dalam
prosedur untuk mendeteksi masalah autokorelasi, dapat digunakan nilai
Durbin-Watson (Santoso, 2014). Untuk menghitung nilai Durbin-Watson,
digunakan rumus sebagai berikut:

D-W =_Liet-et-1)
E2te



Lakukan perbandingan antara nilai Durbin-Watson (D-W) yang
diperoleh dengan nilai kritis (d) yang terdapat dalam Tabel Durbin-
Watson. Jika nilai D-W berada dalam rentang -2 hingga 2, ini
menunjukkan bahwa datatersebut terhindar dari autokorelasi. Dengan kata
lain, rentang nilai ini mengindikasikan bahwa tidak ada pola yang
signifikan dalam residual yang dapat menyebabkan autokorelasi, sehingga
model regresi yang digunakan dapat dianggap valid dalam hal kestabilan
residualnya.

3.8.4 Uji Hipotesis
Pengujian hipotesis adalah suatu prosedur yang menggunakan data sampel
untuk menilai apakah suatu hipotesis relevan dan signifikan (Sudaryana, 2017).
Apabila bukti dari sampel mendukung hipotesis itu dan menunjukkan konsistensi,
maka hipotesis tersebut tidak akan ditolak. Sebaliknya, jika contoh dari sampel
tidak mendukung hipotesis, maka hipotesis itu akan ditolak. Persamaan regresi
yang diperoleh dari perhitungan tidak selalu merupakan model yang tepat untuk
meramalkan variabel independen. Oleh sebab itu, sangat penting untuk melakukan
pengujian keabsahan hipotesis demi menilai validitas model. Kelayakan model
regresi dapat dianalisis menggunakan statistik t dan koefisien determinasi. Berikut
adalah penjabaran mengenai prosedur pengujian hipotesis yang akan dilaksanakan
dalam penelitian ini.
1. Menetapkan Hipotesis
Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis yang telah ditetapkan

dalam penelitian ini, peneliti mengidentifikasi lima hipotesis yang akan
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digunakan sebagai dasar untuk melakukan uji statistik. Hipotesis-hipotesis
ini dirumuskan dengan cermat untuk menjawab pertanyaan penelitian dan
menguji asumsi yang mendasari kajian ini. Setiap hipotesis dirancang
untuk mengeksplorasi hubungan atau perbedaan yang mungkin ada antara
variabel-variabel yang diteliti, sehingga memberikan wawasan yang lebih
mendalam mengenai fenomena yang sedang dikaji. Berikut adalah rincian
dari lima hipotesis yang akan diuji dalam penelitian ini:
1. HI1: Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO) berpengaruh
negatif terhadap harga saham
2. H2: Non Performing Loan (NPL) berpengaruh negatif terhadap harga
saham
3. H3: Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga
saham
4. H4: Inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham
5. H5: Suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham
. Alat Uji Hipotesis
Untuk menguji pengaruh dan signifikansi antar variabel, digunakan
instrumen uji hipotesis yang bertujuan untuk menghitung probabilitas dari
pengaruh yang ditimbulkan. Beberapa alat uji hipotesis yang diterapkan
dalam penelitian ini meliputi:
1. Model Pengujian Hipotesis
Penelitian ini menggunakan regresi data panel yang mencakup

penyusunan model regresi data panel dibawah ini:
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Y=o+ B1X1 +B2X2+ B3X3+ B4X4+ B5SXS + ¢

Keterangan:
Y = Harga Saham
a = Konstanta

B1-p5 = Koefisien Regres

X1 =BOPO

X2 = NPL

X3 = Kepemilikan Institusional
X4  =lInflasi

X5 = SukuBunga
e = Error
. Uji Parsial (t-test)

Uji satistik t bertujuan untuk menentukan tingkat kepentingan
masing-masing parameter dalam model. Statistik t ini
menggambarkan seberapa besar pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen. Menurut Sugiyono (2017), rumus untuk
menghitung uji parsial (t-test) adalah sebagai berikut:

t hitung =_r “m — 2
Vl-r2

Keterangan:
r: Koefisien Korelasi
n: Jumlah Data

Kriteria pengambilan keputusan dalam uji ini adalah sebagai berikut:
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1. Jikanilai probabilitas (prob) < 0.05, maka variabel X berpengaruh
signifikan terhadap variabel Y.

2. Jika nilai probabilitas (prob) > 0.05, maka variabel X tidak
berpengaruh signifikan terhadap variabel Y.

. Uji Simultan (F)

Uji satistik F bertujuan untuk mengetahui apakah seluruh
variabel independen dalam suatu penelitian secara bersama-sama
berpengaruh terhadap variabel dependen (Ghozali, 2016). Pengujian
ini dilakukan dengan membandingkan nilai F hitung dengan nilai F
tabel, serta meninjau nilai signifikansi F pada output analisis regresi
dengan tingkat signifikansi 0.05. Rumus untuk menghitung uji

simultan (F) adalah sebagai berikut:

Keterangan:

R: Koefisien korelasi ganda

K: Nominal variabel independen

Kriteria pengambilan keputusan dalam uji ini adalah sebagai berikut:

1. Jika nilai F hitung lebih besar dari F tabel dan nilai signifikansi
(sig) kurang dari 0.05, maka hipotesis nol tidak dapat ditolak.
Artinya, secara keseluruhan variabel independen berpengaruh

signifikan terhadap variabel dependen.
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2. Sebaliknya, jika nilai F hitung lebih kecil dari F tabel dan nilai
signifikansi (sig) lebih besar dari 0.05, maka hipotesis nol tidak
dapat diterima. Dengan demikian, variabel independen secara
simultan tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap
variabel dependen.

4. Koefisien Determinasi (Adjusted R?)
Koefisien determinasi mengukur propors pengaruh variabel
independen pada variabel dependen, baik secara parsial maupun
simultan. Menurut Sugiyono (2015), koefisien determinasi dapat

dihitung dengan rumus berikut:

KD =R x 100%

Keterangan:

KD: Koefisien Determinasi

R2 = Koefisien korelasi yang dikuadratkan

Kriteria untuk menganalisis koefisien determinasi adalah sebagai

berikut:

1. Apabila KD hampir nol, artinya pengaruh variabel independen
terhadap variabel dependen minimal. Dalam kasus ini, nilai R2
yang rendah menunjukkan bahwa kemampuan semua variabel
independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen sangat
minim.

2. JkaKD hampir satu, itu menunjukkan bahwa variabel independen

berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen



59

Dengan memanfaatkan kedua alat uji ini, peneliti dapat lebih
mendalam menganalisis dan memahami hubungan antara variabel, serta
menilai  kontribusi setiap variabel independen dalam mempengaruhi

variabel dependen.



BAB IV

HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasl Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Penelitian ini menjadikan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia(BEI) sebagai objek. Perbankan dipilih karena merupakan salah satu pilar
penting dalam mendukung stabilitas dan pertumbuhan ekonomi nasional. Sebagai
lembaga intermediasi, bank berfungsi menghimpun dana masyarakat dalam bentuk
simpanan dan menyalurkannya kembali dalam bentuk kredit. Efisiensi operasional
yang tercermin melalui rasio BOPO sertatingkat risiko kredit yang diukur dengan
NPL mencerminkan kinerja serta kesehatan keuangan bank. Di sisi lain, variabel
makroekonomi seperti inflasi dan suku bunga mencerminkan kondisi ekonomi yang
berdampak pada keseluruhan aktivitas bisnis perbankan. Selain itu, kepemilikan
institusional dipandang sebagai salah satu elemen tata kelola perusahaan yang dapat
memperkuat fungsi pengawasan terhadap kinerja perusahaan, yang pada akhirnya
dapat memengaruhi pergerakan harga saham bank.

