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The purpose of this study was to determine the effect of Net
Interest Margin (NIM), Non Performing Loan (NPL), and Capital
Adequacy Ratio (CAR) partially and simultaneously against stock prices in
conventional commercial banks listed on the Indonesia Stock Exchange in
2015-2019. This study was a quantitative approach where the data source
was from the financial statements of banking companies that have been
published. The sampling technique was purposive sampling and obtained
15 banking companies. The data were analyzed by linear regression using
SPSS 25 where previously performed classical assumption test that includes
normality test, multicollinearity test, autocorrelation test, and
heteroscedasticity test with level significance 5%. The results of partial
between NIM and CAR on stock prices shows that the NIM and CAR have a
positive and significant effect on stock prices. Whereas the results of partial
between NPL on stock prices shows that the NPL has a negative and
significant effect on stock prices. The simultaneous test results of the NIM,
NPL, and CAR have a significant effect on stock prices. The contribution of
NIM, NPL, and CAR simultaneously to stock prices was 20,9% and the
remaining 79,1% was influenced by other variables not examined.
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Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh Net Interest
Margin (NIM), Non Performing Loan (NPL), dan Capital Adequacy Ratio
(CAR) secara parsial dan simultan terhadap harga saham pada Bank Umum
konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019.
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dimana data bersumber
dari laporan keuangan perusahaan perbankan yang telah dipublikasi. Data
penelitian menggunakan data sampel dengan purposive sampling dan
diperoleh sebanyak 15 perusahaan perbankan. Analisis data menggunakan
analisis regresi linear dengan software SPSS 25 dimana sebelumnya
dilakukan uji asumsi Kklasik yang meliputi uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji autokorelasi, dan uji heteroskedastisitas dengan taraf
signifikansi 5%. Hasil pengujian parsial antara NIM dan CAR terhadap
harga saham menunjukkan bahwa NIM dan CAR berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Sedangkan hasil pengujian parsial antara
NPL terhadap harga saham menunjukkan bahwa NPL berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham. Hasil pengujian simultan variabel
NIM, NPL, dan CAR berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Kontribusi variabel NIM, NPL, dan CAR secara simultan terhadap harga
saham sebesar 20,9% dan sisanya 79,1% dipengaruhi variabel lain yang
tidak diteliti.
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PENDAHULUAN

Salah satu parameter keberhasilan dalam mengelola suatu perusahaan adalah harga saham.
Harga saham merupakan suatu cerminan keberhasilan atas keputusan keuangan perusahaan yang
strategis, seperti dalam hal pendanaan, investasi, dan dividen. Pasar akan merespon hal tersebut
melalui perdagangan saham di pasar modal. Perubahan harga saham merupakan respon dari aktivitas
pasar dan perbankan (Setyawan & Mawardi, 2012).

Adanya kekuatan di dalam mekanisme pasar (penawaran dan permintaan) yang
berlangsung secara terus menerus di bursa efek dapat menimbulkan harga saham berfluktuatif.
Perubahan yang terjadi pada harga saham dapat memberikan indikasi terkait kegairahan dan kelesuan
kegiatan pasar modal serta pemodal dalam melakukan transaksi jual beli saham (Cahyani & Putri,
2018). Semakin banyak investor yang membeli saham pada suatu perusahaan maka harga saham
perusahaan tersebut akan meningkat. Begitu pula sebaliknya, apabila semakin banyak investor yang
ingin menjual atau menerbitkan saham tersebut maka harga saham akan menurun (Martanorika, 2018).

Informasi yang beredar di pasar seringkali langsung direspon oleh investor, sehingga
mempercepat respon pasar terhadap informasi yang validitasnya tidak dapat dipastikan. Beberapa
tahun lalu harga saham sektor perbankan turun karena adanya rumor mengenai pembatasan margin
bunga (net interest margin) yang disebabkan oleh kepanikan investor. Keuntungan bank cenderung
turun dari tahun sebelumnya seiring dengan adanya pembatasan net interest margin. Otoritas Jasa
Keuangan (OJK) tidak akan membatasi pendapatan bunga bersih bank, tetapi akan menurunkan bunga
kredit menjadi single digit meningkatkan pertumbuhan kredit negara (Infobanknews, 2016).

Sudut pandang dari pemegang saham mengenai aspek-aspek yang mempengaruhi
fluktuasinya harga saham dibagi menjadi tiga kategori, yakni aspek fundamental, aspek teknis, dan
aspek sosial, ekonomi, politik. Aspek-aspek tersebut secara simultan akan membentuk kekuatan pasar
dan mempengaruhi transaksi di dalam perusahaan yang pada akhinya harga pasar saham perusahaan
akan mengalami berbagai macam profitabilitas terkait naik turunnya harga saham (Takarini &
Hendrarini, 2011).

