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 Abstrak Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh inflasi, suku bunga, likuiditas, 

dan nilai tukar terhadap return saham pada perusahaan sektor perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2021–2023. Metode yang digunakan 

adalah kuantitatif dengan data sekunder dan analisis regresi linier berganda. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa 1) Inflasi tidak berdampak Return Saham 

Pada Perusahaan Sektor Perbankan. 2) Suku bunga tidak berdampak terhadap 

return saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan. 3) Likuiditas berdampak 

positif signifikan terhadap return saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan. 4) 

Nilai tukar tidak berdampak terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor 

Perbankan 

 

Kata Kunci Inflasi, suku bunga, likuiditas, nilai tukar dan return saham  

 

 

PENDAHULUAN 

 Sektor perbankan Indonesia berperan penting dalam perekonomian sebagai lembaga 

intermediasi dan instrumen investasi. Meski ekonomi Indonesia relatif tangguh menghadapi 

ketidakpastian global, sektor perbankan tetap rentan terhadap fluktuasi makroekonomi seperti 

inflasi, suku bunga, likuiditas, dan nilai tukar (Amrillah, 2016; Rahmawati, 2011). 

Inflasi dapat menurunkan daya beli masyarakat dan profitabilitas perbankan, yang 

berdampak pada penurunan harga dan return saham (Muntu, 2020; Devi, 2024; Ananda & 

Santoso, 2022). Suku bunga yang tinggi mengurangi minat investasi di pasar saham karena 

investor cenderung beralih ke instrumen bebas risiko, sekaligus menekan margin keuntungan 

bank (Faizal, 2018; Yeni & Wijaya, 2024). 

Likuiditas menjadi indikator penting bagi stabilitas bank; rasio likuiditas yang tinggi 

meningkatkan kepercayaan investor dan berdampak positif terhadap return saham (Wati & 

Erdkhadifa, 2023; Gultom et al., 2023). Sementara itu, nilai tukar rupiah yang melemah 

meningkatkan biaya utang bank berdenominasi asing namun dapat menguntungkan bank yang 

memiliki eksposur ekspor (Yasmiandi, 2011; Hesniati et al., 2022). 

Peneliti memilih judul "Pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Likuiditas, dan Nilai Tukar 

Terhadap Return Saham pada Sektor Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2021-2023," yang 

merupakan adaptasi dari penelitian Sitanggang dan Munthe (2018) dengan judul “Pengaruh 

Inflasi, Suku Bunga, dan Nilai Tukar Terhadap Return Saham Pada Perusahaan Manufaktur di 

Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2016.” Persamaan kedua penelitian terletak pada analisis 

pengaruh inflasi, suku bunga, dan nilai tukar terhadap return saham di BEI. Perbedaannya, 

penelitian ini fokus pada sektor perbankan di BEI pada periode 2021-2023, sementara penelitian 

Sitanggang dan Munthe (2018) meneliti perusahaan manufaktur pada periode 2013-2016. 

Penelitian ini juga memasukkan variabel likuiditas, yang tidak dibahas dalam penelitian 

sebelumnya. Sektor perbankan dipilih karena perannya yang krusial dalam perekonomian 

Indonesia sebagai penghubung antara tabungan dan pembiayaan sektor riil. Sektor ini sangat 
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dipengaruhi oleh faktor makroekonomi seperti inflasi, suku bunga, nilai tukar, dan likuiditas, yang 

dapat berdampak besar pada kinerja pasar saham. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis bagaimana faktor-faktor makroekonomi tersebut memengaruhi return saham di 

sektor perbankan, yang sangat dipengaruhi oleh kondisi eksternal. Mengingat pentingnya sektor 

ini bagi perekonomian Indonesia dan kaitannya dengan ekonomi global, penelitian ini diharapkan 

dapat memberikan wawasan penting tentang dinamika pasar modal dan membantu investor 

membuat keputusan investasi yang lebih baik di tengah ketidakpastian ekonomi. Namun, 

penelitian terdahulu masih menunjukkan hasil yang inkonsisten terhadap variabel X, sehingga 

perlu dikaji lebih lanjut pada periode terbaru (2021–2023).. 

