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Abstrak
 

Setelah lepas dari krisis ekonomi pada tahun 1998, perlahan-lahan industri perbankan di Indonesia mulai

mengalami recovery, antara lain ditandai dengan peningkatan dari sisi Aset, Dana Pihak Ketiga, Kredit yang

disalurkan, dan Permodalan, di samping membaiknya indicator-indikator perbankan lainnya seperti Non

Performing Loans (NPL), Loan to Deposits Ratio (LDR), dIl. Di samping merupakan basil dari upaya dunia

perbankan sendiri dalam memperbaiki kinerjanya, hal ini jugs tidak terlepas dari pengaruh-pengaruh

eksternal pada dunia perbankan itu sendiri. Dalam hal ini, penulis ingin meneliti adanya pengaruh-pengaruh

dari beberapa variabel yang umumnya merupakan variabel ekonomi makro, kinerja pasar dan karakteristik

industri perbankan itu sendiri terhadap kinerja saham perbankan.

 

Bagi perbankan, suku bunga sebagai salah satu variabel utama makroekonomi akan mempengaruhi

pendapatan yang diterima, seperti Net Interest Margin, tingginya suku bunga akan memperburuk kinerja

perbankan. Demikian juga bagi perusahaan yang bergerak di sektor rid seperti manufaktur, pertambangan,

pertanian, M. Sukubunga yang tinggi akan menyebabkan "cost of fund' bagi perusahaan menjadi lebih

tinggi. Selain itu terdapat beberapa variabel makroekonomi lainnya seperti inflasi dan nilai tukar yang

dihipotesakan memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. Perubahan nilai tukar dan inflasi

dapat memberikan darnpak yang besar bagi biaya produksi perusahaan, juga memberi pengaruh bagi daya

beli konsumen sehingga kesemuanya itu akan mempengaruhi perusahaan baik dari sisi pendapatan (revenue)

maupun biaya (cost / expenses).

 

Secara sederhana pengaruh variabel-variabel makroekonomi ini teriihat apabila kita memperbandingkan

kinerja perusahaan-perusahaan pada saat terjadi krisis ekonomi dan pads pasca krisis tersebut. Pada saat

krisis, dimana sukubunga SBI dapat mencapai 70,81% , inflasi mencapai 77,6%, depresiasi kurs rupiah

mencapai 70,1%, kinerja perusahaan-perusahaan di Indonesia menjadi sangat buruk, hal ini terlihat dari

penurunan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Jakarta (BEJ) yang mencapai titik

terendahnya 276,15 pada tahun 1998. Sebaliknya pads saat ekonomi Indonesia telah mengalami pemulihan

pads tahun 2004, ditandai dengan rendahnya inflasi, sukubunga, dan kestabilan kurs, terlihat kinerja

perusahaan-perusahaan di Indonesia membaik yang ditandai dengan menguatnya IHSG hingga menembus

level 1.00.

 

Dengan demikian, penelitian ini berusaha untuk mencari jawaban atas pertanyaanpertanyaan berikut ini:

1. Apakah kondisi makroekonomi berpengaruh terhadap kinerja saham-saham perbankan pads periode tahun

2002 hingga tahun 2006?

2. Apakah kondisi pasar modal berpengaruh terhadap kinerja saham-saham perbankan pada periode tahun

2002 hingga tahun 2006?
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3. Seberapa besar pengaruh variabel-variabel makroekonomi dan pasar modal yang diuji terhadap kinerja

saham-saham perbankan pada periode tahun 2002 hingga tahun 2006?

4. Apakah kondisi makroekonomi dan pasar modal berpengaruh terhadap kinerja saham-saham perbankan

pada periode tahun 2002 hingga tahun 2006?

 

Untuk menjawab pertanyaan-pertanyaan tersebut penulis menggunakan permodelan regresi linear berganda

dengan alat bantu software e-views 5.0. Diharapkan melalui proses tersebut dapat dihasilkan suatu model

yang memiliki kemampuan penjelasan dan prediksi secara cukup memadai.Adapun objek populasi dalam

penelitian ini merupakan saham-saham yang telah terdaftar di BEJ sebelum tahun 2003 sehingga terdapat 21

bank yang diikutsertakan sebagai objek penelitian ini, yaitu: ANKB, BABP, BBCA, BBIA, BBKP, BBNI,

BBNP, BBRI, BCIC, BDMN, BEKS, BKSW, BMRI, BNBA, BNGA, BNII, BNLI, BSWD, BVIC, INPC,

LPBN, MAYA, MEGA, NISPdan PNBN.

 

Dan hasil pengujian, dapat diketahui bahwa sari 21 saham perbankan yang diuji, maka sebanyak 13 bank

tingkat pengembaliannya dipengaruhi secara signifikan oleh tingkat pengembalian pasar, hal ini adalah

berdasarkan model regresi sederhana, adapun pada model regresi berganda yang lebih kompleks yang

mclibatkan variabel-variabel fain, terlihat bahwa hanya 9 bank yang tingkat pengembaliannya dipengaruhi

secara signifikan oleh tingkat pengembalian pasar. Umumnya tingkat pengembalian pasar berpengaruh

positif pada tingkat pengembalian saham perbankan.

 

Adapun Variabel 1NFLASI berpengaruh positif terhadap 15 saham bank dan negatif terhadap 6 bank.