Aspek fundamental merupakan aspek yang sangat menentukan fluktuasinya harga saham.
Aspek tersebut yang memberikan gambaran bersifat analitis dan eksplisit bagi para shareholder atas
realisasi dalam mengelola perusahaan oleh pihak manajemen perusahaan. Aspek fundamental pada
umumnya adalah rasio-rasio keuangan yang digunakan untuk menganalisis dan menilai Kkinerja
perusahaan. Pada dasarnya terdapat tiga rasio yang harus diamati dalam menilai kinerja perusahaan
perbankan, seperti Net Interest Margin (NIM), Non Performing Loan (NPL), dan Capital Adequacy
Ratio (CAR).

Net interest margin adalah indikator yang diperlukan untuk mengukur kemampuan
manajemen bank dalam mengelola aset produktif, khususnya dalam menghasilkan laba bersih.
Informasi mengenai kemampuan perusahaan guna menghasilkan laba dalam kurun waktu tertentu
tentunya merupakan suatu hal yang sangat menarik bagi para stakeholder. Interpretasi terhadap
informasi kemampuan laba perusahaan dapat memberikan pemahaman yang lebih baik serta lebih
dalam terkait kinerja keuangan suatu perusahaan. Hal ini merupakan dasar untuk memprediksi posisi
keuangan perusahaan serta kinerja perusahaan di masa yang akan datang. Faktor yang mempengaruhi
besar kecilnya net interest margin salah satunya adalah penurunan bunga deposito perbankan
dibandingkan bunga kredit. Faktor lain yang mempengaruhi net interest margin adalah perbaikan
rating investasi Indonesia. Selain itu, kondisi likuiditas perbankan juga dapat mempengaruhi net
interest margin.
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Rasio fundamental lain yang harus diperhatikan investor dalam berinvestasi adalah non
performing loan. Non Performing Loan (NPL) atau tingkat kredit bermasalah merupakan indikator
yang dapat memberikan penilaian terkait kinerja fungsi bank. Semakin tinggi tingkat kredit
bermasalah maka menunjukkan bahwa bank tidak dapat mengelola usahanya, seperti masalah
likuiditas (tidak mampu untuk membayar pihak ketiga), profitabilitas (utang tak tertagih), dan
solvabilitas (penurunan modal). Penurunan laba merupakan salah satu dampaknya, karena bank justru
akan kehilangan sumber pendapatannya selain harus mencadangkan sesuai Kkolektibilitas kredit
(Diyanti & Widyarti, 2012). Sesuai yang ditetapkan oleh Bank Indonesia dalam Surat Edaran No.
6/23/DPNP Tahun (2004), bahwa kriteria bank dinyatakan sehat memiliki tingkat NPL tidak melebihi
dari 5% atau sama dengan 5%. Tingginya tingkat NPL akan berdampak pada penurunan laba yang
diterima oleh bank. Tingkat laba merupakan salah satu proyeksi dari performa atau kinerja suatu
perusahaan yang menjadi acuan bagi investor maupun analisis fundamental dalam mengkaji saham
perusahaan. Sehingga, apabila terjadinya penurunan laba di suatu perusahaan maka mengakibatkan
turunnya harga saham.

Peranan modal dalam perusahaan tidak hanya dimanfaatkan untuk kepentingan
pengembangan usaha, melainkan juga dimanfaatkan sebagai penyangga (buffer) untuk menyerap
kerugian kegiatan usaha (Cahyani & Putri, 2018). Besarnya modal suatu bank akan mempengaruhi
efektif atau tidaknya bank dalam menjalankan aktivitasnya dan dapat mempengaruhi kepercayaan
masyarakat (peminjam) terhadap kinerja bank (Puspitasari, 2009). Menurut Peraturan OJK
No.11/PJOK.03 tahun (2016) tentang Kewajiban Penyediaan Modal Minimum Bank Umum
menyatakan bahwa setiap bank diwajibkan untuk menyediakan modal minimum sesuai profil risiko
bank tersebut. Penyediaan modal minimum dapat diukur dengan menggunakan Capital Adequacy
Ratio (CAR). Semakin tinggi nilai CAR maka semakin baik bank dalam mempertahankan kecukupan
modalnya untuk menjaga kesehatan kualitas bank (Winarsih, 2016).