Penelitian ini menggunakan 47 perusahaan sebagai sampel yang memenuhi
kriteria, sehinggatotal data yang dianalisis selama periode tiga tahun (2021-2023)
berjumlah 141 observasi. Data diperoleh dari laporan keuangan yang tersedia di
situs resmi Bursa Efek Indonesia dan kemudian diolah menggunakan software

Eviews 12.

73



74

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif bertujuan untuk menggambarkan data yang diperoleh
melalui penghitungan nilai-nilai statistik seperti rata-rata, standar deviasi, nilai
maksimum, dan minimum. Analisis ini dilakukan untuk memberikan pemahaman
awal mengenai karakteristik data dari masing-masing variabel yang diteliti

(Wahyuni, 2020).

Tabel 4.1
Has| Analisis Statistik Deskriptif
X1 X2 X3 X4 X5 Y

Mean 1.042767 0.095517 0.773770 3.330000 5.000000 1803.738

Median 0.866400 0.030400 0.848500 2.610000 5.500000 925.0000

Maximum 8.669300 0.988200 0.999900 5.510000 6.000000 9225.000

Minimum 0.340700 0.000000 0.210200 1.870000 3.500000 50.00000

Std. Dev 0.851973 0.170695 0.177796 1576417 1.083974 2219.664
Sumber: Data diolah Eviews 12 (2025)

Pada variabel BOPO (X1), yang diukur menggunakan rumus beban
operasional dibagi dengan pendapatan operasional, diperoleh nilai rata-rata sebesar
1,04. Ha ini menunjukkan bahwa secara umum, perusahaan perbankan
mengeluarkan biaya operasional yang hampir setara bahkan sedikit lebih besar
dibandingkan pendapatan operasional yang diperoleh. Nilai median sebesar 0,86
menunjukkan bahwa lebih dari separuh perusahaan memiliki tingkat efisiensi
operasional yang cukup baik. Namun, terdapat perusahaan yang menunjukkan rasio
BOPO sangat tinggi, yaitu maksimum sebesar 8,66 yang dicapai oleh Bank
Ganesha pada tahun 2022, yang mengindikasikan kondisi operasional yang sangat
tidak efisien. Sebaliknya, nilai minimum sebesar 0,34 yang dicatat oleh Krom Bank

Indonesia menunjukkan efisiensi operasional yang sangat baik. Nilai standar
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deviasi sebesar 0,85 mencerminkan adanya variasi yang cukup besar antar
perusahaan dalam hal efisiensi pengelolaan biaya operasional terhadap pendapatan.

Pada variabel NPL (X2), yang diukur menggunakan proporsi kredit
bermasalah terhadap total kredit, diperoleh nilai rata-rata sebesar 0,09. Angka ini
menunjukkan bahwa secara umum tingkat kredit bermasalah pada perusahaan
perbankan tergolong cukup rendah, yakni sekitar 9%. Nilai median sebesar 0,03
menunjukkan bahwa lebih dari separuh sampel memiliki tingkat NPL di bawah 3%,
memperkuat indikasi bahwa sebagian besar bank dalam kondisi sehat secara
kualitas kredit. Terlihat dari nilai maksimum sebesar 0,98, yang tercatat pada Bank
Sinarmas tahun 2021, menunjukkan hampir seluruh portofolio kredit bank tersebut
bermasalah pada tahun tersebut. Di sisi lain, terdapat pula perusahaan dengan nilai
minimum NPL sebesar 0,00, yaitu Bank Capital Indonesia tahun 2021 dan Bank
Aladin Syariah, yang berarti tidak ditemukan kredit bermasalah pada tahun
tersebut. Ukuran penyebaran data yang ditunjukkan oleh standar deviasi sebesar
0,15 mencerminkan adanya variasi yang cukup besar antar bank dalam hal tingkat
kredit bermasalah.

Pada variabel Kepemilikan Institusional (X3), yang diukur dari proporsi
saham yang dimiliki oleh institusi, diperoleh rata-rata sebesar 0,77, yang
menunjukkan bahwa sebagian besar saham perusahaan perbankan dalam sampel
dimiliki oleh ingtitusi. Nilai median sebesar 0,84 mengindikasikan bahwa lebih dari
separuh perusahaan memiliki tingkat kepemilikan ingtitusional yang tinggi. Nilai
maksimum sebesar 0,99 tercatat pada Bank Maspion Indonesia tahun 2023,

sedangkan nilai minimum sebesar 0,21 berasal dari Bank Pembangunan Daerah
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Jawa Barat dan Banten, menunjukkan adanya variasi yang cukup signifikan dalam
polakepemilikan. Standar deviasi sebesar 0,17 menggambarkan tingkat penyebaran
yang moderat antar perusahaan, menandakan adanya perbedaan proporsi
kepemilikan institusional namun secara umum masih dalam rentang yang tinggi.

Pada variabel Inflasi (X4) yang diukur menggunakan Indeks Harga
Konsumen (IHK), diperoleh rata-rata sebesar 3,33, yang menunjukkan tingkat
inflasi tahunan yang relatif stabil selama periode penelitian. Nilai median sebesar
2,61 menunjukkan bahwa lebih dari separuh data berada di bawah angka tersebut.
Nilai maksimum sebesar 5,51 terjadi pada tahun 2022, sementara nilai minimum
sebesar 1,87 tercatat padatahun 2021, mencerminkan adanya fluktuasi antar tahun.
Standar deviasi sebesar 1,57 menggambarkan penyebaran data yang cukup
moderat, menandakan adanya variasi inflasi antar periode pengamatan, meskipun
tetap berada dalam rentang yang wajar.

Variabel Suku Bunga (X5) yang diukur menggunakan suku bunga acuan
Bank Indonesia menunjukkan rata-rata sebesar 5,00 selama periode penelitian, yang
mengindikasikan tingkat suku bunga yang relatif stabil dan moderat. Nilai median
sebesar 5,50 menandakan bahwa lebih dari separuh data berada di atas angka
tersebut, menunjukkan kecenderungan suku bunga yang cenderung tinggi di
sebagian besar periode pengamatan. Nilai maksimum tercatat sebesar 6,00 pada
tahun 2023, sedangkan nilai minimum sebesar 3,50 terjadi pada tahun 2021, yang
mencerminkan adanya fluktuasi suku bunga yang signifikan antar tahun. Standar
deviasi sebesar 1,08 menggambarkan tingkat penyebaran data yang moderat,

menunjukkan variasi yang wajar dalam pergerakan suku bunga selama periode
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observasi. Fluktuasi ini dapat dipengaruhi oleh kebijakan moneter Bank Indonesia
serta kondisi ekonomi makro yang berubah dari waktu ke waktu.

Variabel Harga Saham (Y) yang diukur menggunakan harga saham
penutupan menunjukkan rata-rata sebesar 1.803,73, menggambarkan nilai rata-rata
harga saham selama periode penelitian. Nilai median sebesar 925,00 menunjukkan
bahwa separuh dari data harga saham berada di bawah angka tersebut, yang
mengindikasikan adanya nilai sasham yang cukup bervariasi antar perusahaan. Nilai
maksimum tercatat sebesar 9.925,00, yang berasal dari harga saham Bank Mandiri
pada tahun 2022, sementara nilai minimum sebesar 50,00 berasal dari harga saham
Bank Pembangunan Daerah Banten pada tahun 2023. Standar deviasi sebesar
2.219,66 menunjukkan penyebaran data yang cukup besar, mencerminkan variasi
harga saham yang signifikan antar perusahaan dan periode pengamatan.

