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Abstract

This study aims to determine whether there is a significant influence of the internal and external conditions
of banking companies on stock returns. The internal conditions in this study consist of the Capital Adequacy Ratio
(CAR), Loan to Deposit Ratio (LDR), Non-Performing Loan (NPL), and Debt to Equity Ratio (DER). Furthermore,
the external conditions referred to are inflation and interest (Bl Rate). This study used SPSS version 26 program
for descriptive statistics analysis, then continued with testing using the E-Views version 10 program to analyze the
relationship between variables. Based on the result of hypothesis testing with E-Views, the results show that the
CAR and DER variables have a significant positive effect on stock return, while LDR has a significant negative
effect. For the NPL and inflation variables on stock returns, the results show that there are not significant effect
with negative coefficient. And interest (Bl Rate) does not have a significant effect with a positive coefficient.

Keywords:
Capital Adequacy Ratio (CAR), Loan to Deposit Ratio (LDR), Non-Performing Loan (NPL), Debt to Equity Ratio
(DER), inflation, interest rate, and stock return.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh signifikan dari kondisi internal dan
eksternal perusahaan perbankan terhadap stock return. Kondisi internal yang dimaksud dalam penelitian terdiri
dari Capital Adequacy Ratio (CAR), Loan to Deposit Ratio (LDR), Non-Performing Loan (NPL), dan Debt to Equity
Ratio (DER). Selanjutnya, kondisi eksternal yang dimaksud adalah inflation dan interest (Bl Rate). Penelitian ini
menggunakan program SPSS versi 26 untuk analisis statistik deksriptif, kemuSdian dilanjutkan dengan penguijian
menggunakan program E-Views versi 10 untuk menganalisis hubungan antar variabel. Berdasarkan hasil
pengujian hipotesis dengan E-Views, diperoleh hasil yang menunjukkan bahwa variabel CAR dan DER
berpengaruh signifikan positif terhadap stock return, sedangkan LDR berpengaruh negatif signifikan. Untuk
variabel NPL dan inflation terhadap stock return diperoleh hasil negatif tidak signifikan. Sedangkan interest (Bl
Rate) tidak berpengaruh signifikan juga dengan koefisien positif.

Kata Kunci:

Capital Adequacy Ratio (CAR), Loan to Deposit Ratio (LDR), Non-Performing Loan (NPL), Debt to Equity Ratio
(DER), inflation, interest rate, dan stock return.
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Pendahuluan
Seiring dengan berkembangnya zaman, istilah investasi sudah tidak asing lagi bagi setiap orang.

Instrumen investasi pun beragam, salah satunya adalah saham. Dalam investasi saham dikenal istilah capital gain
dan capital loss. Singkatnya, capital gain berarti mendapatkan keuntungan dari investasi saham yang dilakukan
dan capital loss berarti sebaliknya, yaitu mengalami kerugian dari investasi (Bursa Efek Indonesia, 2018).
Penentuan keuntungan dan kerugian ini didasarkan pada harga beli dan harga jual. Selisih antara harga beli dan
harga jual disebut dengan stock return.

Hal mendasar yang dapat diperhatikan sebelum melakukan investasi saham adalah Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG). IHSG mempresentasikan rata-rata dari seluruh saham yang terdaftar dalam Bursa Efek
Indonesia (BEI). Dikarenakan IHSG merupakan rata-rata dari keseluruhan saham yang ada, maka naik atau
turunnya IHSG tidak menandakan bahwa hal yang sama terjadi pada masing-masing sektor. Akan tetapi, apabila
IHSG dapat memberikan sinyal yang positif, maka dapat menarik minat investor untuk berinvestasi pada produk
saham. Tabel 1.1 menunjukkan besarnya nilai IHSG pada akhir tahun dan persentase peningkatan ataupun
penurunan yang terjadi.