Penelitian mengenai pengaruh rasio keuangan khususnya rasio net interest margin, rasio
non performing loan, dan rasio capital adequacy ratio terhadap perubahan harga saham perbankan
terus mengalami perkembangan dan semakin dinamisnya pergerakan dunia perbankan saat ini,
menimbulkan munculnya beberapa kebijakan-kebijakan baru yang disesuaikan dengan keadaan
perekonomian Indonesia. Berdasarkan hal tersebut, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk
menguji pengaruh net interest margin, non performing loan, dan capital adequacy ratio terhadap
harga saham bank umum konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Aktivitas perbankan yang semakin kompleks menuntut bank agar meningkatkan penerapan
manajemen risiko. Pengelolaan manajemen risiko sangat penting karena mengindikasikan kualitas
manajemen perusahaan itu sendiri (Hendrayana & Yasa, 2015). Pemahaman terkait hubungan antara
tingkat keuntungan dan risiko dalam berinvestasi merupakan dasar dalam pengambilan keputusan
investasi bagi setiap investor. Dengan menerapkan manajemen risiko, bank dapat melaksanakan
seluruh aktivitas bisnis secara terintergrasi dalam sistem manajemen risiko yang akurat dan
komprehensif untuk mengurangi dampak risiko pada setiap aktivitas bank (Cahyani & Putri, 2018).

Penelitian mengenai variabel net interest margin dilakukan oleh (Catriwati, 2017; Larasati
et al., 2017; Wulansari & Prihantoro, 2018) yang menyatakan bahwa secara parsial net interest margin
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Pernyataan tersebut menunjukkan bahwa
setiap kenaikan net interest margin akan menyebabkan kenaikan pada harga saham. Perubahan pada
net interest margin mengacu pada kualitas kredit yang diberikan oleh bank. Kualitas kredit yang baik
mampu membuat pendapatan bunga bersih meningkat, sehingga mempengaruhi keuntungan bank
yang pada akhirnya akan meningkatkan profitablitas perusahaan. Hal tersebut akan menambah tingkat
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kepercayaan masyarakat terhadap kinerja bank, sehingga harga saham akan mengalami kenaikan.
Dengan demikian, pengaruh net interest margin terhadap kinerja bank akan berdampak positif
terhadap harga saham. Sementara hasil penelitian yang dilakukan oleh Hajar et al. (2020) menyatakan
bahwa secara parsial net interest margin berpengaruh negatif terhadap harga saham. Namun, terdapat
hasil penelitian yang berbeda, yaitu penelitian yang dilakukan oleh (Medyawicesar, 2018; Nureny,
2020) yang menyatakan bahwa secara parsial net interest margin tidak berpengaruh terhadap harga
saham. Berdasarkan pemaparan tersebut, maka hipotesis alternatif pertama yang diajukan dalam
penelitian ini adalah: H; : Net Interest Margin (NIM) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham.

Penelitian mengenai variabel non performing loan dilakukan oleh (Buchory, 2020;
Martanorika, 2018) yang menyatakan bahwa secara parsial non performing loan berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham. Pernyataan tersebut menunjukkan bahwa setiap kenaikan non
performing loan menyebabkan penurunan pada harga saham dan sebaliknya, jika terjadi penurunan
non performing loan maka akan menyebabkan kenaikan pada harga saham. Terjadinya kenaikan pada
non performing loan mengakibatkan tidak tercakupinya cadangan Penyisihan Penghapusan Aktiva
Produktif (PPAP), sehingga penghambatan kredit harus diperhitungkan sebagai beban biaya yang
berpengaruh pada keuntungan bank (Martanorika, 2018). Tingkat non performing loan mencerminkan
baik tidaknya kinerja suatu perbankan. Semakin tinggi tingkat non performing loan maka risiko yang
ditanggung pihak bank sedang tidak baik. Hal ini akan mempengaruhi keputusan investor dalam
berinvestasi sehingga non performing loan akan mempengaruhi harga saham. Sementara hasil
penelitian yang dilakukan oleh (Harahap & Hairunnisah, 2017; Hashem et al., 2017; Medyawicesar,
2018; Rusdiyanto et al., 2019) menyatakan bahwa secara parsial non performing loan berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, terdapat hasil penelitian yang berbeda, yaitu
penelitian yang dilakukan oleh (Adriana & Perdana, 2018; Catriwati, 2017; Karla, 2014; Oraby, 2018)
yang menyatakan bahwa secara parsial non performing loan tidak berpengaruh terhadap harga saham.
Berdasarkan pemaparan tersebut, maka hipotesis alternatif kedua yang diajukan dalam penelitian ini
adalah: H, : Non Performing Loan (NPL) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Penelitian mengenai variabel capital adequacy ratio dilakukan oleh (Hajar et al., 2020;
Nureny, 2020; Rusdiyanto et al., 2019; Satria & Hatta, 2017) yang menyatakan bahwa secara parsial
capital adequacy ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Penggunaan capital
adequacy ratio yang tepat dapat mengoperasikan bank untuk menghasilkan keuntungan. Tingginya
tingkat capital adequacy ratio akan mempengaruhi kualitas Kinerja bank tersebut. Modal pada suatu
bank sangat mempengaruhi tingkat kepercayaan masyarakat terhadap kinerja bank, sehingga capital
adequacy ratio akan berpengaruh positif terhadap harga saham (Martanorika, 2018). Sementara hasil
penelitian yang dilakukan oleh Warsiati (2019) menyatakan bahwa secara parsial capital adequacy
ratio berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, terdapat hasil penelitian yang
berbeda, yaitu penelitian yang dilakukan oleh (Catriwati, 2017; Karla, 2014) yang menyatakan bahwa
secara parsial capital adequacy ratio tidak berpengaruh terhadap harga saham. Berdasarkan
pemaparan tersebut, maka hipotesis alternatif ketiga yang diajukan dalam penelitian ini adalah: Hs :
Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode deskriptif kuantitatif pada
perusahaan bank umum konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Data
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penelitian yang digunakan merupakan data sekunder yang kemudian diolah dan dianalisis di dalam
aplikasi software SPSS 25. Data yang meliputi net interest margin, non performing loan, dan capital
adequacy ratio diperoleh dari laporan keuangan tahunan selama lima tahun berturut-turut pada
perusahaan perbankan konvensional melalui situs www.idx.co.id maupun situs resmi perbankan
konvensional. Sementara data harga saham diperoleh dari situs www.investing.com Sampel penelitian
ini dipilih secara purposive sampling dengan menggunakan kriteria pemilihan sampel yang telah
ditetapkan oleh peneliti. Berdasarkan kriteria pemilihan sampel tersebut, terdapat 15 Bank Umum
Konvensional yang terdaftar di BEI periode 2015-2019 dari total populasi secara keseluruhan
sebanyak 42 perusahaan perbankan konvensional.