Namun demikian variabel tersebut hanya signifikan pads 3 saham bank raja. Variabel KREDIT berpengaruh

positif terhadap 14 saham perbankan dan selebihnya negatif. KREDIT berpengaruh secara signifikan hanya

terhadap 2 saham. Penguatan mata uang Rupiah melalui variabel KURS terlihat akan berpengaruh secara

positif pads kinerja saham, namun demikian tidak ditemui pengaruh yang signifikan dari variabel KURS

pada penelitian ini. lumlah Uang Beredar berpengaruh negatif pada 12 saham perbankan sedangkan pada 9

saham lainnya berpengaruh positif. Variabel tersebut hanya signifikan pads 3 saham. Tingkat sukubunga

berpengaruh negatif pada l2 saham bank, dan sisanya 9 saham bank terpengaruh secara positif. Adapun

variabel tersebut hanya signifikan pada 1 saham.

 

Pada umumnya model hasil penelitian tidak dapat menunjukkan signifikansi pengaruh variabel-variabel

independen terhadap return saham perbankan secara memadai, hal ini memperlihatkan bahwa kondisi Bursa

Efek di Indonesia (BFJ) merupakan contoh pasar yang belum efisien sehingga masih banyak variabel lain

yang mempengaruhi kinerja return saham. Model yang telah dibentuk sendin hanya signifikan pads 8 dari 21

saham yang diuji.

 

Berdasarkan hasil pcnel itian ini, kekuatan variabel-variabel independen yang diuji daiam mempengaruhi

return saham perbankan secara berturut-turut ialah; IHSG, lalu InfLasi, Jumlah Uang Bercdar, Kredit,

,Tingkat suku bunga, dan Kurs nilai tukar. Artinya Tingkat pengembalian pasar membenkan pengaruh yang

terkuat dibandingkan variabel lainnya, sebaliknya Kurs nilai tukar memberikan pengaruh paling lemah

dibandingkan variabel lainnya.

<hr>



After escaped from economic crisis in 1998, the banking industry in Indonesia slowly begin to recover, this

is characterized with increases of Bank's Asset, as well as Deposits and Loans made, equity, and other

banking indicators such as lower Non Performing Loans (NPL). Higher Loan to Deposits Ratio (LDR) etc.

Beside as the result of their own effort to make better performance, this is also influenced by external factors

toward the banking industry itself. In this occasion, I want to examine the effects of some variables

commonly the macroeconomic variables, market return, and characteristic of banking industry on the return

of banking stocks.

 

For the banks, Interest rate as one of main macroeconomics variables will affect their revenue, like Net

Interest Margin. The higher the interest rate means the worse their performance/return. This is also applying

for non financial industry such as manufacture, mining, agriculture, etc. High interest rates mean high cost

of fund for the company. Beside that there are some other macroeconomics variables like inflation and

exchange rates that in my hypotheses possess the influence on financial performance of a company. Change

of the exchange rate and inflation can heavily affect company's production cost. As well as lowering

consumer's buying power. In conclusion, those variables will affect company by both; revenue and expense.

 

In simplicity, the effect of macroeconomics variables will be seen if we compare the performance/return of

the company in the time of economics crisis and after. In the time of economics crisis. Where the interest

free rates (5131) reached 70.81%, inflation 77,6%. and fore); depreciation reached 70.1% returns of

Indonesian company arc very low. As we know the lndonesia's market index IHSG went into the lowest of

the time 276.15 points in 1998. In contrast, when Indonesia's economy have recovered in 2004, when the

inflation and interest rate arc low and the foreign exchange are stable. we can see the performance/return of

Indonesian companies are better off, as the market index rose above the level of 1.0010 points.

 

This research is intended to find the answer of these questions:

1. Is the macroeconomics condition has the influence on return of banking stocks on period of 2002 to 2006?

2. Is the stock exchange condition has the influence on return of banking stocks on period of 2002 to 2006?

3. How big is the influence of macroeconomics and capital market variables on return of banking stocks on

period of 2002 to 2006?

4. Is the macroeconomics condition together with the stock exchange condition have the influence on return

of banking stocks on period of 2002 to 2006?

 

To answer those questions, I will use multiple linear regression models using e-views 5.0 as tools. I hope

through that process can be made a model that has the ability to explain and predict the answer of those

questions with satisfactory result. The objects in this research are banking stocks listed before 2003, so we

will examine as much as 21 banking stocks, such as : ANKB, BAPB, BBCA, BBIA, BBKP, BBNI, BBNP,

BBRI, BCIC, BDMN, BEKS, BKSW, BMRI, BNBA, BNGA, BBNII, BSWD, BVIC, INPC, LPBN,

MAYA, MEGA, NISP, and PNBN.

 

The result of the statistic test shows that from 21 stocks we examine. 13 of them the return is significantly

affected by the market return (IHSG). this is according to the simple regression method I use. In a multiple

regression model which is more complex method involves other variables. It is concluded that 9 banks, of



which returns are affected by the market return. In common, market return has positive effect to the banking

return.

 

The variable of inflation rate has positive effect on I banking stock, and negative to 6 stocks. Even tough

that variable is only considered significant in 3 stocks. The variable of Credit/loan has positive effect on 14

banking stock, and negative to the rest, and only considered significant in 2 stocks. The appreciation of

Indonesia's currency (rupiah) is shown by the KURS variable, has positive effect on stocks return. However

there are no significant effects of KURS is seen on (his research.

 

The broad money (M2) has negative effect on 12 banking stocks, and positive effect on 9 other. M2 is only

significant on 3 stocks. The interest rate has negative effect on 12 banking stocks, and positive effect on 9

other. Interest rate is only significant on I stocks.

 

In common, the model developed shows very low significance of (hose independent variables on banking

stocks return. This can be concluded as inefficiency of Jakarta Stock Exchange, there arc many other

variables that influence return of the stocks. That model itself is only significance on b out of 21 stocks

examined in this research.

 

According to this research, the magnitude of independent variables involved in rank order is: market return

(IHSG), inflation rate, credit/bank loans, interest rate, and foreign exchange rate. This means the market

returns is the most influential factor while the foreign exchange rate has the least influence on banking

stocks return.