Tabel 1.1 Pertumbuhan dan Perkembangan IHSG 2014-2020
Tahun Penutupan Akhir Tahun Persentase Peningkatan/Penurunan

2010 3,703.51

2011 3,821.99 3.20%

2012 4,316.69 12.94%
2013 4,274.18 -0.98%
2014 5,226.95 22.29%
2015 4,593.01 -12.13%
2016 5,296.71 15.32%
2017 6,355.65 19.99%
2018 6,194.50 -2.54%
2019 6,299.54 1.70%

2020 5,979.07 -5.09%

Sumber: pusatis.com (2020)

Kinerja IHSG pada tahun 2011 hingga 2013 banyak dipengaruhi oleh sentimen eksternal, seperti krisis
Yunani dan AS yang terjadi pada tahun 2011 dan guncangan perekonomian global pada tahun 2013 (Wiyanti,
2013). Kemudian mulai dari tahun 2014 sektor keuangan khususnya perbankan memiliki pengaruh cukup besar
terhadap naik turunnya IHSG. Pada 2014, saham perbankan mencatat pertumbuhan pendapatan bunga bersih di
atas 20% dengan pertumbuhan laba bersih di atas 15% (Nafsiah, 2014). Kinerja saham perbankan pun semakin
baik pada pertengahan tahun yang ditunjukkan oleh adanya 4 bank yaitu BBRI, BMRI, BBCA, dan BBNI yang
masuk ke kategori 10 saham dengan performa terbaik sejak awal tahun 2014 (Tragistina, 2014).

Pada tahun 2015, IHSG menurun sebesar -12,13%. Penyebab terbesar terjadinya penurunan pada IHSG
disebabkan oleh adanya penurunan kinerja saham yang jatuh merosot pada sektor perbankan. Selanjutnya pada
tahun 2016 IHSG mengalami peningkatan, begitu juga dengan sektor keuangan. Akan tetapi, sepanjang tahun
2016 indeks keuangan yang didominasi oleh perbankan tidak lebih tinggi dari indeks gabungan. Hal ini
dikarenakan oleh para investor pesimis terhadap kinerja perbankan. Penurunan suku bunga, kredit yang
melambat, disertai dengan kredit bermasalah yang meningkat membuat investor berasumsi bahwa kinerja bank
akan mengalami perlambatan (Bursa Efek Indonesia, 2016). Sementara itu, pada tahun 2017 kenaikan IHSG
yang hampir mencapai 20% dipimpin oleh indeks sektor keuangan (Bareksa.com, 2017). Dan pada tahun ini
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indeks keuangan sudah lebih tinggi dari indeks gabungan. Sektor keuangan atau perbankan memimpin di posisi
pertama (Bursa Efek Indonesia, 2017).

Pada tahun 2018 kinerja IHSG kembali memburuk, namun penurunan yang terjadi tidak sedalam
penurunan yang terjadi pada tahun 2015. Kemudian pada tahun 2019, indeks terus bergerak fluktuatif hingga
akhirnya mengalami peningkatan yang tidak besar, yaitu hanya 1.70% (Nugroho, 2019). Akan tetapi pada tahun
ini, sektor perbankan tidaklah memimpin penurunan utama seperti kasus di tahun 2015. Pada tahun 2019
penurunan paling besar dialami oleh sektor industri dasar. Keuangan berada di posisi ke-5 dari 7 sektor yang
mengalami penurunan. Sedangkan pada tahun 2020, sektor keuangan berada di posisi ke-6 dari 8 sektor yang
mengalami penurunan.

Sebagai seorang investor, memperhatikan pergerakan pasar modal saja tidaklah cukup, diperlukan
analisis terhadap kinerja perusahaan yang akan diinvestasikan. Analisis yang dapat dilakukan oleh para investor
dapat berupa analisis terkait likuiditas, solvabilitas, kredit macet dan juga aspek permodalan. Dalam hal ini aspek
permodalan yang dimaksud dapat diwakili dengan Capital Adequacy Ratio (CAR), likuiditas dapat dilihat melalui
Loan to Deposit Ratio (LDR), solvabilitas dapat dilihat melalui Debt to Equity Ratio (DER), dan kredit macet dapat
dinilai dari Non-Performing Loan (NPL). Tinggi rendahnya rasio-rasio ini dalam perusahaan perbankan dapat
menjadi pertimbangan bagi para investor untuk melakukan investasi.