  

LANDASAN TEORI 

Inflasi 

Inflasi adalah proses kenaikan harga barang-barang secara umum dan terus-menerus, seperti yang 

dijelaskan oleh Mourine dan Septina (2023) dan Hastuti et al., (2023). Inflasi menjadi salah satu 

aspek penting yang harus dikendalikan karena dampaknya terhadap stabilitas ekonomi. Jika 

inflasi tinggi dan tidak stabil, kondisi ini dapat menyebabkan berbagai permasalahan, baik pada 

tingkat individu maupun perusahaan. 

Menurut Mourine dan Septina (2023), inflasi yang tinggi dapat meningkatkan biaya produksi dan 

harga jual barang. Hal ini pada akhirnya dapat menurunkan jumlah permintaan dan penjualan, 

sehingga berdampak pada penurunan pendapatan perusahaan. Selain itu, kenaikan harga barang 

dan bahan baku dapat mendorong investor untuk menjual saham, yang berujung pada penurunan 

return saham. Penelitian ini juga menegaskan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif dan 

signifikan terhadap return saham. 

 

Suku Bunga 

 Suku bunga merupakan biaya yang dibayarkan per unit waktu, dinyatakan sebagai persentase dari 

jumlah yang dipinjamkan. Menurut Sitanggang dan Munthe (2018), suku bunga dibedakan 

menjadi suku bunga nominal dan suku bunga riil, serta tingkatnya ditentukan oleh permintaan 

dan penawaran uang di pasar uang. Perubahan suku bunga dapat memengaruhi keputusan 

investasi, di mana kenaikan suku bunga cenderung menurunkan harga surat berharga dan 

mengurangi minat untuk berinvestasi. 

Sitanggang dan Munthe (2018) juga menjelaskan bahwa suku bunga memiliki dampak signifikan 

terhadap laba perusahaan. Suku bunga yang tinggi meningkatkan beban bunga sebagai biaya, 

yang pada akhirnya mengurangi laba perusahaan. Di sisi lain, suku bunga tinggi dapat mendorong 

hasrat menabung, namun sekaligus meningkatkan biaya operasional dunia usaha, sehingga 

menekan kegiatan produksi. Secara keseluruhan, suku bunga dianggap sebagai variabel 

makroekonomi penting yang memengaruhi aktivitas ekonomi dan keputusan investasi. 

 

Likuiditas 

Menurut Sari et al., (2024), salah satu cara untuk mengukur likuiditas adalah dengan 

menggunakan rasio lancar (current ratio), yaitu perbandingan antara total aset lancar dan total 

kewajiban lancar. Rasio ini digunakan untuk menentukan apakah perusahaan memiliki 

kemampuan yang memadai untuk memenuhi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. 

Selain itu, rasio likuiditas juga mencerminkan kecakapan perusahaan dalam menangani 

kewajiban jangka panjang, terutama dalam kondisi likuidasi. 

Muhammad dan Rahim (2015) juga menyatakan bahwa likuiditas adalah kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek yang harus segera dipenuhi. 

Mereka menekankan pentingnya memiliki aset lancar yang jauh lebih besar dibandingkan 

kewajiban lancar agar perusahaan dapat memenuhi kewajibannya tepat waktu. Semakin tinggi 

tingkat likuiditas, semakin baik posisi perusahaan di mata kreditur, karena menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki peluang besar untuk melunasi kewajibannya secara tepat waktuMenurut Sari 

et al., (2024), salah satu cara untuk mengukur likuiditas adalah dengan menggunakan rasio lancar 

(current ratio), yaitu perbandingan antara total aset lancar dan total kewajiban lancar. Rasio ini 
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digunakan untuk menentukan apakah perusahaan memiliki kemampuan yang memadai untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendek yang segera jatuh tempo. Selain itu, rasio likuiditas juga 

mencerminkan kecakapan perusahaan dalam menangani kewajiban jangka panjang, terutama 

dalam kondisi likuidasi. 

Muhammad dan Rahim (2015) juga menyatakan bahwa likuiditas adalah kemampuan 

perusahaan untuk memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek yang harus segera dipenuhi. 

Mereka menekankan pentingnya memiliki aset lancar yang jauh lebih besar dibandingkan 

kewajiban lancar agar perusahaan dapat memenuhi kewajibannya tepat waktu. Semakin tinggi 

tingkat likuiditas, semakin baik posisi perusahaan di mata kreditur, karena menunjukkan bahwa 

perusahaan memiliki peluang besar untuk melunasi kewajibannya secara tepat waktu. 