Adapun kriteria yang ditetapkan dalam pemilihan sampel pada penelitian ini adalah
perusahaan bank umum konvensional yang terdaftar di BEI periode 2015-2019, perusahaan bank
umum konvensional yang tidak menerbitkan laporan keuangan tahunan yang telah diaudit secara
berturut-turut selama periode 2015-2019, perusahaan bank umum konvensional yang tidak memiliki
kelengkapan data terkait variabel penelitian, dan perusahaan bank umum konvensional yang
mengalami defisit selama periode 2015-2019.

Metode analisis data peneletian menggunakan regresi linear yang merupakan metode
analisis yang dapat menjelaskan hubungan linear antara variabel dependen dengan dua atau lebih
variabel independen. Terdapat model persamaan regresi yang digunakan untuk menjelaskan nilai suatu
variabel dengan persamaan sebagai berikut:

Y=(X,+B]_X1+[32X2+B3X3+e .............................................................................. (1)
Dimana:
Y = variabel dependen (harga saham)
a = nilai konstan
B1, B2, B3 = nilai koefisien regresi
X1 = variabel independen (NI1M)
X, = variabel independen (NPL)
X3 = variabel independen (CAR)
e = error term

HASIL DAN PEMBAHASAN

Penggunaan analisis statistik deskriptif bertujuan untuk merepresentasikan gambaran
mengenai variabel-variabel di dalam suatu penelitian secara statistik seperti nilai rata-rata, nilai standar
deviasi, nilai maksimum, dan nilai minimum. Nilai rata-rata digunakan untuk menjelaskan seluruh
data kelompok dengan dasar rata-rata dari data tersebut. Nilai maksimum dan minimum digunakan
untuk mengetahui nilai ekstrem atau relatif pada data kelompok yang bersangkutan berdasarkan pada
jumlah terkecil dan terbesar.

Variabel dependen harga saham memiliki rata-rata (mean) sebesar 4.237,17, harga terendah
sebesar 84,00, dan harga tertinggi sebesar 33.425. Pada variabel independen NIM menunjukkan hasil
rata-rata (mean) sebesar 5,8344, rasio terendah sebesar 1,07, dan rasio tertinggi sebesar 12,00. Pada
variabel NPL menunjukkan hasil rata-rata (mean) sebesar 2,6452, rasio terendah sebesar 0,70, dan
rasio tertinggi sebesar 6,77. Pada variabel CAR menunjukkan hasil rata-rata (mean) sebesar 20,2491,
rasio terendah sebesar 12,97, dan rasio tertinggi sebesar 26,21.
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Tabel 1.
Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Minimum Maksimum Mean Std.Deviation
Harga Saham 75 84 33425 4237,17 5717,575
NIM 75 1,07 12,00 5,8344 2,11493
NPL 75 0,70 6,77 2,6452 1,14247
CAR 75 12,97 26,21 20,2491 2,99895

Sumber: Data diolah, 2020

Diketahui nilai standar deviasi variabel CAR lebih besar dari nilai standar deviasi yang
dimiliki oleh variabel NIM dan NPL. Hal ini menunjukkan bahwa semakin besar standar deviasi yang
dimiliki, maka semakin beragam atau bervariasi data yang digunakan.