Umumnya, rasio CAR yang meningkat menandakan bahwa bank memiliki kemampuan yang cukup untuk
menghadapi setiap risiko kerugian yang mungkin muncul. Sedangkan jika LDR yang meningkat, menandakan
bahwa bank tersebut tidak likuid dikarenakan nilai rasio LDR yang tinggi berarti bahwa bank meminjamkan
sebagian besar dananya. Sama halnya dengan LDR, NPL yang tinggi juga tidak bagus dikarenakan nilai NPL
menandakan seberapa besar kredit macet yang dimiliki bank. Kemudian, nilai DER menandakan seberapa besar
penggunaan dana bank yang diperoleh dari investor. Jika penggunaan dana semakin banyak, maka hutang bank
akan semakin meningkat juga, sehingga DER dengan nilai rendah akan lebih bagus. Dengan demikian, dapat
disimpulkan bahwa CAR bergerak searah dengan stock return, sedangkan LDR, NPL, dan DER bergerak
berlawanan arah dengan stock return. Maka, melalui penelitian ini akan diuji bagaimana sebenarnya pengaruh
CAR, LDR, NPL, dan DER terhadap stock return perbankan khususnya pada tahun 2011 hingga 2020.

Selain itu, kondisi perekonomian secara makro juga mempengaruhi kegiatan operasional perusahaan dan
dapat mempengaruhi pihak para manajemen dalam penetapan kebijakan (Adiyadnya et al., 2016). Menurut
Kurniasari et al. (2018) inflasi dan suku bunga (Bl Rate) merupakan faktor makro ekonomi sering mendapatkan
perhatian dari peminat pasar modal karena memiliki keterkaitan dalam mempengaruhi stock return secara
langsung. Umumnya, ketika suku bunga yang ditetapkan tinggi, maka stock return cenderung menurun. Melalui
penelitian ini juga akan diuji bagaimana pengaruh inflation dan interest rate terhadap stock return.

Capital Adequacy Ratio (CAR)

Loan to Deposit Ratio (LDR)
Non-Performing Loan (NPL)

Stock Return

Debt to Equity Ratio (DER)

Inflation

Interest (Bl Rate)
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Berdasarkan pada paparan di atas, maka pada penelitian ini akan diuji bagaimana pengaruh CAR, LDR,
DER, dan NPL beserta dengan faktor makro ekonomi berupa inflation dan interest rate terhadap stock return pada
sektor perbankan dengan penjabaran hipotesis sebagai berikut.
H1: CAR berpengaruh positif signifikan terhadap stock return.
Ha: LDR berpengaruh positif signifikan terhadap stock return.
Hs: NPL berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.
Ha: DER berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.
Hs: Inflation berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.
He: Interest rate berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.

Tinjauan Pustaka
Stock Return

Menurut Adiyadnya et al. (2016) orang yang melakukan investasi didorong oleh adanya harapan untuk
mendapatkan keuntungan di masa mendatang. Keuntungan di masa mendatang ini merupakan definisi dari stock
return. Sedangkan menurut Noviantari et al. (2017) stock return didefinisikan sebagai sesuatu yang dinikmati oleh
investor, yaitu dalam bentuk keuntungan atas investasi yang telah dilakukan. Dijelaskan pula oleh Lindayani dan
Dewi (2016) bahwa stock return terbagi menjadi pengembalian realisasi dan pengembalian ekspetasi, dikenal
dengan istilah realized return dan expected return. Nilai dari stock return tidak selalu berada di nilai positif, yang
mana berarti para investor tidak selalu mendapatkan keuntungan dari investasi yang telah dilakukan. Rumus
untuk menghitung stock return adalah sebagai berikut:

(Pt—(Pt—1))

Stock Return = Pt—1)