 

Nilai Tukar 

Menurut Supriati et al., (2023), fluktuasi nilai tukar dipengaruhi oleh berbagai faktor, 

termasuk kebijakan moneter dan kondisi perekonomian suatu negara. Perubahan nilai tukar ini 

dapat memengaruhi reaksi pelaku pasar, yang pada akhirnya berdampak pada harga saham 

perusahaan. 

Alwi dan Nirawati (2023) menjelaskan bahwa nilai tukar merupakan salah satu instrumen 

penting dalam perekonomian. Nilai tukar rupiah mencerminkan jumlah mata uang asing yang 

dibutuhkan dalam transaksi internasional. Faktor permintaan dan penawaran terhadap mata uang 

suatu negara berperan besar dalam menentukan nilainya. Penurunan nilai tukar rupiah terhadap 

mata uang asing, seperti dolar Amerika Serikat (AS), dapat meningkatkan biaya impor bahan 

baku dan peralatan, sehingga menambah beban biaya produksi perusahaan. Mourine dan Septina 

(2023) menambahkan bahwa nilai tukar memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja 

perusahaan, terutama yang terlibat dalam aktivitas ekspor dan impor. Meskipun nilai tukar dapat 

memengaruhi harga saham, investor juga mempertimbangkan langkah-langkah yang diambil oleh 

Bank Indonesia dalam menjaga stabilitas nilai tukar. Penelitian ini menunjukkan bahwa fluktuasi 

nilai tukar rupiah sudah relatif terkendali, sehingga memberikan dampak yang lebih stabil 

terhadap aktivitas ekonomi dan pasar saham. 

 

5. Retrun Saham 

Menurut Sari et al. (2024), return saham adalah keuntungan yang diperoleh investor dari 

investasi pada saham. Keuntungan ini dapat berupa dividen, capital gain, dan saham bonus. 

Return saham mencerminkan imbalan yang diterima investor atas risiko yang diambil saat 

berinvestasi di pasar saham. Namun, tidak semua saham menjanjikan keuntungan tertentu, karena 

kondisi pasar yang dinamis dapat membuat beberapa saham tidak menghasilkan return sesuai 

harapan. 

Return saham menjadi salah satu faktor penting yang memotivasi investor untuk 

melakukan investasi. Berdasarkan penelitian Mourine dan Septina (2023), tinggi atau rendahnya 

return saham dapat mencerminkan nilai perusahaan di mata masyarakat. Wardana dan Witama 

(2019) menambahkan bahwa perusahaan dengan return saham yang tinggi cenderung dianggap 

memiliki nilai yang baik, sehingga menarik minat investor. Sebaliknya, return saham yang rendah 

dapat menunjukkan nilai perusahaan yang kurang menarik di pasar. 

 

Gambar 1.1 Kerangka Konseptual 
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METODOLOGI PENELITIAN 

A. Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan jenis data documenter dan data kuantitatif. Data dalam 

penelitian ini yaitu berupa laporan keuangan dan laporan tahunan Perusahaan sektor 

Perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2021-2023 yang didapat 

melalui website www.idx.co.id dan website resmi Bank Indonesia (www.bi.go.id).  

B. Populasi dan Sampel 

Populasi yang digunakan dipenelitian ini adalah seluruh perusahaan Sektor Perbankan Yang 

Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023 sebanyak 47 perusahaan dengan sampel 

sebanyak 34 perusahaan. Analisa data dengan menggunakan metode statistik Regresi Linier 

berganda, dan pengujian hipotesis. 

C. Teknik Analisis Data 

Analisa data menggunakan analisis deskriptif dan analisis Regresi Linier Berganda dan 

pengujian hipotesis 

D. Definisi Operasional Variabel 

1) Inflasi (X1) 

Menurut Bank Sentral Republik Indonesia, Secara sederhana inflasi diartikan sebagai 

meningkatnya harga-harga secara umum dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu 

atau dua barang saja tidak dapat disebut inflasi kecuali bila kenaikan itu meluas (atau 

mengakibatkan kenaikan harga) pada barang lainnya. Kebalikan dari inflasi disebut 

deflasi. Indikator yang sering digunakan untuk mengkur tingkat inflasi adalah Indeks 

Harga Konsumen (IHK). Perubahan IHK dari waktu ke waktu menunjukkan pergerakan 

harga dari paket barang dan jasa yang dikonsumsi masyarakat. Tingkat inflasi yang 

digunakan merupakan jenis tingkat inflasi month to month secara bulanan di Indonesia. 

yang diperoleh dari website resmi Bank Indones[ia (www.bi.go.id) dalam satuan persen 

(%). 