4.1.3 Hasil Analisis Uji Model
1. Uji Chow
Uji Chow adalah pengujian yang digunakan untuk menentukan model
mana yang lebih tepat antaramodel common effect atau fixed effect dalam
mengestimasi data panel. Pengujian ini dilakukan dengan software Eviews
12. Pedoman menarik kesimpulan dari Uji Chow yaitu:
1. Jikanilai probability F> 0.05, maka model yang tepat adalah common
effect
2. Jika nilai probability F < 0.05, maka model yang tepat adalah fixed

effect, dilanjutkan dengan uji Hausman
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Tabel 4.2
Hasil Uji Chow
Effect Test Statstic d.f. Prob.
Cross-sestion F 18.40239%4 (46,89) 0.0000
Cross-sestion Chi-sguare  331.696241 46 0.0000

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai probabilitas F Test adalah 0.00 kurang dari 0.05 (0.00 < 0.05),
maka model yang dipilih adalah fixed effect, sehingga diperlukan uji
Hausman (Riswan & Dunan, 2019).

2. Uji Hausman

Uji Hausman adalah pengujian yang digunakan untuk memilih model
yang paling tepat antara fixed effect atau random effect pengujian ini
dilakukan dengan software Eviews 12. Pedoman menarik kesimpulan dari
Uji Hausman yaitu:
1. Jka nilai probability Chi-Square > 0.05, maka model yang tepat

adalah random effect

2. Jika nilai probability Chi-Square < 0.05, maka model yang tepat

adalah adalah fixed effect
Tabel 4.3
Hasil Uji Hausman
Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sg. d.f. Prob.
Cross-sestion random 4.992398 5 0.4168

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)
Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai probabilitas Chi-Square adalah 0.41 lebih dari 0.05 (1.00 > 0.05),

maka model yang dipilih adalah random effect (Riswan & Dunan, 2019).
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. Uji Lagrange Multipiler
Uji Lagrange Multiplier pengujian yang digunakan untuk memilih
model yang paling tepat antara common effect atau random effect
pengujian ini dilakukan dengan software Eviews 12. Pedoman menarik
kesimpulan dari Uji Lagrange Multiplier yaitu:
1. Jkanila statistic LM < 0.05, maka model yang tepat adalah random
effect

2. Jikanilai statistic LM > 0.05, maka model yang tepat adalah common

effect
Tabel 4.4
Hasil Uji Lagrange Multiplier
Cross- Test Hypothesis
section Time Both
Breusch-Pagan 94.68222 1.532609 96.21482
(0.0000) (0.2157) (0.0000)

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai uji lagrange multiplier adalah 0.00 kurang dari 0.05 (0.00 < 0.05),
maka model yang dipilih adalah random effect (Riswan & Dunan, 2019).

4. Kesimpulan Model

Berdasarkan hasil uji pemilihan model yang melibatkan uji Chow, uji
Hausman, dan uji Lagrange Multiplier, dapat disimpulkan bahwa model
random effect adalah model yang paling tepat untuk digunakan dalam
menganalisis perumusan masalah penelitian ini. Model random effect
memberikan wawasan yang lebih menyeluruh mengenai hubungan antara

variabel-variabel yang diteliti.
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4.1.4 AnalisisUji Asums Klask
Uji Asumsi Klasik merupakan syarat yang harus dipenuhi saat melakukan
analisis regresi dalam penelitian. Asumsi klasik mencakup beberapa uji, yaitu uji
normalitas, uji multikolinieritas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi.
1. Uji Normalitas
Uji ini dilakukan untuk mengetahui data sampel yang dipilih
berdistribusi normal atau dapat mewakili populasi dengan sebaran normal.
Uji normalitas dapat dilakukan dengan menggunakan metode grafik
histogram dengan uji statistik Jarque-Bera (Basuki, 2017). Pedoman dalam
mengambil kesimpulan uji normalitas adalah sebagai berikut:
1. Jka nilai gtatistik Jarque-Bera < 0.05, maka data tidak terdistribusi
normal

2. Jikanilai statistik Jarque-Bera > 0.05, maka data terdistribusi normal

Tabd 4.5
Hasil Uji Normalitas

Series: Standardized Residuals
Sample 2021 2023
Observations 141

Mean 1.05e-14
Median 41.74772
Maximum 1644.354
Minimum -1222.193
Std. Dev. 553.6636
Skewness 0.295035
Kurtosis 2.773321
I I. . . . Jarque-Bera 2.347445
0 0

Probability 0.309214@
400 800 1200 1600

N B O

0 Illlllll‘

-1200 -800 -40

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)
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Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai uji normalitas yakni 0.30 lebih besar dari 0.05 (0.309214 > 0.05)
artinya adalah data terdistirbusi normal (Basuki, 2017).
. Uji Multikolinearitas
Uji multikolinieritas dilakukan untuk mendeteks adanya korelasi
yang kuat antar variabel independen. Pedoman dalam menarik kesimpulan
dari uji multikolinieritas adalah sebagai berikut:
1. Jkanilai koefisien korelasi > 0.80, maka data menunjukkan adanya
multikolinearitas
2. Jka nilai koefisen korelass < 0.80, maka tidak ditemukan
multikolinearitas pada data.

Tabel 4.6
Hasil Uji Multikolinearitas

X1 X2 X3 X4 X5

X1 1.000000 -0.054899 -0.128678 0.062711 -0.059208
X2  -0.054899 1.000000  -0.008067 0.031554 0.035898
X3  -0.128678 -0.008067  1.000000 0.038608 0.044840
X4 0.062711  0.031554 0.028608  1.000000 0.502944
X5  -0.059208 0.035898 0,044840  0.502944 1.000000

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)
Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai uji multikolinearitas, nilai koefisien korelasi semua variabel
independen < 0,80, maka dapat disimpulkan semua variabel independen
terhindar dari multikolinearitas (Widarjono, 2018).
. Uji Heterokedagtisitas
Uji bheteroskedastisitas dilakukan untuk mengidentifikasi adanya

ketidaksamaan varians pada residual dalam model regresi. Model yang
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baik seharusnya bebas dari gejala heteroskedastisitas. Salah satu metode
yang digunakan untuk mendeteksinya adalah uji Glejser. Berdasarkan
hasil pengujian, tidak ditemukan adanya heteroskedastisitas, yang
ditunjukkan oleh ketidaksignifikanan koefisien regresi variabel
independen terhadap variabel dependen RESABS (Widarjono, 2018).
Pedoman dalam mengambil kesimpulan uji heteroskedastisitas adalah
sebagal berikut:
1. Jkanilai Probability > 0.05, maka data tersebut tidak menunjukkan
heteroskedastisitas.
2. Jika nilai Probability < 0.05, maka data tersebut mengalami
heteroskedastisitas.
Tabel 4.7

Hasil Uji Heterokedastisitas
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob

C 1366.731 648.3979 2.107859  0.0369
X1 -195.4860 116.4752 -1.678348  0.0956
X2 -1154503  573.9264 -0.201275 0.8408

X3 -295.1283  553.9264 -0.532793  0.5951
X4 45.19815 72.13358 0.626590  0.5320
X5 -38.99359 104.9013 -0.371717 0.7107

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software eviews
12, nilai uji heteroskedastisitas nilai probability > 0.05, maka dapat
disimpulkan semua variabel bebas memiliki nilai probability > 0.05, maka
dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskdastisitas (Widarjono,
2018).

4. Uji Autokorelasi
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Uji autokorelasi dalam penelitian ini bertujuan untuk mendeteksi
adanya hubungan antara error (kesalahan) pada periode t dengan error
pada periode sebelumnya (t-1) dalam model regresi linier. Pengujian
dilakukan menggunakan metode Durbin-Watson (D-W), di mananilai D-
W yang berada dalam kisaran -2 hingga 2 mengindikasikan bahwa tidak
terdapat autokorelasi dalam data.