Capital Adequacy Ratio

CAR merupakan rasio yang digunakan untuk mengetahui tingkat kecukupan modal suatu perusahaan
(Setyarini & Rahyuda, 2017). CAR juga dapat didefinisikan sebagai rasio yang menunjukkan sejauh mana
kemampuan perusahaan dalam menyediakan dana untuk menghadapi kemungkinan terjadinya risiko. Semakin
besar nilai CAR mencerminkan bahwa kemampuan perbankan yang semakin baik dalam menghadapi
kemungkinan risiko kerugian, begitu juga sebaliknya. Berikut adalah rumus untuk menghitung besarnya nilai CAR:

CAR = Total Modal % 100%
~ Aktiva Tertimbang Menurut Risiko °

Loan to Deposit Ratio

LDR mengukur kemampuan perusahaan perbankan dalam membayar semua dana masyarakat dan juga
modal sendiri dengan memanfaatkan perolehan dari kredit yang disalurkan (Jaya, 2015). LDR yang tinggi
menandakan bahwa bank tidak memiliki likuiditas yang cukup memadai untuk menutupi kewajibannya terhadap
nasabah. Jika LDR rendah, berarti bank memiliki likuiditas yang cukup memadai untuk menutupi kewajibannya
terhadap nasabah. Akan tetapi, ketika hal ini terjadi juga menandakan bahwa pendapatan bank akan menurun,
karena seperti yang diketahui bahwa dunia perbankan memperoleh pendapatan melalui penyaluran kredit. Rumus
untuk menghitung besarnya nilai dari LDR berdasarkan Setyarini dan Rahyuda (2017) adalah sebagai berikut:

_ Total Kredit yang diberikan
"~ Total Dana Pihak Ketiga

X 100%

Non-Performing Loan

Carolina dan Madyan (2015) mendefinisikan NPL sebagai suatu kejadian dimana terjadi keterlambatan
pembayaran oleh pihak peminjam atau debitur. NPL yang tinggi menandakan bahwa kredit macet bank
bersangkutan tinggi juga, yang mana berarti dapat dinyatakan bahwa bank tersebut tidak sehat. Oleh karena itu,
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semakin rendah nilai dari NPL maka semakin bagus. Dalam penelitian ini, penulis menggunakan nilai dari net
NPL. Rumus untuk menghitung NPL.:
_ Total Kredit Macet

PL = x 1009
N Total Kredit 00%

Debt to Equtiy Ratio

DER merupakan bagian dari rasio solvabilitas, yang mana dalam rasio ini mengukur perbandingan modal
perusahaan dengan hutang yang dimiliki perusahaan (Dwialesi & Darmayanti, 2016). Hasil perbandingan dari
rasio ini akan mempengaruhi kinerja perusahaan perbankan dan juga mempengaruhi pergerakan harga saham
(Sulaeman et al., 2018). Para investor cenderung menghindari melakukan investasi pada perusahaan yang
memiliki tingkat DER yang tinggi. Hal ini dikarenakan oleh, DER yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan
sedang menghadapi risiko yang tinggi pula. Dibawah ini rumus untuk menghitung nilai dari DER:

DER = Total Hutang « 100%
~ Total Modal °

Inflation

Inflasi adalah suatu kondisi dimana terjadi kenaikan harga secara terus menerus dan sekaligus
menandakan bahwa terjadinya penurunan nilai mata uang (Adiyadnya et al., 2016). Pada umumnya inflasi dan
suku bunga memiliki keterkaitan yang erat. Menurut Kurniasari et al. (2018) inflasi dan suku bunga Bank
Indonesia merupakan faktor makro ekonomi yang sering digunakan atau yang sering mendapatkan perhatian dari
peminat pasar modal karena memiliki keterkaitan dalam mempengaruhi stock return secara langsung.

Interest (Bl Rate)

Interest rate merupakan acuan dasar suku bunga yang ditetapkan oleh Bank Indonesia. Ketika suku
bunga yang ditetapkan oleh Bank Indonesia naik, maka tingkat kredit yang disalurkan bank menurun dan tingkat
konsumsi masyarakat akan menurun juga. Ketika ini terjadi maka inflasi akan ikut menurun. Sebaliknya, ketika
suku bunga rendah maka peminat kredit juga akan semakin banyak, sehingga bank dapat memperoleh lebih
banyak keuntungan dikarenakan oleh banyaknya kredit yang disalurkan.