2) Suku Bunga (X2) 

Menurut Bank Sentral Repubik Indonesia, BI Rate adalah suku bunga kebijakan yang 

mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia 

dan diumumkan kepada public. BI Rate diumumkan oleh Dewan Gubernur Bank 

Indonesia setiap Rapat Dewan Gubernur bulanan dan diimplementasikan pada operasi 

moneter yang dilakukan Bank Indonesia melalui pengelolaaan likuiditas (liquidity 

management) di pasar uang untuk mencapai sasaran operasional kebijakan moneter. 

besarnya tingkat suku bunga (BI Rate) yang diperoleh dari website resmi Bank Indonesia 

(www.bi.go.id) dalam satuan persen (%). 

3) Likuiditas (X3) 

Kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Variabel ini 

diukur menurut Sari et al., (2024) sebagai berikut : 

Rasio Lancar =
Aset Lancar

Kewajiban lancar

 

4) Nilai Tukar (X4) 

Nilai tukar mata uang (exchange rate) atau sering disebut kurs merupakan harga mata 

uang terhadap mata uang lainnya. Variabel ini diukur menurut (Simorangkir dan Suseno, 

2004), Penelitian ini menggunakan mata uang Rupiah sebagai mata uang domestic 

5) Variabel terikat (Dependen) 

Pada penelitian ini variabel dependennya adalah Return Saham disimbolkan dengan (Y). 

Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Return Saham yaitu tingkat keuntungan 

yang dinikmati pemodal atas suatu investasi saham yang dilakukannya. Return saham 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah total rata-rata return saham tahunan dalam 

periode pengamatan 

Return Saham =
𝑃𝑡 − 𝑃𝑡 − 1 + 𝐷𝑡

𝑃𝑡 − 1
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HASIL PENELITIAN 

A. Pengujian Asumsi Regresi 

Uji Normalitas  

Metode yang dipakai untuk normalitas, peneliti menggunakan uji normalitas dengan uji 

Kolmogorov-Smirnov. Berikut adaalah hasil uji Kolmogorov-Smirnov dapat dilihat dari table 4.1 

  

Tabel 4. 1 Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 102 

Normal Parametersa,b Mean Normal Parametersa,b 

Std. Deviation 1.25994815 

Most Extreme Differences Absolute Most Extreme Differences 

Positive .237 

Negative -.205 

Test Statistic .252 

Asymp. Sig. (2-tailed) .090c 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

 

Uji (K-S) untuk menguji normalitas dataresidual, menyatakan jika dalam uji (K-S) diperoleh nilai 

signifikan Kolmogorov-Smirnov diatas 0,05 maka residual terdistribusi normal, sebaliknya jika 

diperoleh nilai dibawah signifikan Kolmogorov-Smirnov di bawah 0,05 maka residual 

berdistribusi tidak normal. untuk mendukung atau membuktikan hasil uji normalitas grafik 

berdistribusi normal atau tidak. Berdasarkan pada Tabel 4.1 pada uji normalitas dengan 

menggunakan metode Kolmogrov-Smirnov signifikan pada 0,090 > 0,05 maka dapat disimpulkan 

bahwa metode regresi pada penelitian ini telah memenuhi asumsi normalitas. 

 

Uji Multikolineritas  

Adanya Multikolinearitas dapat dilihat dari tolerance value atau nilai variance inflation factor 

(VIF). Jika nilai Variance Inflation Factor (VIF) tidak lebih dari 10 dan nilai tolerance dibawah 1 

maka model terbebas dari multikolinearitas. Berikut ditunjukkan hasil uji dengan menggunakan 

SPSS 26. 