Tabel 4.8
Hasil Uji Autokorelas
Mean dependent var  504.2509
S.D. dependent var ~ 750.7958
Sumsquared resid 72236547
Durbin-Watson stat  1.820825

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12, nilai uji autokorelasi menunjukkan nilai durbin-watson yakni 1.82,
dimana 1.82 lebih besar dari -2 dan lebih kecil dari 2 (-2 < 1.82 > 2),

artinya data terhindar dari autokorelasi (Santoso, 2014).

4.1.5 Analisis Uji Hipotesis

Berdasarkan rumusan masalah dan hipotesis yang telah ditetapkan, pengujian
hipotesis dilakukan dengan menggunakan metode statistik yang tepat. Teknik yang
digunakan mencakup uji t untuk melihat pengaruh masing-masing variabel
independen secara parsial, uji F untuk menguji pengaruh simultan, serta uji
koefisien determinasi (R?) guna mengetahui sgjauh mana variabel independen

secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi variabel dependen.
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1. Uji Signifikansi Parsial (t)

Uji statistik t digunakan untuk mengukur sejauh mana masing-masing
variabel independen mempengaruhi variabel dependen secara individual
(Sugiyono, 2017).

1. Apabilanilai probabilitas (p-value) < 0,05, maka variabel X memiliki

pengaruh yang signifikan terhadap variabel Y.

2. Sebaliknya, jika nilai probabilitas (p-value) > 0,05, maka variabel X

tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel Y.

Tabel 4.9
Hasil Uji t
Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob

constan 2800.363 355.5905 7.875247 0.0000
BOPO -557.7512 301.1470 -1.852090 0.0662
NPL -413.4743 140.1640  -2.949931 0.0037
Institutional Ownership 16.58641 7.980954 2.078249 0.0396
Inflation 63.46297 51.98593 1.220772 0.2243
Interest Rate -216.9198 77.96078 -2.782423 0.0062

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)
Model persamaan regresi data panel yang diperoleh dengan
menggunakan random effect model:
Y = 2800.363+ -557.7512* X 1+ -413.4743* X 2+ 16.58641* X 3+
63.46296* X4+ -216.9198* X5

Berdasarkan hasil uji t, dapat dijelaskan bahwa:
1. Nilai probability variabel X1 BOPO sebesar 0.06 > 0.05 dengan
koefisien 2800.363 H1 yang menyatakan bahwa BOPO berpengaruh
negatif terhadap harga saham tidak terdukung karena nilai probability

lebih dari 0.05.
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2. Nilai probability variabel X2 NPL sebesar 0.00 < 0.05 dengan
koefisien -557.75. H2 yang menyatakan NPL berpengaruh negatif
terhadap harga saham terdukung karena nilai probability kurang dari
0.05.

3. Nilai probability variabel X3 Kepemilikan Institusional sebesar 0,03
< 0,05 dengan koefisien 16.58. H3 yang menyatakan kepemilikan
institusional berpengaruh positif terhadap harga saham terdukung
karena nilai probability kurang dari 0.05.

4. Nilai probability variabel X4 Inflasi sebesar 0.22 > 0.05 dengan
koefisien 63.46. H4 yang menyatakan inflasi berpengaruh negatif
terhadap harga saham tidak terdukung karena probability lebih dari
0.05.

5. Nilai probability variabel X5 Suku Bunga sebesar 0.00 < 0.05 dengan
koefisien -216.91. H5 yang menyatakan suku bunga berpengaruh
negatif terhadap harga saham terdukung karena nilai probability
kurang dari 0.05.

2. Uji Signifikasi Simultan (F)

Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel
independen secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
variabel dependen. Dalam konteks penelitian ini, uji F bertujuan untuk
menguji pengaruh kolektif dari variabel BOPO, NPL, kepemilikan
institusional, inflasi, dan suku bunga terhadap harga saham. Adapun hasil

uji F disgjikan sebagai berikut:
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Tabel 4.10

Hasil Uji F
F-Statistic 17.82630
Prob (F-Statistic) 0.000000
F-Table 2.22

Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews
12 menunjukkan bahwa nilai F hitung 17.82 > F table 2.22 dan sig. 0.00<
0.05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel BOPO, NPL, kepemilikan
institusional, inflasi dan suku bunga berpengaruh secara keseluruhan
terhadap harga saham pada perusahaan perbankan di Indonesia selama
tahun 2021-2023.
. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R?) digunakan untuk mengukur seberapa besar
proporsi variabilitas variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel
independen. Semakin mendekati nilai 1, semakin baik model regresi panel
dalam menjelaskan hubungan antar variabel. Sebaliknya, jika nilai R?
mendekati 0, maka model dianggap kurang mampu merepresentasikan
keterkaitan antara variabel-variabel yang diteliti.

Tabe 4.11
Hasil Uji Koefisen Determinas

R-Square 0.910834
Adjusted R-Squared 0.859739
Sumber: Data diolah Eviews 12(2025)

Berdasarkan hasil olah data yang dilakukan dengan software Eviews

12 menunjukkan bahwa nilai R-Square adalaha 0.85 atau 85%, yang
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artinya variabel independent seperti BOPO, NPL, Kepemilikan

Insitusional, Inflasi, dan Suku Bunga mampu mempengaruhi variabel

dependen harga saham sebesar 85% dan sisanya 15% dipengaruhi oleh

variabel lain.
4.2 Pembahasan Hasi| Penelitian
4.2.1 BOPO Tidak Bepengaruh Terhadap Harga Saham

Variabel BOPO tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. Rasio

ini digunakan sebagai indikator efisiensi operasional perbankan, dimana semakin
tinggi BOPO, maka semakin rendah efisiensi suatu bank dalam mengelola biaya
operasionalnya (Istianah & Mahirun, 2024). Namun, meskipun BOPO merupakan
faktor penting dalam kinerja internal suatu bank, pengaruhnya terhadap harga
saham tidak selalu terlihat secara langsung di pasar modal (Wijono et al., 2023).
Dalam konteks teori sinyal, informasi yang dianggap relevan oleh investor adalah
sinyal-sinyal yang mampu merepresentasikan nilai perusahaan di masa depan
(Ghiffari & Marlina, 2023). Teori ini menjelaskan bahwa perusahaan akan
mengirimkan sinyal kepada pasar melalui indikator keuangan yang dianggap
bernilai oleh investor. Namun, jika suatu rasio atau indikator, seperti BOPO, tidak
dianggap sebagai sinyal kuat atas prospek keuntungan atau pertumbuhan masa
depan perusahaan, maka pasar cenderung mengabaikannya dalam pengambilan
keputusan investasi (Yusmaniarti et al., 2023). Hal ini menjelaskan mengapa
BOPO, meskipun penting untuk manajemen internal dalam menilai efisiensi, tidak

memberikan sinyal yang cukup kuat bagi investor.