Metode Penelitian
Metode Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian adalah analisis regresi berganda model panel
data. Metode regresi berganda dalam penelitian ini digunakan untuk menguii variabel CAR, LDR, NPL, DER, dan
inflation serta interest rate terhadap stock return. Objek dari peneltiian ini merupakan perusahaan perbankan yang
terdaftar dalam BEI dengan jumlah sebanyak 43 perusahaan. Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini
adalah data sekunder. Data yang dibutuhkan peneliti untuk menyelesaikan penelitian ini adalah angka berupa
besarnya nilai dari rasio yang merupakan variabel yang digunakan oleh peneliti beserta dengan nilai suku bunga
dan inflasi periode 2011 hingga 2020. Data terkait dengan informasi internal perusahaan diperoleh melalui laporan
keuangan yang ada di BEI. Data inflasi diperoleh penulis melalui website resmi Bank Indonesia dan untuk data
suku bunga Bank Indonesia (Bl) diperoleh melalui website Badan Pusat Statistik. Data-data yang telah terkumpul
diolah menggunakan aplikasi Statistical Package for the Social Science (SPSS) dan juga E-Views.

Tabel 1.3 Rangkuman Proses Pemilihan Data Penelitian

Keterangan Jumlah
Bank yang dijadikan sampel penelitian 43
Tahun penelitian 10
Total data penelitian 430
Data tidak lengkap 67
Total data yang akan diobservasi 363

Sumber: Data sekunder diolah (2021)
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Tabel 1.3 menunjukkan rangkuman proses pemilihan data penelitian. Jumlah data pada awalnya
berjumlah 430 data, yang terdiri dari data 43 perusahaan perbankan selama 10 tahun periode yaitu tahun 2011-
2020. Dari 430 data tersebut, terdapat 67 data yang tidak lengkap, sehingga data tersebut dihapus dan tersisa
363 data, yang mana 363 data tersebut merupakan data yang akan diolah.

Hasil Statistik Deskriptif

Menurut Sugiyono (2017) statistik deskriptif adalah teknik analisis yang mendeskripsikan data tanpa
maksud untuk membuat kesimpulan secara umum. Hasil analisis statistik deskriptif pada umumnya memberikan
gambaran dari data yang ada. Pada umumnya gambaran yang diberikan terdiri dari nilai rata-rata (mean), nilai
tengah (median), nilai tertinggi (maximum), nilai terendah (minimum), standard deviation, range, dan skewness.

Tabel 1.4 Hasil Uji Statistik Deskriptif
Variable N Range Minimum Maximum Mean Std. Deviation Variance

Stock Return 363  16.64 -0.79 15.85 0.19 1.12 1.26
CAR 363 1.39 0.08 1.47 0.22 0.12 0.02
LDR 363 7.23 0.39 7.62 0.89 0.44 0.20
NPL 363 1.92 0.00 1.92 0.02 0.11 0.01
DER 363 29.70 0.77 30.47 6.72 3.12 9.73
Inflation 363  0.05 0.02 0.07 0.04 0.02 0.00
Bl Rate 363 0.03 0.04 0.07 0.06 0.01 0.00

Sumber: Data sekunder diolah (2021)

Berdasarkan pada 363 data, variabel stock return sebagai variabel dependen dalam penelitian memiliki
nilai tertinggi sebesar 15.85 atau dalam tabel ditunjukkan dengan maximum, nilai terendah yaitu -0.79 dimana
dalam tabel ditunjukkan dengan keterangan minimum. Range merupakan selisin antara nilai tertinggi dan
terendah, sehingga pada variabel stock return, range bernilai 16.64. Mean pada tabel sama dengan nilai rata-rata
dari satu variabel. 0.19 merupakan nilai rata-rata dari variabel stock return. Standard Deviation menjelaskan
variasi data suatu variabel. Semakin besar angka yang ditunjukkan menandakan bahwa data semakin bervariasi.
Pada variabel stock return, diperoleh standard deviation sebesar 1.12. Sedangkan variance merupakan nilai
kuadrat dari standard deviation. Nilai variance pada stock return adalah sebesar 1.26.