 

Tabel 4. 2 Uji Multikolinieritas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 X1 .744 1.343 

X2 .731 1.367 

X3 .978 1.023 

X4 .957 1.045 

a. Dependent Variable: Y 

 

Berdasarkan tabel di atas, dapat kita lihat bahwa nilai tolerance dan VIF dari ketiga variabel 

Inflasi, Suku Bunga, dan Likuiditas tidak lebih dari 10 dan nilai Tolerance kedua variabel diatas 

0,01. Maka dapat disimpulkan bahwa pada keempat variabel dalam penelitian ini yaitu Inflasi, 

Suku Bunga, Likuiditas dan nilai tukar tidak terjadi multikolinieritas antara keempat variabel. 
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Uji Autokorelasi  

Autokorelasi dapat diartikan sebagai korelasi yang terjadi di antara anggota-anggota dari 

serangkaian observasi yang berderetan waktu (apabila datanya time series) atau korelasi antara 

tempat berdekatan (apabila cross sectional). 

Adapun uji yang dapat digunakan untuk mendeteksi adanya penyimpangan asumsi klasik ini 

adalah uji Durbin Watson (D-W) dengan ketentuan sebagai berikut : 

1. 1,74 < DW < 2,26 maka tidak ada autokorelasi.  

2.  DW < 1,74 atau DW > 2,26 maka terjadi auto korelasi. 

 

Tabel 4. 3 Uji Autokorelasi 

Model Summaryb 

Model Durbin-Watson 

1 1.800a 

a. Predictors: (Constant), M, X1, X3, X2 

b. Dependent Variable: Y 

 

Berdasarkan hasil olah data diatas maka diketahui bahwa nilai DW adalah sebesar 1,800, nilai 

Durbin Watson ini terletak antara 1,74 - 2,26, hal ini menunjukkan bahwa dalam model penelitian 

ini tidak ada autokorelasi. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi dalam model 

ini karena nilai D-W hitung berada diantara 1,74 dan 2,26 yaitu sebesar 1,800. 

 

Uji Heteroskedastisitas  

Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan 

variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik adalah 

yang tidak terjadi heteroskedastisitas. Pengujiannya gejala heteroskedastisitas dapat dideteksi 

dengan melihat grafik plot antara nilai prediksi variabel terikat (ZPRED) dengan residualnya 

(SRESID). Jika titik-titik pada scatter plot tersebut membentuk pola tertentu yang teratur (misal 

bergelombang, melebar kemudian menyempit), maka dapat diindikasikan telah terjadi 

heteroskedastisitas. Hasil pengujian heteroskedasitas pada ketiga perusahaan rokok yang 

dilakukan pada penelitian ini dapat dilihat pada gambar berikut: 

 
Gambar 4. 1 Uji Heteroskedastisitas 

 

Berdasarkan scatter plot di atas terlihat bahwa titik-titik menyebar secara acak serta tersebar di 

atas maupun di bawah maupun diatas angka 0 pada sumbu Y. Maka secara garis besar dapat 

disimpulkan bahwa dalam model regresi ini tidak terjadi heteroskedasitas. 
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Hasil Analisis Regresi Berganda  

Hasil dari persamaan regresi berganda dapat dilakukan dengan menginterpretasikan angka-angka 

yang ada di dalam unstandardized coefficient beta. Berdasarkan hasil pengolahan data dengan 

menggunakan SPSS maka dapat dilakukan analisis yang akan dijelaskan seperti berikut: 

 

Tabel 4. 4 Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .030 .012  2.461 .016 

X1 .002 .002 .114 1.095 .276 

X2 -.005 .003 -.194 -1.868 .065 

X3 .014 .003 .429 4.778 .000 

X4 2.174 10.096 .068 .215 .830 

a. Dependent Variable: Y 

 

Berikut hasil persamaan regresi berganda berdasarkan data pada tabel di atas: 

Y = 0.030 + 0.002X1 – 0.005X2 + 0.014X3 + 2.174X4+€ 

Berdasarkan persamaan regresi di atas maka dapat diinterpretasikan beberapa hal, antara lain:  

1. Apabila ketiga variabel independen yaitu Inflasi, Suku Bunga, Dan Likuiditas nol atau tidak 

mengalami perubahan, maka besarnya return saham mengalami peningkatan sebesar 0.030. 

2. Apabila Inflasi mengalami kenaikan sebesar 1 satuan dan variabel independen lain konstan, 

maka Return Saham mengalami peningkatan sebesar 0.002. 

3. Apabila Suku Bunga mengalami kenaikan sebesar 1 satuan dan variabel independen lain 

konstan, maka Return Saham mengalami penurunan sebesar 0.005. 