88

Hal ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hikmadina dkk (2021)
dan Yusmaniarti dkk (2023) yang menemukan bahwa BOPO tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham, investor cenderung lebih memperhatikan
indikator lain yang berkaitan dengan potensi keuntungan dan risiko, seperti rasio
NPL, kebijakan moneter, dan kondisi ekonomi makro. Hal ini menunjukkan bahwa
meskipun BOPO mencerminkan efisiensi, namun investor tidak menjadikan BOPO
sebagai indikator utama dalam pengambilan keputusan investasi(Wijono dkk.,
2023). Investor cenderung lebih memperhatikan profitabilitas perusahaan
dibandingkan efisiensi operasional ketika menentukan keputusan investasi (Harika
dkk., 2025). Selain itu, persepsi investor terhadap prospek pertumbuhan jangka
panjang perusahaan lebih berperan daripada efisiensi operasional jangka pendek,
disebabkan oleh orientasi investor yang cenderung melihat nilai masa depan (future
value) perusahaan dalam menentukan harga saham saat ini (Ganefi dkk., 2023).
Dengan kata lain, meskipun efisiensi operasional merupakan faktor penting dalam
menunjang Kinerja keuangan perusahaan, investor lebih tertarik pada potensi
pertumbuhan laba, ekspansi bisnis, inovasi, dan strategi jangka panjang yang dapat
meningkatkan nilai perusahaan dalam jangka waktu yang lebih panjang (Syahidah
dkk., 2024). Oleh karena itu, meskipun BOPO merupakan ukuran yang penting bagi
manajemen internal perusahaan, namun pengaruhnya terhadap keputusan investasi
di pasar modal tidak terlalu dominan.

4.2.2 NPL Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Variabel NPL berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan. NPL

merupakan indikator yang digunakan untuk menilai kualitas aset dan risiko kredit
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suatu bank (Nugroho & Rachmaniyah, 2021). Terdapat hubungan antara NPL
dengan pergerakan harga saham, dimana kenaikan dan penurunan NPL
mempengaruhi persepsi investor terhadap risiko perusahaan yang tercermin dari
fluktuasi harga saham (Purnamasari & Sitorus, 2023). Dalam teori sinyal,
manajemen perusahaan dipandang memiliki informasi yang lebih lengkap tentang
kondisi internal perusahaan dibandingkan pihak eksternal seperti investor.
Informasi yang disampaikan ke pasar, seperti laporan rasio NPL, bertindak sebagai
sinyal ataskondisi dan prospek perusahaan (Nugroho & Rachmaniyah, 2021) . NPL
yang tinggi dapat menjadi sinyal negatif mengenai ketidakmampuan perusahaan
dalam mengelolarisiko kredit, sedangkan NPL yang rendah menjadi sinyal positif
yang menunjukkan kinerja yang sehat. Investor akan menanggapi sinyal tersebut
dalam pengambilan keputusan investasi, yang pada akhirnya tercermin pada
pergerakan harga saham di pasar (Y anti, 2024).

Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Al Amri dkk (2022)
dan Yanti (2024), yang menunjukkan bahwa NPL berpengaruh negatif terhadap
harga saham, NPL yang tinggi dikaitkan dengan rendahnya efisiensi dalam
pengelolaan aset dan kemampuan perusahaan dalam mengelola kredit bermasalah,
sehingga dapat menurunkan minat investor untuk berinvestasi dan berdampak pada
penurunan harga saham, NPL yang rendah mencerminkan pengelolaan kredit yang
baik, sehingga meningkatkan minat investor untuk menanamkan modalnya dan
meningkatkan harga saham perusahaan. Mangemen harus berupaya untuk
menurunkan rasio NPL dengan meningkatkan pengawasan terhadap kebijakan

kredit untuk menjaga kestabilan harga saham dengan penilaian kredit yang lebih
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ketat, pemantauan portofolio kredit yang lebih baik, dan strategi penagihan kredit
yang efektif. (Kurnianto dkk., 2021).
4.2.3 Kepemilikan Institusional Berpengaruh Terhadap Harga Saham
Variabel kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga saham
perusahaan. Kepemilikan institusional menunjukkan proporsi saham yang dimiliki
oleh institusi investasi seperti bank, perusahaan asuransi, dana pensiun dan
reksadana (Aprilia & Riharjo, 2022). Tingginya propors kepemilikan institusional
sering dianggap sebagai sinyal positif oleh pasar, karena menunjukkan tingkat
kepercayaan investor institusional terhadap prospek dan tata kelola perusahaan
yang baik (Sitanggang dkk., 2024). Teori sinyal menyatakan bahwa pihak internal
perusahaan (mangjemen) memiliki informasi yang lebih banyak dibandingkan
investor eksternal. Oleh karena itu, tindakan atau struktur yang dapat diamati pasar
seperti tingkat kepemilikan institusional digunakan oleh investor sebagai sinyal
untuk menilai kinerja dan prospek perusahaan. Investor institusional umumnya
memiliki sumber daya, keahlian analisis, dan akses informasi yang lebih baik
dibanding investor individu (Ramadhana & Januarti, 2025). Ketika institusi besar
memutuskan untuk memiliki saham suatu perusahaan dalam jumlah signifikan,
pasar menafsirkan keputusan tersebut sebagai sinyal bahwa perusahaan memiliki
fundamental yang kuat, mangjemen yang kredibel, serta prospek jangka panjang
yang menjanjikan (Nur & Bintara, 2023). Hal ini kemudian meningkatkan persepsi
positif terhadap perusahaan, yang berdampak pada meningkatnya permintaan

saham dan akhirnya mendorong kenaikan harga saham.
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Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Al Amri dkk (2022)
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga
saham, karena investor institusional cenderung lebih aktif dalam memonitor kinerja
perusahaan dan menekan pihak mangemen untuk meningkatkan efisiens
operasional dan profitabilitas perusahaan. Penelitian lain yang dilakukan oleh
Arifin & Rosidi (2024) menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh
positif terhadap harga saham, mengkonfirmasi bahwa kepemilikan institusional
dapat meningkatkan kepercayaan pasar, karena investor institusional seringkali
memberikan tekanan kepada manajemen untuk menjaga transparansi. Dengan
adanya pengawasan yang lebih intensif, manajemen terdorong untuk membuat
keputusan yang selaras dengan kepentingan pemegang saham, sehingga secara
tidak langsung dapat meningkatkan nilai saham perusahaan di pasar (Puspita dkk.,
2024) . Kehadiran investor ingtitusional juga dapat mengurangi volatilitas harga
saham dengan menahan kepemilikannya dalam jangka panjang, sehingga stabilitas
pasar |lebih terjaga dan risiko spekulatif dapat diminimalisir (Wardoyo & Fauziah,
2024). Oleh karena itu, kepemilikan institusional tidak hanya berfungsi sebagai
mekanisme monitoring yang lebih baik bagi perusahaan, tetapi juga berkontribusi
dalam meningkatkan nilai perusahaan dan dayatarik investasi bagi investor lain.
4.2.4 Inflas Tidak Berpengaruh Terhadap Harga Saham

Variabel inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. Inflasi
merupakan faktor ekonomi makro yang mempengaruhi harga saham perusahaan
(Maulani & Riani, 2021). Inflasi yang tinggi cenderung meningkatkan biaya

produks dan operasional perusahaan yang pada akhirnya dapat menurunkan laba
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bersih perusahaan, sehingga mengurangi daya tarik investor karena keuntungan
yang diperoleh dari investasi juga akan menurun(Suzan & Siallagan, 2022). Inflasi
dapat dilihat sebagai sinyal eksternal terhadap kondisi ekonomi yang lebih luas,
yang kemudian memengaruhi ekspektasi pasar terhadap kinerja perusahaan.