Variabel independen pertama yaitu CAR memiliki Nilai tertinggi sebesar 1.47, dan nilai terendahnya
adalah 0.08. Dengan nilai tersebut, menghasilkan range sebesar 1.39. Nilai rata-rata dari CAR adalah 0.22.
Standar deviasi CAR adalah 0.12, yang mana apabila dikuadratkan menghasilkan 0.02 yang merupakan nilai dari
varian. Nilai tertinggi dan terendah dari variabel LDR berturut-turut adalah 7.62 dan 0.39, terdapat selisih sebesar
7.23 yang merupakan range dari variabel LDR. Nilai rata-rata variabel LDR adalah 0.89. Nilai standar deviasi dan
varian adalah 0.44 dan 0.20.

Hasil uji deskriptif dari variabel NPL adalah 1.92 untuk nilai tertinggi dan 0.00 untuk nilai terendah.
Dengan nilai tersebut menghasilkan nilai range yang sama dengan nilai maximum, yaitu sebesar 1.92. Nilai rata-
rata dari variabel NPL adalah 0.02. Nilai standar deviasinya adalah sebesar 0.11, apabila dikuadratkan akan
menghasilkan 0.01 yang merupakan varian dari NPL. Selanjutnya, nilai tertinggi dan nilai terendah dari variabel
DER adalah 30.47 dan 0.77. Dari nilai tersebut, diperoleh range dengan angka 29.70. Nilai rata-rata dari variabel
DER adalah 6.72. Standar deviasi dari DER adalah 3.12 dan 9.73 merupakan variannya.

Range dari variabel xs yaitu inflation adalah 0.05, yang diperoleh dari pengurangan nilai tertinggi dan
terendah yang menunjukkan angka 0.07 dan 0.02. Sedangkan untuk variabel xs yaitu interest rate, nilai range
adalah 0.03, yang diperoleh dari selisin 0.07 dan 0.04 sebagai nilai tertinggi dan terendah dari variabel tersebut.
Rata-rata dari inflation dan interest rate adalah 0.04 dan 0.06. Standar deviasi menunjukkan angka 0.02 untuk
variabel inflation dan 0.01 untuk interest rate, dengan nilai varian yang menunjukkan angka 0.00 pada kedua
variabel.
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Hasil dan Pembahasan
Regresi Berganda Model Panel Data

Pemilihan Model Terbaik

Regresi data panel merupakan teknik analisis yang terdapat time series dan cross section data di
dalamnya (Basuki & Prawoto, 2016). Time series data merupakan jenis data yang terdiri dari satu objek dengan
beberapa periode waktu. Sedangkan cross section data hanya terdapat satu periode waktu dengan objek lebih
dari satu. Menurut Basuki dan Prawoto (2016), dalam regresi panel terdapat tiga jenis model regresi, yaitu
Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM).

Pemilihan model dapat dilakukan dengan Chow Test dan Hausman Test. Selain itu juga dapat dipilih
berdasarkan karakteristik data. Menurut Nachrowi dan Usman (2006) pemilihan model dapat dilihat dari jumlah
objek (n) dan periode waktu (t). Apabila t < n, maka menggunakan model REM, sebaliknya jika t > n, maka
menggunakan FEM. Dalam penelitian ini pemilihan model didasarkan pada teori Nachrowi dan Usman (2006),
sehingga penelitian ini menggunakan model REM.

Hasil Uji Hipotesis

Uji hipotesis berfungsi untuk mengetahui apakah hipotesis penelitian diterima atau ditolak. Hipotesis
dapat didefinisikan sebagai suatu pernyataan yang masih berupa asusmsi atau jawaban sementara rumusan
masalah penelitian (Sugiyono, 2017). Penguijian hipotesis dapat dilakukan dengan uji F, uji t, dan koefisien
determinasi.