4. Apabila likuiditas mengalami kenaikan sebesar 1 satuan dan variabel independen lain 

konstan, maka Return Saham mengalami peningkatan sebesar 0.014. 

5. Apabila nilai tukar mengalami kenaikan sebesar 1 satuan dan variabel independen lain 

konstan, maka Return Saham mengalami peningkatan sebesar 2.174 

 

B. Pengujian Hipotesis Uji T 

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen yang terdiri atas 

Inflasi, Suku Bunga, Likuiditas dan nilai tukar terhadap return saham. Berikut ditunjukkan hasil 

olah data menggunakan SPSS berikut hasilnya: 

 

Tabel 4. 5 Hasil Uji t 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .030 .012  2.461 .016 

X1 .002 .002 .114 1.095 .276 

X2 -.005 .003 -.194 -1.868 .065 

X3 .014 .003 .429 4.778 .000 

X4 2.174 10.096 .068 .215 .830 

 

Berdasarkan table 4.5 di atas, maka diperoleh penjelasan sebagai berikut:  

1. Pengujian H1 

Variabel inflasi mendapatkan nilai signifikansi sebesar 0,276 > 0,05. Berdasarkan nilai sig 

dapat disimpulkan, bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap Return Saham Pada 

Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023  
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2. Pengujian H2 

Variabel suku bunga mendapatkan nilai signifikansi sebesar 0,065 > 0,05. Berdasarkan 

nilai sig dapat disimpulkan, bahwa suku bunga tidak berpengaruh terhadap Return Saham 

Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-

2023 

3. Pengujian H3 

Variabel likuiditas mendapatkan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Berdasarkan nilai 

sig dapat disimpulkan, bahwa likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap Return 

Saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 

2021-2023 

4. Pengujian H4 

Variabel nilai tukar mendapatkan nilai signifikansi sebesar 0,830 > 0,05. Berdasarkan nilai 

sig dapat disimpulkan, bahwa nilai tukar tidak berpengaruh positif signifikan terhadap 

Return Saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2021-2023 

 

C. Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Koefisien determinasi digunakan untuk mengetahui keeratan hubungan antara variabel bebas 

dengan variabel terikat.Nilai R2 terletak antara 0 sampai dengan 1 (0 ≤ R2 ≤ 1).Tujuan 

menghitung koefisien determinasi adalah untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap 

variabel terikat. Dari analisis data diperoleh hasil sebagai berikut : 

 

Tabel 4. 1 Uji Koefisien R2 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .460a .212 .188 .0257140 

a. Predictors: (Constant), X4, X3, X2, X1 

 

Berdasarkan hasil pengujian diatas diketahui bahwa nilai R square adalah 0,212. Artinya, sebesar 

21,2% Return Saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Tahun 2021-2023 dipengaruhi oleh keempat variabel independen yang digunakan, yaitu Inflasi, 

Suku Bunga, Likuiditas dan nilai tukar, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di 

luar model penelitian misalnya ukuran perusahaan. 

 

Pembahasan  

Pengaruh Inflasi Terhadap Return Saham  

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa tidak adanya pengaruh inflasi terhadap return 

saham pada perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia bisa disebabkan 

oleh beberapa factor antara lain 1) Bank biasanya dapat menyesuaikan suku bunga kredit dan 

deposito dengan tingkat inflasi. Ketika inflasi meningkat, bank dapat menaikkan suku bunga 

untuk menjaga profitabilitas. 2) Bank memiliki sumber pendapatan yang beragam, seperti 

pendapatan bunga, biaya transaksi, dan jasa keuangan lain. Hal ini membuat pengaruh inflasi 

terhadap profitabilitas bank menjadi tidak terlalu signifikan 3) Perbankan umumnya memiliki 

fondasi fundamental yang stabil, sehingga investor cenderung tetap percaya pada saham 

perbankan meskipun ada tekanan inflasi. 