Pengujian asumsi Klasik dilakukan guna mengetahui kondisi data di dalam penelitian agar
dapat menentukan model analisis data yang sesuai untuk digunakan. Pada penelitian ini, uji asumsi
klasik yang digunakan peneliti terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji hetersokedastisitas,
dan uji autokorelasi. Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah data yang digunakan dalam
penelitian berdistribusi secara normal atau tidak. Penelitian ini menggunakan uji One-Sample
Kolmogorov-Sminov dengan taraf signifikansi 5% atau memiliki nilai profitabilitas (sig) > 0,05.

Tabel 2.
Hasil Uji Normalitas Data

Variabel Nilai Profitabilitas Interpretasi
Harga Saham 0,000 Tidak terdistribusi normal
NIM 0,002 Tidak terdistribusi normal
NPL 0,051 Terdistribusi normal
CAR 0,200 Terdistribusi normal
Unstandardized Residual 0,000 Tidak terdistribusi normal

Sumber: Data diolah, 2020

Harga saham dan NIM tidak terdistribusi secara normal dikarenakan nilai profitabilitas <
0,05, sedangkan NPL dan CAR sudah terdistribusi secara normal dikarenakan nilai profitabilitas >
0,05. Namun, normal atau tidaknya suatu data secara keseluruhan dapat dilihat dari nilai profitabilitas
unstandardized residual. Pada tabel di atas menujukkan bahwa unstandardized residual memiliki nilai
profitabilitas < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data tersebut tidak layak untuk dilakukannya
regresi linear karena melanggar uji asumsi klasik, sehingga variabel-variabel tersebut harus
ditransformasi agar data terdistribusi secara normal. Transformsi data menggunakan bentuk logaritma
natural (Ln) sehingga didapat persamaan regresi sebagai berikut:
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Ln Harga Saham = o + BiNIMj + BoNPLjt+ B3CAR i € oo (2)

Tabel 3.
Hasil Uji Normalitas Data Setelah Transformasi Data

Variabel Nilai Profitabilitas Interpretasi

LN Harga Saham 0,053 Terdistribusi normal
NIM 0,002 Tidak terdistribusi normal
NPL 0,051 Terdistribusi normal
CAR 0,200 Terdistribusi normal
Unstandardized Residual 0,200 Terdistribusi normal

Sumber: Data diolah, 2020

Pengujian normalitas setelah dilakukan transformasi data, data tersebut terdistribusi secara
normal. Hal ini dapat dilihat dari nilai profitabilitas pada unstandardized residual. Pada tabel di atas
menujukkan bahwa unstandardized residual memiliki nilai profitabilitas > 0,05 maka dapat
disimpulkan bahwa data tersebut layak untuk dilakukannya regresi linear.

Uji asumsi Klasik yang digunakan setelah uji normalitas adalah uji multikolinearitas. Uji
multikolinearitas berguna untuk mengetahui ada tidaknya korelasi atau hubungan linear antarvariabel
independen dengan menggunakan model regresi. Apabila terjadi korelasi pada variabel independen,
maka hubungan antara variabel independen dan variabel dependen akan menjadi terganggu. Model
regresi yang baik tidak terjadi korelasi diantara variabel independen (Ghozali, 2018).

Tabel 4.
Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel VIF Nilai Tolerance Asumsi Multikolinearitas
NIM 1,588 0,630 ) o o )
Tidak terjadi multikolinearitas
NPL 1,535 0,651 . - Lo .
Tidak terjadi multikolinearitas
CAR 1,328 0,753

Tidak terjadi multikolinearitas

Sumber: Data diolah, 2020

Pengujian multikolinearitas untuk semua variabel independen dalam penelitian ini adalah
tidak terjadi multikolinearitas. Hasil ini didasarkan pada angka nilai tolerance yang lebih besar dari
atau sama dengan 0,1 dan Variance Inflation Factor (VIF) kurang dari atau sama dengan 10. Variabel
NIM memiliki nilai tolerance sebesar 0,630, NPL memiliki nilai tolerance sebesar 0,651, dan CAR
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memiliki nilai tolerance sebesar 0,753. Sementara itu, VIF untuk variabel NIM sebesar 1,588, NPL
sebesar 1,535, dan CAR sebesar 1,328.

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya ketidaksamaan varian
dari residual untuk seluruh pengamatan atas variabel independen (Ghozali, 2018). Pada penelitian ini,
uji heteroskedastisitas menggunakan langkah uji glejser dengan nilai signifikansi sebesar 0,05.

