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<b>ABSTRAK</b><br>

Krisis moneter yang terjadi di Indonesia pada tahun 1997-1998 lalu ditandai dengan runtuhnya sektor
perbankan nasional telah meningkatkan ketidakpastian bagi keberlangsungan ekonomi Indonesiadi jangka
panjang. Dari sisi moneter, ketidakpastian ini terkait dengan beban utang luar negeri dan domestik serta
lambannya proses restrukturisasi kredit yang telah mengakibatkan proses pemulihan ekonomi menjadi
sangat sulit dan lambat.

Dengan adanya krisis tersebut, industri perbankan Indonesia menghadapi masalah kedit macet yang
mengakibatkan permodalan bank menjadi negatif. Hal ini mengharuskan Pemerintah melakukan
rekapitalisasi perbankan agar bank-bank tersebut dapat mengoperasikan usahanya kembali. Selamakrisis
terjadi, pertumbuhan kredit sangat kecil sehingga perkembangan sektor riil juga sangat tidak berkembang.
Tidak mengalirnyakredit ke sektor riil dikarenakan perbankan masih melakukan konsolidasi. Perbankan
lebih banyak menginvestasikan dananya kepada SBI dan obligasi rekap yang dikeluarkan Pemerintah untuk
merekapitalisas perbankan. Dengan demikian pertumbuhan perusahaan tidak lagi dipengaruhi oleh kredit
yang diberikan perbankan, melainkan lebih banyak dipengaruhi oleh variabel tingkat bunga SBI, nilai kurs
rupiah terhadap dollar, perubahan junlah uang beredar dan sebagainya. Dengan demikian, permasalahan
yang akan diteliti pada penelitian ini adalah:

1. Pengaruh pasar riil dalam hal ini IHSG terhadap kinerja saham perbankan

2. Pengaruh makro ekonomi (KURS, SBI, DM2) riil terhadap kinerja saham perbankan

3. Pengaruh karakteristik industri dalam hal kredit perbankan riil terhadap kinerja saham perbankan

4. Pengaruh pasar, makro ekonomi dan karakteristik industri terhadap kinerja saham perbankan (dalam nilai
riil)

Pemodelan yang dipergunakan adalah model regresi linear berganda dengan menggunakan software
komputer E-Views 4. Dari model tersebut selanjutnya dilakukan pengembangan dengan menyertakan faktor
nilai masalalu (autoregressive) dan kesalahan nilai masa lalu (moving average) saham. Pengembangan
model ini adalah untuk menemukan suatu model yang memiliki kemampuan menjelaskan dan memprediksi
secara memuaskan.

Obyek yang menjadi populasi dalam penelitan ini adalah saham-saham perbankan yang tercatat di BEJ dan
sampel penelitiannya adalah saham-saham perbankan yang telah listing minimal dua tahun. Dengan
demikian, yang menjadi sampel dalam penelitian ini adalah ANKP, BABP, BBCA, BBIA, BCIC, BBNI,
BBNP, BDMN, BEKS, BKSW, BNGA, BNII, BNLI, BSWD, BVIC, INPC, LPBN, MAYA, MEGA, NISP,
PNBN.
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Return pasar memiliki pengaruh yang berbeda terhadap masing-masing return saham. Secara umum, return
pasar tidak berpengaruh secara signi:fikan. Penambahan variabel makro tidak mendukung sepenuhnya
pemyataan bahwa variabel makro sangat mempengaruhi tingkat return saham perbankan. Hal ini didukung
hasi| penelitian bahwa dari ketiga variabel makro yaitu KURS, SBI dan DM 2, hanya KURS yang
berpengaruh signifikan terhadap return saham perbankan. Pengaruh KURS jugatidak terjadi pada semua
saham, hanya empat dari 21 saham perbankan. Dengan demikian dapat disimpulkan kebijakan moneter
pemerintah tidak cukup berpengaruh terhadap tingkat return saham perbankan. Penambahan variabel
karakteristik industri yaitu KREDIT sebagai variable spesifik industri perbankan jugatidak signifikan
mempengaruhi tingkat return saham perbankan.