Teori signal (Signaling Theory) menyatakan bahwa informasi yang diberikan oleh 

perusahaan atau yang tersedia di pasar memberikan sinyal kepada investor tentang prospek 

perusahaan. Sinyal ini memengaruhi perilaku investor dan harga saham disebabkan sektor 

perbankan, inflasi mungkin bukan sinyal yang signifikan untuk investor. Hal ini disebabkan 

karena bank memiliki kemampuan untuk menyesuaikan pendapatan mereka dengan perubahan 

inflasi melalui mekanisme penyesuaian suku bunga kredit dan deposito, selain itu Faktor-faktor 
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seperti kinerja kredit (pertumbuhan kredit, Non-Performing Loan), kebijakan moneter (BI Rate), 

dan profitabilitas bank memberikan sinyal yang lebih relevan dibanding inflasi. Investor mungkin 

lebih memprioritaskan faktor tersebut dalam menilai kinerja saham bank. 

Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian yang dilakukan Menurut (Nugroho, 2020) 

yang hasilnya membuktikan bahwa Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap return 

saham. Mendukung penelitian (Maharani, 2022) variabel inflasi tidak berpengaruh terhadap 

return saham. 

 

Pengaruh Suku Bunga Terhadap Return Saham  

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa bank biasanya dapat menyesuaikan suku 

bunga kredit dan deposito sesuai dengan perubahan suku bunga acuan. Dengan demikian, 

meskipun suku bunga naik atau turun, dampaknya terhadap margin bunga bersih (NIM) bank 

sering kali minimal dan Pendapatan bank tidak hanya bergantung pada bunga kredit, tetapi juga 

pada pendapatan non-bunga seperti biaya administrasi, transaksi, atau jasa keuangan lainnya. Hal 

ini membuat perubahan suku bunga tidak terlalu memengaruhi profitabilitas secara keseluruhan. 

Teori sinyal menyatakan bahwa informasi yang diberikan oleh perusahaan atau yang tersedia 

di pasar memberikan sinyal kepada investor mengenai kinerja dan prospek masa depan 

perusahaan. Bank dapat dengan cepat menyesuaikan suku bunga kredit dan deposito mereka 

sesuai perubahan suku bunga acuan (BI Rate). Oleh karena itu, perubahan suku bunga tidak 

dianggap sebagai sinyal baru yang signifikan bagi investor. Dalam sektor perbankan, investor 

lebih memperhatikan sinyal dari faktor lain seperti pertumbuhan kredit, Non-Performing Loan 

(NPL), rasio kecukupan modal (CAR), dan kebijakan makroprudensial Bank Indonesia. Suku 

bunga dianggap sebagai faktor yang sudah diperhitungkan dalam analisis fundamental dan kurang 

memberikan dampak langsung terhadap return saham. 

Hasil penelitian ini berbesa dengan penelitian yang dilakukan oleh Penelitian Nugroho 

(2020) hasilnya menunjukkan bahwa Suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 

return saham. Mendukung penelitian (Permaysinta, 2021) variabel suku bunga secara parsial tidak 

berpengaruh terhadap return saham. 

 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Return Saham  

Implikasi dari temuan ini menunjukkan bahwa likuiditas dalam sektor perbankan, yang 

tercermin melalui rasio-rasio seperti Debt-to-Asset Ratio (DAR) menunjukkan sejauh mana bank 

menggunakan pinjaman atau dana pihak ketiga untuk mendanai operasionalnya. Tingginya 

likuiditas dapat meningkatkan risiko keuangan, tetapi juga memberikan potensi return yang lebih 

tinggi. : Dalam sektor perbankan, likuiditas digunakan untuk memberikan kredit atau investasi. 

Jika bank mampu memanfaatkan likuiditas secara efisien, misalnya dengan menyalurkan kredit 

berkualitas tinggi atau investasi produktif, maka laba bersih meningkat, yang pada akhirnya 

berdampak pada return saham selain itu Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bank Indonesia 

memiliki aturan ketat untuk menjaga stabilitas sektor perbankan. Meskipun likuiditas tinggi dapat 

meningkatkan risiko, regulasi seperti pengendalian rasio kecukupan modal (CAR) dan 

pengawasan NPL membantu memastikan bahwa likuiditas tidak mengarah pada ketidakstabilan 

sistemik. 

Tingkat likuiditas yang tinggi dapat menjadi sinyal bahwa manajemen percaya pada 

kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba yang cukup untuk memenuhi kewajiban utang. 

Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor, sehingga berpotensi meningkatkan return 

saham, Dalam sektor perbankan, likuiditas tinggi juga dapat mengirimkan sinyal risiko kepada 

investor. Bank yang memiliki tingkat likuiditas tinggi mungkin dipersepsikan sebagai rentan 

terhadap volatilitas pasar atau kesulitan likuiditas, sehingga dapat memengaruhi sentimen pasar 

terhadap saham mereka. 