Tabel 5.
Hasil Uji Glejser

Variabel Sig. Asumsi Heteroskedastisitas

NIM 0,162 Tidak terjadi heteroskedastisitas
NPL 0,876 Tidak terjadi heteroskedastisitas
CAR 0,783 Tidak terjadi heteroskedastisitas

Sumber: Data diolah, 2020

Hasil uji glejser, menunjukkan bahwa nilai signifikansi (p-value) seluruh variabel
independen, yaitu NIM (0,162), NPL (0,876), dan CAR (0,783) lebih dari 0,05 sehingga dapat
disimpulkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas.

Pengujian terakhir dalam uji asumsi klasik adalah uji autokorelasi. Uji autokorelasi
digunakan untuk mengetahui ada tidaknya korelasi antara kesalahan penganggu pada periode t
terhadap periode t-1 (Ghozali, 2018). Pada penelitian ini peneliti menggunakan metode Durbin
Watson yang diperoleh dari nilai DWhyng dan DWige (dL dan dU). Syarat agar tidak terjadinya gejala
autokorelasi adalah nilai DW harus lebih besar dari nilai dU dan harus lebih kecil dari 4 — dU.

Tabel 6.
Hasil Uji Autokorelasi

Dw tabel

DW hitung Asumsi Autokorelasi
DI Du

1,5432 1,7092 0,400 Terjadi gejala autokorelasi

Sumber: Data diolah, 2020

Nilai dL dan dU diperoleh dari tabel durbin watson untuk jumlah observasi (n = 75) dan
jumlah variabel bebas yang digunakan dalam penelitian ini (k-3) maka nilai dL sebesar 1,5432 dan
nilai dU sebesar 1,7092. Hasil pengujian autokorelasi menunjukkan nilai durbin watson sebesar 0,400
maka dapat diketahui bahwa nilai tersebut tidak memenuhi persyaratan pengujian autokorelasi, yaitu
1,7092 < 0,400 < 4 —1,7092. Atas dasar hasil pengujian tersebut dapat dinyatakan bahwa terjadi gejala
autokorelasi. Dalam mengatasi terjadinya gejala autokorelasi maka diperlukan perbaikan. Perbaikan
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autokorelasi dapat dilihat dari nilai rho (p) yang dapat diestimasi dengan beberapa cara. Metode yang
digunakan dalam penelitian ini adalah metode Cochrane-Orcutt (C-O). Nilai rho (p) didapatkan
dengan menggunakan rumus LAG(RES 4), setelah diketahui nilai rho (p) sebesar 0,813 maka satuan
nilai tersebut yang akan digunakan untuk mentransformasi seluruh variabel penelitian dengan rumus
LAG = variabel - (0,813 x LAG(variabel)). Hasilnya dari transformasi tersebut kemudian dilakukan
regresi kembali dan hasil regresi diasumsikan sudah tidak terjadi adanya autokorelasi.

Hasil pengujian autokorelasi dengan menggunakan uji cochrane-orcutt (c-0) menunjukkan
nilai durbin watson sebesar 1,722 maka dapat diketahui bahwa nilai tersebut telah memenuhi
persyaratan pengujian autokorelasi, yaitu 1,7092 < 1,722 < 4 — 1,7092. Atas dasar hasil pengujian
tersebut dapat dinyatakan bahwa tidak terjadi autokorelasi. Dengan demikian metode cochrane-orcutt
(c-0) dapat memperbaiki masalah terjadinya gejala autokorelasi.

Tabel 7.
Hasil Uji Cochrane-Orcutt (C-O)

DW tabel

DW hitung Asumsi Autokorelasi
DI Du

1,5432 1,7092 1,722 Tidak terjadi autokorelasi
Sumber: Data diolah, 2020

Pada penelitian ini, penggunaan analisis regresi linear sederhana digunakan untuk menguji
hipotesis pertama, kedua, dan ketiga dilakukan dengan menggunakan metode regresi linear sederhana.

Tabel 8.
Hasil Uji Regresi Linear Sederhana

R':g g(rj:sli r Sig. Konstanta Koefisien thitung teabel
XY 0,212 0,000 5,962 0,288 4,431 1,99394
XY 0,158 0,000 8,856 -0,460 -3,700 1,99394
Xz-Y 0,068 0,024 5,315 0,115 2,306 1,99394

Sumber: Data diolah, 2020

Hasil analisis variabel net interest margin berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham pada Bank Umum Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2015-2019. Hal ini dapat diketahui dari hasil koefisien regresi X; sebesar 0,288 dan nilai signifikansi
X1 pada uji tersebut lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukkan bahwa setiap
kenaikan net interest margin sebesar satu, maka harga saham akan meningkat secara signifikan
sebesar 0,288 dengan asumsi variabel lain konstan. Sementara, nilai koefisien determinasi (%) sebesar
0,212 menunjukkan bahwa net interest margin berpengaruh sebesar 21,2% terhadap harga saham,
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sedangkan sisanya sebesar 78,8% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti di dalam penelitian
ini. Nilai thiwng Sebesar 4,431 dan nilai tepe Sebesar 1,99394 sehingga diperoleh thiwng > tianer. Hal ini
menunjukkan bahwa hasil pengujian net interest margin (X;) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham ().

Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Catriwati, 2017;
Larasati et al., 2017; Wulansari & Prihantoro, 2018) yang menyatakan bahwa secara parsial net
interest margin berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil ini dapat diartikan
bahwa semakin tingginya net interest margin maka akan terjadi kenaikan pada harga saham. Informasi
net interest margin dapat memberikan sinyal kepada para investor dalam pengambilan keputusan
dalam berinvestasi. Ini karena net interest margin yang tinggi di industri perbankan dapat menjadi
referensi yang menggiurkan bagi bank karena net interest margin merupakan sumber pendapatan
bank. Oleh karena itu, sangat wajar jika net interest margin akan mempengaruhi laba bank dan harga
saham. Semakin tinggi net interest margin maka semakin besar laba yang diperoleh sehingga akan
mempengaruhi profitabilitas bank dan akan berdampak positif kepada harga saham.

Hasil analisis variabel non performing loan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
harga saham pada Bank Umum Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun
2015-2019. Hal ini dapat diketahui dari hasil koefisien regresi X, sebesar -0,460 dan nilai signifikansi
X, pada uji tersebut lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,000. Hasil tersebut menunjukkan bahwa setiap
kenaikan non performing loan sebesar satu, maka harga saham akan menurun secara signifikan
sebesar -0,460 dengan asumsi variabel lain konstan. Sementara, nilai koefisien determinasi (r?) sebesar
0,158 menunjukkan bahwa non performing loan berpengaruh sebesar 15,8% terhadap harga saham,
sedangkan sisanya sebesar 84,2% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti di dalam penelitian
ini. Nilai thiwng sebesar -3,700 dan nilai tepe sebesar 1,99394 sehingga diperoleh thiwng > tianer. Hal ini
menunjukkan bahwa hasil pengujian non performing loan (X;) berpengaruh signifikan terhadap harga
saham (Y).

Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Buchory, 2020;
Martanorika, 2018) yang menyatakan bahwa secara parsial non performing loan berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham. Hasil ini dapat diartikan bahwa semakin tingginya non
performing loan maka akan terjadi penurunan pada harga saham sehingga hasil tersebut dapat menjadi
informasi bagi para investor yang ingin menanamkan modalnya di pasar modal. Tekanan yang tinggi
pada non performing loan akan meningkatkan risiko sistem perbankan. Rasio non performing loan
yang tinggi akan meningkatkan biaya, baik biaya cadangan aset produktif ataupun biaya lainnya. Hal
tersebut akan merusak kinerja bank dan akan berdampak pada harga saham Bank Umum
Konvensional yang terdaftar di BEI.

Dapat diketahui hasil analisis variabel capital adequacy ratio berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham pada Bank Umum Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2015-2019. Hal ini dapat diketahui dari hasil koefisien regresi X3 sebesar 0,115
dan nilai signifikansi X3 pada uji tersebut lebih kecil dari 0,05 yaitu sebesar 0,024. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa setiap kenaikan capital adequacy ratio sebesar satu, maka harga saham akan
meningkat secara signifikan sebesar 0,024 dengan asumsi variabel lain konstan. Sementara, nilai
koefisien determinasi (r?) sebesar 0,068 menunjukkan bahwa capital adequacy ratio berpengaruh
sebesar 6,8% terhadap harga saham, sedangkan sisanya sebesar 93,2% dipengaruhi oleh variabel lain
yang tidak diteliti di dalam penelitian ini. Nilai tpwng Sebesar 2,306 dan nilai tepe Sebesar 1,99394
sehingga diperoleh thiwng > twne. Hal ini menunjukkan bahwa hasil pengujian capital adequacy ratio
(X3) berpengaruh signifikan terhadap harga saham ().
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Hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Hajar et al.,
2020; Nureny, 2020; Rusdiyanto et al., 2019; Satria & Hatta, 2017) yang menyatakan bahwa secara
parsial Capital Adequacy Ratio berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil ini
dapat diartikan bahwa semakin tingginya Capital Adequacy Ratio maka akan terjadi kenaikan pada
harga saham sehingga bank tersebut memiliki modal yang cukup untuk melakukan kegiatan usaha dan
menanggung risiko jika bank tersebut dilikuidasi. Rasio yang tinggi pada Capital Adequacy Ratio akan
mendorong para investor untuk melakukan investasi pada perusahaan perbankan tersebut. Hal ini
dikarenakan Capital Adequacy Ratio yang merupakan representasi modal perusahaan memiliki
hubungan positif pada harga saham. Ini berarti dengan jumlah Capital Adequacy Ratio yang tinggi
maka modal yang dimiliki perusahan juga tinggi sehingga risiko dalam berinvestasi rendah.