Penelitian yang dilakukan oleh Putri & As’ari (2023) menunjukkan bahwa
inflasi tidak berpengaruh negatif terhadap harga saham, disebabkan karena
fluktuasi inflasi selama periode tersebut cenderung stabil dan terkendali, sehingga
tidak menimbulkan dampak besar terhadap aktivitas pasar modal. Sejalan dengan
penelitian oleh Mufidah & Sentosa (2024) juga menunjukkan bahwa inflasi tidak
berpengaruh dikarenakan fluktuasi inflasi dalam periode tersebut tidak cukup kuat
untuk mempengaruhi keputusan investasi maupun perubahan harga saham secara
langsung. Oleh karenaitu, dalam konteks penelitian ini, inflasi tidak menjadi faktor
yang signifikan dalam menentukan pergerakan harga saham karena pengaruhnya
telah terkompensasi atau tertutupi oleh variabel-variabel lain yang lebih berperan
dalam keputusan investasi investor.
4.2.5 Suku Bunga Bepengaruh terhadap Harga Saham

Variabel suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham perusahaan.
Suku bunga merupakan salah satu faktor ekonomi makro yang mempengaruhi
harga saham (Wijayanti & Margie, 2024). Ketika suku bunga meningkat, maka
biaya pinjaman bagi perusahaan menjadi lebih tinggi, yang dapat mengurangi
kegiatan investasi dan ekspansi usaha, sehingga berdampak pada penurunan
profitabilitas perusahaan (Marines dkk., 2024). Selain itu, kenaikan suku bunga

juga membuat instrumen investasi lain seperti obligasi dan deposito menjadi lebih
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menarik dibandingkan saham karena menawarkan tingkat pengembalian yang lebih
pasti dan risiko yang lebih rendah (Rachmawati, 2021). Hal ini menyebabkan dana
investor beralih dari pasar saham ke instrumen yang lebih aman, sehingga
permintaan terhadap saham menurun dan harga saham juga tertekan.

Penelitian yang dilakukan oleh Nurliandini dkk (2021) sertaMaulani & Riani
(2021) menunjukkan bahwatingkat suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga
saham karena faktor ini mempengaruhi dayatarik pasar modal dan ekspektasi return
investasi investor. Kenaikan suku bunga juga dapat mencerminkan kebijakan
moneter ketat yang bertujuan untuk menekan inflasi, namun di sisi lain dapat
memperlambat pertumbuhan ekonomi dan menurunkan tingkat konsumsi serta
investasi yang berdampak negatif pada pendapatan dan kinerja perusahaan (Putri &
Jayadi, 2023). Oleh karena itu, perubahan suku bunga menjadi salah satu indikator
penting yang diperhatikan investor dalam menilai prospek pasar saham dan

mengambil keputusan investasi.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan
Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengarun BOPO, NPL,

kepemilikan institusional, inflasi dan suku bunga terhadap harga saham pada
perusahaan yang terdaftar di BEI selama tahun 2021-2023, disimpulkan bahwa:

1. BOPO tidak berpengaruh terhadap harga saham

2. NPL berpengaruh negatif terhadap harga saham

3. Kepemilikan institusional berpengaruh positif terhadap harga saham

4. Inflasi tidak berpengaruh terhadap harga saham

5. Suku bunga berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa investor lebih memperhatikan
rasio NPL, kepemilikan institusional, dan tingkat suku bunga ketika melakukan
investasi saham di perusahaan perbankan. Ketiga variabel tersebut mencerminkan
indikator risiko dan potensi imbal hasil secara langsung. Investor tidak hanya
mempertimbangkan kinerja keuangan internal perusahaan, tetapi juga faktor
makroekonomi dan struktur kepemilikan sebagai dasar dalam menyusun strategi
investasi yang rasional dan berorientasi padarisiko.

5.2 Saran Penelitian

Penelitian ini memiliki keterbatasan seperti penggunaan data yang terbatas dan
tidak menganalisis faktor eksternal secara mendalam. Oleh karena itu, penelitian
selanjutnyadisarankan untuk mengeksplorasi faktor lain yang dapat mempengaruhi

harga saham, termasuk sentimen pasar, kondisi geopolitik, dan inovasi teknologi.
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Selain itu, studi komparatif antar sektor industri dapat memberikan pemahaman
yang lebih luas mengenai dinamika pasar modal.
5.3 Implikas Penelitian

1. Bagi investor dan pelaku pasar modal, hasil penelitian ini dapat menjadi
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi di sektor perbankan
dengan lebih memfokuskan perhatian pada tingkat NPL, kepemilikan
institusional, dan suku bunga sebagai faktor yang berpengaruh terhadap
harga saham, sementara variabel BOPO dan inflasi dapat dianggap kurang
relevan dalam analisis investasi saham perbankan.

2. Bagi manajemen bank, hasil ini menekankan pentingnya menjaga kualitas
kredit agar NPL tetap terkendali, serta meningkatkan kepercayaan dan
partisipasi investor institusional yang dapat memberikan stabilitas
terhadap harga saham.

3. Bagi regulator seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bank Indonesia,
penelitian ini dapat menjadi masukan dalam merumuskan kebijakan yang
lebih efektif dalam menjaga stabilitas sektor perbankan, termasuk
kebijakan suku bunga yang berdampak langsung pada harga saham

perbankan.
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LAMPIRAN- LAMPIRAN

Lampiran 1. Data Sampel Penelitian
Kepemilikan . | Suku | Harga
No | Kode | Tahun B&)T)O (NXPZIS Inesliitusional I?fxli)s' Bunga Sahgm
(X3) X5) | (¥)
1 | AGRO | 2021 | 2.8792 | 0.0398 0.8572 1,87 3,5 1810
AGRO | 2022 | 0.9334 | 0.0290 0.8685 5,51 5,5 404
AGRO | 2023 | 0.9050 | 0.4402 0.8685 2,61 6 216
2 | AGRS | 2021 | 0.9831 | 0.0207 0.9134 1,87 3,5 166
AGRS | 2022 | 0.8963 | 0.0199 0.9124 5,51 5,5 90
AGRS | 2023 | 0.8700 | 0.0148 0.9324 2,61 6 83
3 | AMAR | 2021 | 0.9922 | 0.0069 0.3000 1,87 3,5 166
AMAR | 2022 | 1.1937| 0.0122 0.7788 5,51 5,5 232
AMAR | 2023 | 0.8607 | 0.5538 0.8401 2,61 6 282
4 | ARTO | 2021 | 1.0154 | 0.0091 0.7201 1,87 3,5 5200
ARTO | 2022 | 1.1156 | 0.0116 0.7211 5,51 5,5 3720
ARTO | 2023 | 1.2408 | 0.0075 0.7197 2,61 6 1530
5 | BABP | 2021 | 0.9780 | 0.0710 0.6153 1,87 3,5 186
BABP | 2022 | 0.8816 | 0.1141 0.6467 5,51 5,5 101
BABP | 2023 | 0.9266 | 0.1040 0.6631 2,61 6 60
6 | BACA | 2021 | 0.9679 | 0.0000 0.3961 1,87 3,5 266
BACA | 2022 | 0.9664 | 0.0017 0.7470 5,51 5,5 131
BACA | 2023 | 0.9190 | 0.0007 0.7470 2,61 6 132
7 | BANK | 2021 | 4.3309 | 0.0000 0.6033 1,87 3,5 2290
BANK | 2022 | 3.5981 | 0.0000 0.5801 5,51 5,5 1415
BANK | 2023 | 1.6548 | 0.0000 0.5575 2,61 6 1240
8 | BBCA | 2021 | 0.5382 | 0.0227 0.5494 1,87 3,5 7300
BBCA | 2022 | 0.4516 | 0.0179 0.5494 5,51 5,5 8550
BBCA | 2023 | 0.4360 | 0.0187 0.5494 2,61 6 9400
9 | BBHI 2021 | 0.5238 | 0.0029 0.9000 1,87 3,5 7075
BBHI 2022 | 2.8166 | 0.0001 0.8537 5,51 5,5 1765
BBHI 2023 | 0.6035 | 0.0008 0.8537 2,61 6 1290
10 | BBKP | 2021 | 1.6865 | 0.1160 0.6700 1,87 3,5 270
BBKP | 2022 | 2.2162 | 0.0526 0.6853 5,51 5,5 102
BBKP | 2023 | 2.2334 | 0.5695 0.8441 2,61 6 80
11 | BBMD | 2021 | 0.5165| 0.0118 0.8944 1,87 3,5 2000
BBMD | 2022 | 0.5273 | 0.0126 0.8944 5,51 5,5 2120
BBMD | 2023 | 0.6051 | 0.0137 0.8944 2,61 6 2000
12 | BBNI 2021 | 0.8118 | 0.0370 0.8902 1,87 3,5 6750
BBNI 2022 | 0.7112| 0.0281 0.9114 5,51 5,5 9225
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Kepemilikan . | Suku | Harga