Teori trade-off menjelaskan bahwa perusahaan menyeimbangkan manfaat dan biaya dari 

penggunaan likuiditas. Likuiditas memungkinkan bank untuk meningkatkan profitabilitas dengan 

memanfaatkan dana pihak ketiga (seperti deposito) untuk memberikan kredit atau berinvestasi. 

Dengan likuiditas yang optimal, bank dapat meningkatkan laba bersih dan Return on Asset 
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(ROA), yang pada akhirnya berdampak positif pada return saham. Risiko kebangkrutan 

(bankruptcy cost) meningkat dengan likuiditas yang terlalu tinggi. Dalam sektor perbankan, risiko 

ini diperbesar oleh ketergantungan pada likuiditas dan eksposur terhadap gagal bayar kredit (Non-

Performing Loan/NPL). Oleh karena itu, bank harus menjaga keseimbangan antara manfaat 

likuiditas dan risiko yang menyertainya. Jika likuiditas dikelola dengan baik, return saham dapat 

meningkat; namun, likuiditas yang berlebihan dapat menurunkan kepercayaan pasar dan menekan 

return saham. 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian (Pradiana, 2019) hasilnya membuktikan bahwa 

likuiditas yang diproksikan DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 

 

Pengaruh nilai tukar Terhadap Return Saham  

Temuan ini mengindikasikan bahwa fluktuasi nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing, 

dalam konteks sektor perbankan, tidak cukup kuat memengaruhi pergerakan return saham. Salah 

satu kemungkinan penyebabnya adalah kemampuan sektor perbankan dalam melakukan lindung 

nilai (hedging) terhadap risiko nilai tukar, atau karena sebagian besar pendapatan dan biaya 

operasional perbankan bertransaksi dalam mata uang domestik, sehingga eksposur terhadap risiko 

nilai tukar relatif rendah. 

Menurut Teori Trade-Off, yang menyatakan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan 

antara manfaat dan biaya dari keputusan keuangan, termasuk risiko-risiko eksternal seperti 

fluktuasi nilai tukar. Dalam konteks perbankan, perusahaan cenderung telah menerapkan strategi 

mitigasi risiko, seperti lindung nilai (hedging), untuk menyeimbangkan dampak negatif dari 

perubahan nilai tukar. Oleh karena itu, risiko nilai tukar tidak serta-merta memberikan pengaruh 

langsung terhadap return saham karena telah diimbangi oleh kebijakan manajemen risiko 

perusahaan. 

Selain itu, perusahaan perbankan cenderung memiliki eksposur yang relatif rendah terhadap 

transaksi dalam mata uang asing, karena mayoritas aktivitas operasional dan pendapatannya 

berbasis dalam negeri dan dalam mata uang rupiah. Hal ini memperkuat alasan mengapa fluktuasi 

nilai tukar tidak signifikan dalam memengaruhi return saham sektor ini. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Supriati, D., Ch, F. N., & Situmorang, R. L. 

(2023) yang hasilnya membuktikan bahwa Suku bunga juga tidak berpengaruh secara parsial 

terhadap harga saham. 

  
KESIMPULAN 

Berdasarkan uraian-uraian yang telah penulis paparkan data penelitian yang telah diolah, 

maka penulis dapat menarik beberapa kesimpulan sebagai berikut: 1) Inflasi tidak berpengaruh 

terhadap Return Saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek 

Indonesia Tahun 2021-2023, 2) Suku bunga tidak berpengaruh terhadap return saham Pada 

Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023, 3) 

Likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap return saham Pada Perusahaan Sektor 

Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2021-2023 dan 4) Nilai Tukar tidak 

berpengaruh terhadap return saham Pada Perusahaan Sektor Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa 

Efek Indonesia Tahun 2021-2023. 

Penelitian ini memberikan implikasi bahwa peneliti selanjutnya diharapkan lebih lanjut dapat 

fokus pada pengaruh jenis suku bunga tertentu, seperti suku bunga kredit atau deposito, terhadap 

kinerja saham. Selain itu, mengintegrasikan variabel makroekonomi lainnya, seperti tingkat 

likuiditas pasar atau rasio kredit terhadap PDB, dapat memberikan wawasan tambahan 
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