Hasil Uji F

Uji F adalah uji untuk mengetahui pengaruh seluruh variabel independen terhadap dependen secara
bersama-sama atau simultan (Kusumah, 2016). Jika nilai signifikansi di bawah 0.05 berarti secara simultan
seluruh variabel independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Begitu juga sebaliknya,
apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0.05, maka tidak terdapat pengaruh signifikan antara variabel independen
dengan dependen.

Tabel 1.5 Hasil Uji F
Dependent Variable Prob. (F-statistic) Kesimpulan
Stock Return 0.00 Signifikan
Sumber: Data sekunder diolah (2021)

Tabel 1.5 menunjukkan hasil uji statistik F dengan nilai signifikansi 0.00. Nilai tersebut lebih kecil dari
0.05. Maka, hasil pada Tabel 1.5 membuktikan bahwa terdapat pengaruh signifikan antara CAR, LDR, NPL, DER,
inflation dan interest rate terhadap stock return secara simultan.

Hasil Uji t

Uji t merupakan pengujian hubungan antar variabel secara parsial. Dengan kata lain bahwa uji t berfungsi
untuk mengetahui hubungan antara variabel independen dengan dependen secara terpisah (Kusumah, 2016).
Sama halnya dengan uji F, dalam uji t jika nilai signifikansi lebih kecil dari 0.05, maka terdapat pengaruh signifikan
antara suatu variabel independen dengan variabel dependen. Dan sebaliknya, nilai signifikansi lebih besar dari
0.05 berarti tidak terdapat pengaruh signifikan.

Tabel 1.6 Hasil Uji t

Variable Coefficient t-Statistic Prob. Kesimpulan
C -1.22 -3.04 0.00
CAR 5.87 11.34 0.00 Signifikan (+)
LDR -0.55 -4.49 0.00 Signifikan (-)
NPL -0.46 -0.98 0.33  Tidak Signifikan (-)
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DER 0.07 3.32 0.00 Signifikan (+)
Inflation -5.54 -0.91 0.36  Tidak Signifikan (-)
Bl Rate 7.51 0.86 0.39 Tidak Signifikan (+)

Sumber: Data sekunder diolah (2021)
H1: Capital Adequacy Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap stock return.

Nilai signifikansi pada CAR sebesar 0.00, berarti CAR berpengaruh signfikan terhadap stock return
dengan koefisien positif bernilai 5.87 dan Hi diterima. Hasil ini sesuai dengan penelitian Noviantari et al. (2017).
Kenaikan nilai CAR menandakan bahwa perusahaan memiliki kinerja baik dalam menanggung risiko kerugian,
sehingga kepercayaan investor akan semakin meningkat terhadap perusahaan perbankan. Hal tersebut dapat
memicu peningkatan stock return. Hasil serupa terdapat dalam penelitian Steelyana dan Sinaga (2013), Febdwi
dan Wisely (2016), Ayem dan Wahyuni (2017), Setyarini dan Rahyuda (2017), Juliana et al. (2019), Iskandar
(2020), dan Khatijah et al. (2020) serta Yani dan Santosa (2020).

H2: Loan to Deposit Ratio berpengaruh positif signifikan terhadap stock return.

Nilai signifikansi LDR sebesar 0.00, berarti LDR berpengaruh signifikan terhadap stock return dengan
koefisien negatif senilai -0.55 dan H ditolak. Dalam berinvestasi dikenal istilah “high risk high return” yang berarti
bahwa risiko yang semakin tinggi akan memperoleh pengembalian yang tinggi pula. Akan tetapi adanya kabar
bahwa perusahaan sedang menghadapi risiko tinggi dapat menyebabkan penurunan pada stock return. Hasil
penelitian serupa ditemukan dalam penelitian Khaddafi dan Syamni (2012), Kurniadi (2013), Zalmi dan Yani
(2014), serta Noviantari et al. (2017).

Hs: Non-Performing Loan berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.