No | Kode | Tahun B&)T)O (NXPZIS Ines[iitusional I?fxli)s' Bunga Sahgm
(X3) X5 | (Y)

BBNI 2023 | 0.7076 | 0.0213 0.9161 2,61 6 5375

13 | BBRI 2021 | 0.7410 | 0.0180 0.5319 1,87 3,5 4110
BBRI 2022 | 0.6364 | 0.0199 0.5319 5,51 55 4940
BBRI 2023 | 0.6075 | 0.0240 0.5319 2,61 6 5725

14 | BBSI 2021 | 0.3407 | 0.0060 0.6370 1,87 3,5 4300
BBSI 2022 | 0.4031 | 0.0247 0.7917 5,51 55 3160
BBSI 2023 | 0.6075 | 0.0060 0.8400 2,61 6 3660

15 | BBTN 2021 | 0.8928 | 0.0366 0.6000 1,87 3,5 1730
BBTN 2022 | 0.8646 | 0.0338 0.6000 5,51 55 1350
BBTN 2023 | 0.8589 | 0.0301 0.6000 2,61 6 1250

16 | BBYB 2021 | 2.2401 | 0.1731 0.5109 1,87 3,5 2630
BBYB 2022 | 1.3000 | 0.0256 0.4587 5,51 55 645
BBYB 2023 | 1.1282 | 0.0373 0.4190 2,61 6 436

17 | BCIC 2021 | 1.5299 | 0.0237 0.9457 1,87 3,5 206
BCIC 2022 | 0.9748 | 0.0132 0.9576 5,51 55 174
BCIC 2023 | 0.9911 | 0.0071 0.9576 2,61 6 120

18 | BBMN | 2021 | 0.8664 | 0.0293 0.9321 1,87 3,5 2350
BBMN | 2022 | 0.7291 | 0.0285 0.9248 5,51 55 2730
BBMN | 2023 | 0.7571 | 0.0225 0.9258 2,61 6 2780

19 | BEKS | 2021 | 1.4752 | 0.1409 0.6611 1,87 3,5 54
BEKS | 2022 | 1.5591 | 0.0945 0.6611 5,51 55 50
BEKS | 2023 | 0.9467 | 0.0936 0.6611 2,61 6 50

20 | BGTG | 2021 | 0.9480 | 0.0513 0.4228 1,87 3,5 244
BGTG | 2022 | 8.6693 | 0.0201 0.5904 5,51 55 87
BGTG | 2023 | 0.7970 | 0.0162 0.6470 2,61 6 77

21 | BINA 2021 | 0.9349 | 0.0262 0.8440 1,87 3,5 3810
BINA 2022 | 0.8314 | 0.0172 0.8457 5,51 55 3990
BINA 2023 | 0.8502 | 0.0344 0.6470 2,61 6 4090

22 | BJBR 2021 | 0.8260 | 0.0132 0.7536 1,87 3,5 1335
BJBR 2022 | 0.8135 | 0.0078 0.2102 5,51 55 1345
BJBR 2023 | 0.8672 | 0.0148 0.2102 2,61 6 1150

23 | BJTM 2021 | 0.7600 | 0.0415 0.7948 1,87 3,5 750
BJTM 2022 | 0.7383 | 0.0306 0.7948 5,51 55 710
BJTM 2023 | 0.7683 | 0.0249 0.7948 2,61 6 625

24 | BKSW | 2021 | 2.3627 | 0.0003 0.9249 1,87 3,5 192
BKSW | 2022 | 1.3536 | 0.0005 0.9249 5,51 55 102
BKSW | 2023 | 0.9418 | 0.0005 0.9563 2,61 6 81

25 | BMAS | 2021 | 0.8949 | 0.0140 0.9032 1,87 3,5 1730
BMAS | 2022 | 0.8499 | 0.0000 0.9970 5,51 55 1090
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Kepemilikan . | Suku | Harga

No | Kode | Tahun B&)T)O (NXPZIS Inesliitusional I?fxli)s' Bunga Sahgm
(X3) X5 | (Y)

BMAS | 2023 | 0.9329 | 0.0000 0.9999 2,61 6 580

26 | BMRI 2021 | 0.6761 | 0.2742 0.9871 1,87 3,5 7025
BMRI 2022 | 0.5718 | 0.0193 0.9887 5,51 55 9925
BMRI 2023 | 0.4656 | 0.0119 0.9860 2,61 6 6050

27 | BNBA | 2021 | 0.8881 | 0.0304 0.9091 1,87 3,5 3240
BNBA | 2022 | 0.9130 | 0.0456 0.9165 5,51 55 925
BNBA | 2023 | 0.8970 | 0.0443 0.9165 2,61 6 745

28 | BNGA | 2021 | 0.7852 | 0.0095 0.9148 1,87 3,5 965
BNGA | 2022 | 0.7357 | 0.0120 0.9148 5,51 55 1185
BNGA | 2023 | 0.7046 | 0.0108 0.9148 2,61 6 1695

29 | BNII 2021 | 0.8467 | 0.0100 0.9729 1,87 3,5 332
BNII 2022 | 0.8707 | 0.0075 0.9729 5,51 55 228

BNII 2023 | 0.8494 | 0.0105 0.9729 2,61 6 242

30 | BNLI 2021 | 0.8893 | 0.0979 0.9879 1,87 3,5 1535
BNLI 2022 | 0.8212 | 0.2400 0.9879 5,51 55 1015
BNLI 2023 | 0.8138 | 0.2788 0.9879 2,61 6 920

31| BRIS 2021 | 0.8027 | 0.0179 0.9008 1,87 3,5 1780
BRIS 2022 | 0.7579 | 0.0227 0.9008 5,51 55 1290
BRIS 2023 | 0.7131 | 0.0216 0.9008 2,61 6 1740

32 | BSIM 2021 | 0.9624 | 0.8139 0.6163 1,87 3,5 875
BSIM 2022 | 0.9317 | 0.8674 0.6308 5,51 55 845
BSIM 2023 | 0.9835 | 0.9882 0.6292 2,61 6 890

33 | BSWD | 2021 | 1.2166 | 0.0908 0.9248 1,87 3,5 1750
BSWD | 2022 | 0.9927 | 0.0452 0.9779 5,51 55 1750
BSWD | 2023 | 0.8411 | 0.0628 0.9838 2,61 6 1245

34 | BTPN 2021 | 0.8108 | 0.5642 0.9360 1,87 3,5 2620
BTPN 2022 | 0.7884 | 0.4034 0.9268 5,51 55 2650
BTPN 2023 | 0.8344 | 0.3892 0.9114 2,61 6 2620

35 | BTPS 2021 | 0.5997 | 0.0707 0.7000 1,87 3,5 3580
BTPS 2022 | 0.5813 | 0.1420 0.7000 5,51 55 2790
BTPS 2023 | 1.0421 | 0.0573 0.7000 2,61 6 1690

36 | BVIC 2021 | 0.8014 | 0.0739 0.6525 1,87 3,5 204
BVIC 2022 | 0.9167 | 0.0327 0.6857 5,51 55 107
BVIC 2023 | 0.9530 | 0.0399 0.6389 2,61 6 99