Analisis regresi linear berganda digunakan untuk melihat ada atau tidaknya pengaruh
secara simultan antara variabel independen dengan variabel dependen. Pada penelitian ini, metode
analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda.

Tabel 9.
Hasil Uji Regresi Linear Berganda

Variabel Koefisien Regresi T Sig.
Konstanta 6,801 5,384 0,000
NIM 0,212 2,602 0,011
NPL -0,229 -1,544 0,127
CAR 0,010 0,196 0,845
Koefisien Determinasi (Adjusted R?) 0,209
Fhitung 7,507
Frabel 2,73
Signifikansi F 0,000

Sumber: Data diolah, 2020

Berdasarkan hasil pengujian regresi linear berganda pada Tabel 9, diperoleh persamaan
yang mempengaruhi Harga Saham, yaitu:

Harga Saham = 6,801 + 0,212NIM — 0,229NPL + 0,010CAR ......ocoviiiiiiireeieeee e (3)

Hasil analisis menunjukkan bahwa variabel net interest margin, non performing loan, dan
capital adequacy ratio secara simultan berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada
Bank Umum Konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019. Hal ini
dapat diketahui dari hasil nilai koefisien regresi NIM sebesar 0,212 yang artinya setiap pertambahan
NIM satu satuan, maka harga saham akan meningkat sebesar 0,212 dengan asumsi nilai variabel
independen lain tetap. Nilai koefisien regresi NPL menunjukkan hasil negatif yaitu sebesar -0,229
yang artinya setiap pertambahan NPL satu satuan, maka harga saham akan menurun sebesar 0,229
dengan asumsi nilai variabel independen lain tetap.
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Nilai koefisien regresi CAR sebesar 0,010 yang artinya setiap pertambahan CAR satu
satuan, maka harga saham akan meningkat sebesar 0,010 dengan asumsi nilai variabel independen lain
tetap. Sedangkan hasil nilai signifikansi F pada uji tersebut diperoleh sebesar 0,000. Hal ini
menunjukkan bahwa 0,000 lebih kecil dari nilai profitabilitas yang telah ditentukan yakni 0,05 maka
dapat disimpulkan bahwa Net Interest Margin (NIM), Non Performing Loan (NPL), dan Capital
Adequacy Ratio (CAR) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.

Nilai koefisien determinasi (Adjusted R?) sebesar 0,209 yang menunjukkan bahwa sebesar
20,9% harga saham dipengaruhi oleh variabel net interest margin, non performing loan, dan capital
adequacy ratio, sedangkan sisanya sebesar 79,1% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak diteliti di
dalam penelitian ini. Nilai Fyiwng Sebesar 7,507 sementara nilai Fi,e Sebesar 2,73 sehingga diperoleh
Fhiung > Franer. Hal ini menunjukkan bahwa hasil pengujian net interest margin (X;), non performing
loan (X,), dan capital adequacy ratio (Xs) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham

().

SIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, dan pembahasan yang telah diuraikan,
dapat ditarik beberapa kesimpulan terkait penelitian ini. Hasil menunjukkan bahwa net interest margin
dan capital adequacy ratio secara parsial berpengaruh positif terhadap harga saham bank. Sementara
itu, non performing loan secara parsial berpengaruh negatif terhadap harga saham bank. Secara
simultan net interest margin, non performing loan, dan capital adequacy ratio memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham sebesar 20,9% dan sisanya 79,1% dipengaruhi variabel lain yang
tidak diteliti atau variabel pengganggu.

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah diuraikan, maka saran yang dapat
diberikan bagi manajemen perusahaan diharapkan agar senantiasa menjaga kualitas aktiva produktif,
kepercayaan masyarakat, dan tingkat modalnya guna meningkatkan harga saham. Harga saham yang
meningkat akan menarik investor dalam menanamkan modalnya. Bagi investor agar senantiasa
memahami rasio keuangan yang mempengaruhi harga saham sebagai bahan dalam berinvestasi agar
terhindar dari risiko kerugian dalam berinvestasi. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan untuk
menambah variabel penelitian lain atau memperluas ruang lingkup penelitian agar mendapatkan hasil
yang lebih bervariasi dan mengetahui variabel-variabel apa saja yang dapat mempengaruhi harga
saham seperti tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar valuta asing, sentimen pasar, dan lain-lain. Dan
juga diharapkan memperpanjang periode penelitian untuk memperoleh sampel yang lebih
representatif, sehingga akan menghasilkan uji statistik yang lebih baik mengenai pengaruh rasio
keuangan terhadap harga saham.
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