Nilai signifikansi NPL sebesar 0.33 dengan nilai koefisien -0.46. Maka, NPL berpengaruh negatif tidak
signifikan terhadap stock return dan Hs ditolak. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Khaddafi dan Syamni
(2012) serta Pebriyanti (2015). Dalam penelitian Chatarine et al. (2016) disebutkan bahwa NPL menunjukkan
besarnya risiko kredit yang dihadapi bank. Sehingga ketika NPL tinggi, tinggi pula kemungkinan bank mengalami
krisis keuangan dan dapat menyebabkan penurunan pada stock return. Akan tetapi, terdapat kebijakan Bl terkait
dengan penekanan NPL, sehingga NPL tidak berpengaruh signifikan terhadap stock return.

Ha: Debt to Equity Ratio berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.

Besarnya pengaruh DER terhadap stock return adalah 0.07 dengan nilai signifikansi 0.00. Maka, dapat
dinyatakan bahwa DER berpengaruh positif signifikan terhadap stock return dan Ha ditolak. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian Lindayani dan Dewi (2016). Nilai DER yang semakin besar berarti bahwa pemakaian
dana eksternal oleh bank juga besar. Pemakaian dana yang besar ini dapat meningkatkan kinerja perusahaan,
sehingga stock return yang dihasilkan akan semakin bagus juga.

Hs: Inflation berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.

Nilai signifikansi inflation sebesar 0.36 dengan nilai koefisien sebesar -5.54, berarti terdapat pengaruh
negatif tidak signifikan antara inflation dan stock return dan Hs ditolak. Inflasi yang meningkat dapat menurunkan
daya beli masyarakat dan minat untuk berinvestasi menjadi menurun, sehingga peningkatan pada inflation
memungkinkan terjadinya penurunan pada stock return, begitu juga sebaliknya (Wijayanti & Sishadiyanti, 2020).
He: Interest rate berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return.

Nilai signifikansi interest rate sebesar 0.39 dengan koefisien bernilai 7.51. Maka, interest rate
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap stock return dan He ditolak. Penelitian oleh Purnama et al. (2013) dan
Pebriyanti (2015) menunjukkan hasil serupa. Koefisien positif menandakan bahwa stock return bergerak searah
dengan interest rate. Namun, perusahaan perbankan memiliki karakteristik yang berbeda dengan sektor
perusahaan lainnya, sehingga naik turunnya nilai Bl Rate tidak berpengaruh signifikan terhadap stock return.

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R Square)
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Uji koefisien determinasi menjelaskan tentang seberapa kuat variabel independen dalam menjelaskan
variabel dependen. Hasil uji ini akan berkisar di antara 0 hingga 1. Nilai yang semakin mendekati 1, menandakan
bahwa semakin tinggi kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen (Kusumah, 2016).

Tabel 1.7 Hasil Uji Goodness of Fit Model
Dependent Variable R Square Adj. R Square
Stock Return 0.27 0.26

Sumber: Data sekunder diolah (2021)

Hasil perhitungan menunjukkan nilai sebesar 0.26 atau 26%. Hal tersebut berarti bahwa 26% variabel
stock return dipengaruhi oleh CAR, LDR, NPL, DER, inflation dan interest rate. Sedangkan sisanya yaitu 74%
dipengaruhi oleh variabel lainnya yang tidak termasuk dalam penelitian.

Kesimpulan

Tujuan dari penelitian yang dilakukan adalah untuk mengetahui bagaimana pengaruh kondisi internal dan
eksternal perusahaan terhadap stock return pada perusahaan perbankan. Berdasarkan hasil uji yang telah
dilakukan dengan menggunakan aplikasi E-Views 10, didapatkan hasil bahwa CAR dan DER berpengaruh positif
signifikan terhadap stock return. LDR berpengaruh negatif signifikan terhadap stock return. NPL dan inflation
berpengaruh negatif terhadap stock return, namun tidak signifikan. Interest rate memiliki pengaruh positif tidak
signifikan terhadap stock return. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa kondisi internal perusahaan memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap stock return dibandingkan dengan kondisi eksternal.
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