37 | DNAR | 2021 | 0.9727 | 0.0448 0.9047 1,87 3,5 292
DNAR | 2022 | 0.9635 | 0.1194 0.9340 5,51 55 170
DNAR | 2023 | 1.1108 | 0.1384 0.8973 2,61 6 121

38 | INPC 2021 | 0.9608 | 0.0301 0.4071 1,87 3,5 127
INPC 2022 | 1.0421 | 0.0369 0.4071 5,51 55 71
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Kepemilikan . | Suku | Harga

No | Kode | Tahun B&)T)O (NXPZIS Inesliitusional I?fxli)s' Bunga Sahgm
(X3) X5 | (Y)

INPC 2023 | 0.8959 | 0.0190 0.4071 2,61 6 73

39 | MASB | 2021 | 0.7891 | 0.0251 0.8515 1,87 3,5 3550
MASB | 2022 | 0.6882 | 0.0312 0.8500 5,51 55 3530
MASB | 2023 | 0.7990 | 0.0331 0.7525 2,61 6 3610

40 | MAYA | 2021 | 0.9883 | 0.0392 0.7484 1,87 3,5 660
MAYA | 2022 | 0.9932 | 0.0469 0.7484 5,51 55 520
MAYA | 2023 | 0.9940 | 0.0376 0.7492 2,61 6 454

41 | MCOR | 2021 | 0.9170| 0.0439 0.6821 1,87 3,5 116
MCOR | 2022 | 0.8774 | 0.0340 0.6821 5,51 55 80
MCOR | 2023 | 0.8254 | 0.0287 0.6821 2,61 6 74

42 | MEGA | 2021 | 0.5606 | 0.3413 0.5802 1,87 3,5 8475
MEGA | 2022 | 0.5676 | 0.3243 0.5802 5,51 55 5275
MEGA | 2023 | 0.6536 | 0.5257 0.5802 2,61 6 5100

43 | NISP 2021 | 0.7649 | 0.2322 0.8508 1,87 3,5 670
NISP 2022 | 0.7108 | 0.4471 0.8508 5,51 55 745
NISP 2023 | 0.7101 | 0.0162 0.8508 2,61 6 1180

44 | NOBU | 2021 | 0.9128 | 0.0352 0.8740 1,87 3,5 710
NOBU | 2022 | 0.8911 | 0.0321 0.8643 5,51 55 550
NOBU | 2023 | 2.2524 | 0.0509 0.8840 2,61 6 740

45 | PNBN 2021 | 0.8597 | 0.1083 0.8485 1,87 3,5 770
PNBN 2022 | 0.7439 | 0.1438 0.8485 5,51 55 1540
PNBN 2023 | 0.7856 | 0.1634 0.8485 2,61 6 1210

46 | PNBS | 2021 | 2.0420 | 0.0610 0.9240 1,87 3,5 85
PNBS | 2022 | 0.7560 | 0.0377 0.9240 5,51 55 63
PNBS | 2023 | 0.8055 | 0.0312 0.9240 2,61 6 54

47 | SDRA 2021 | 0.6957 | 0.2869 0.8882 1,87 3,5 565
SDRA 2022 | 0.6635 | 0.3016 0.8882 5,51 55 570
SDRA 2023 | 0.7737 | 0.2296 0.9560 2,61 6 565
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Lampiran 2. Hasll Uji Analisis Statistik Deskriptif

X1 X2 X3 X4 X5 Y

Mean 1.042767 0.095517 0.773770 3.330000 5.000000 1803.738
Median 0.866400 0.030400 0.848500 2.610000 5.500000 925.0000
Maximum 8.669300 0.988200 0.999900 5.510000 6.000000 9925.000
Minimum 0.340700 0.000000 0.210200 1.870000 3.500000 50.00000
Std. Devw. 0.851978 0.170695 0.177796 1576417 1.083974 2219.664
Skewness 5.966290 3.004911 -0.916743 0.591241 -0.595170 1.798127
Kurtosis 48.85691 12.67469 3.273075 1.500000 1.500000 5.814700
Jarque-Bera 13190.80 762.0907 20.18790 21.43356 21.54309 122.5265
Probability 0.000000 0.000000 0.000041 0.000022 0.000021 0.000000
Sum 147.0301 13.46790 109.1016 469.5300 705.0000 254327.0
Sum Sq. Devw. 101.6213 4.079151 4.425600 347.9128 164.5000 6.90E+08
Observations 141 141 141 141 141 141

Lampiran 3. Hasl Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 18.402394 (46,89) 0.0000
Cross-section Chi-square 331.696241 46 0.0000

Lampiran 4. Hasll Uji Hausman
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled

Test cross-section random effects

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

Cross-section random 4,992398 5 0.4168

Lampiran 5. Hasil Uji Lagrange Multiplier

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects

Null hypotheses: No effects

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives

Test Hypothesis
Cross-section Time Both

Breusch-Pagan 94.68222 1.532609 96.21482
(0.0000) (0.2157) (0.0000)



Lampiran 6. Hasll Uji Normalitas
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Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jarque-Bera

1.05e-14
41.74772
1644.354

-1222.193

553.6636
0.295035
2.773321

2.347445

Series: Standardized Residuals
Sample 2021 2023
Observations 141

Probability  0.309214@
41200  -800 -400 0 400 800 1200 1600
Lampiran 7. Hasill Uji Multikolinieritas
X1 X2 X3 X4 X5
X1 1.000000 -0.054899 -0.128678 0.062711 -0.059208
X2 -0.054899  1.000000 -0.008067 0.031554 0.035898
X3 -0.128678 -0.008067 1.000000 0.038608 0.044840
X4 0.062711 0.0315%4 0.028608  1.000000 0.502944
X5 -0.059208 0.035898 0,044840 0.502944 1.000000
Lampiran 8. Hasll Uji Heterokedastisitas
Dependent Variable: ABS(RESID)
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/31/25 Time: 10:34
Sample: 2021 2023
Periods included: 3
Cross-sections included: 47
Total panel (balanced) observations: 141
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1366.731 648.3979 2.107859 0.0369
X1 -195.4860 116.4752 -1.678348 0.0956
X2 -115.4503 573.5953 -0.201275 0.8408
X3 -295.1283 553.9264  -0.532793 0.5951
X4 45.19815 72.13358 0.626590 0.5320
X5 -38.99359 104.9013 -0.371717 0.7107




Lampiran 9. Hasll Uji Autokorelas

Mean dependent var 504.2509
S.D. dependent var 750.7958
Sum squared resid 72236547
Durbin-Watson stat 1.820825

Lampiran 10. Hasll Uji t
Dependent Variable: Y

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 06/01/25 Time:11:39

Sample: 2021 2023

Periods included: 3

Cross-sections included: 47

Total panel (balanced) observations: 141

Swamy and Arora estimator of component variances

— Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2800.363 355.5905 7.875247 0.0000
X1 -557.7512 301.1470 -1.852090 0.0662
X2 -413.4743 140.1640 -2.949931 0.0037
X3 16.58641 7.980954 2.078249 0.0396
X4 63.46297 51.98593 1.220772 0.2243
X5 -216.9198 77.96078 -2.782423 0.0062

Lampiran 11. Hasl Uji f

R-squared 0.910834
Adjusted R-squared 0.859739
S.E. of regression 831.2952
Sum squared resid 61503609
Log likelihood -1115.573
F-statistic 17.82630
Prob(F-statistic) 0.000000

Lampiran 12. Hasl Uji Koefisien Determinas

R-squared 0.910834
Adjusted R-squared 0.859739
S.E. of regression 831.2952
Sum squared resid 61503609
Log likelihood -1115.573
F-statistic 17.82630

Prob(F-statistic) 0.000000
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