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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis faktor-faktor yang memengaruhi harga saham
bank umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2023
dengan pendekatan kuantitatif dan menggunakan data sekunder. Variabel yang dianalisis
meliputi Non-Performing Loan (NPL), Net Profit Margin (NPM), Return on Assets
(ROA),), dan Inflasi, dengan harga saham sebagai variabel dependen. Metode yang
digunakan adalah regresi data panel dengan perangkat lunak Eviews 10. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa secara simultan, NPL, NPM, ROA, dan Inflasi berpengaruh signifikan
terhadap harga saham. Secara parsial, NPL dan Inflasi tidak berpengaruh signifikan,
sementara NPM dan ROA memiliki pengaruh positif signifikan terhadap harga saham.
Temuan ini menegaskan bahwa profitabilitas dan efisiensi pengelolaan aset berperan
penting dalam memengaruhi harga saham, sementara faktor risiko kredit dan
makroekonomi cenderung memiliki pengaruh yang minimal. Penelitian ini memberikan
wawasan bagi investor dan manajemen bank dalam pengambilan keputusan investasi dan
pengelolaan kinerja keuangan bank..

Kata Kunci : NPM, NPL,ROA, Inflasi,Harga Saham

Abstract

This research aims to analyze the factors that influence the share prices of commercial
banks listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) during the 2019-2023 period with a
guantitative approach and using secondary data. The variables explained include Non-
Performing Loans (NPL), Net Profit Margin (NPM), Return on Assets (ROA), and Inflation,
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with stock prices as the dependent variable. The method used is panel data regression with
Eviews 10 software. The research results show that simultaneously, NPL, NPM, ROA and
inflation have a significant effect on stock prices. Partially, NPL and inflation have no
significant effect, while NPM and ROA have a significant positive effect on stock prices.
These findings confirm that profitability and asset management efficiency play an
important role in influencing stock prices, while credit risk and macroeconomic factors
tend to have minimal influence. This research provides insight for investors and bank
management in making investment decisions and managing bank financial performance..

Keywords: NPM, NPL,ROA Inflation,Share Price

PENDAHULUAN

Sektor perbankan memiliki peran penting dalam perekonomian Indonesia
sebagai perantara utama yang memfasilitasi transaksi keuangan, menggerakkan
tabungan, dan mengalokasikan sumber daya untuk investasi. Sektor ini memberikan
kontribusi signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dengan menyediakan
pendanaan bagi berbagai kegiatan produktif yang mendukung inovasi dan
pengembangan ekonomi secara keseluruhan (Rissy, 2021). Pada periode 2014
hingga 2017, bank-bank di Indonesia meningkatkan distribusi dana dari sekitar
5.556 triliun rupiah menjadi sekitar 7.299 triliun rupiah, mencerminkan
pertumbuhan kredit perbankan yang kuat dengan rata-rata pertumbuhan tahunan
sekitar 20% selama periode tersebut (Alisjahbana et al., 2020). Selain itu, kontribusi
sektor perbankan terhadap PDB Indonesia menunjukkan ketahanan dengan sedikit
peningkatan dari 2,52% menjadi 2,54% pada kuartal terakhir 2022, meskipun
menghadapi tantangan ekonomi global (Pratama et al., 2024).

Namun, sektor perbankan Indonesia juga menghadapi berbagai tantangan besar
yang dapat menghambat kinerja dan stabilitasnya. Salah satu masalah utama adalah
tingginya tingkat kredit bermasalah (NPL), yang dapat berdampak buruk pada
kesehatan keuangan bank dan, pada akhirnya, perekonomian (Prastiwi & Anik,
2021). Pandemi COVID-19 memperburuk tantangan ini dengan meningkatkan
risiko kredit dan menurunkan profitabilitas banyak bank akibat kesulitan
operasional yang dialami oleh berbagai bisnis selama masa pembatasan sosial (
Rosidi & Githa, 2022). Selain itu, sektor perbankan juga menghadapi masalah
terkait tata kelola perusahaan dan perlunya kerangka regulasi yang efektif untuk
mengurangi risiko akibat fluktuasi pasar dan ketidakefisienan operasional
(Wibisono, 2023).

Harga saham merupakan indikator penting kinerja perusahaan, terutama di
industri perbankan, karena mencerminkan persepsi investor, kondisi pasar, dan
kesehatan keuangan institusi. Dalam konteks perbankan, harga saham tidak hanya
mencerminkan nilai pasar sebuah bank tetapi juga menjadi metrik penting untuk
menilai efisiensi operasional dan profitabilitasnya. Harga saham yang lebih tinggi
umumnya menunjukkan pandangan positif investor terhadap kinerja bank di masa
depan, sementara fluktuasi harga saham dapat mengindikasikan masalah mendasar
atau perubahan sentimen pasar (Chemutai et al., 2016).

Hubungan antara harga saham dan kinerja perusahaan sangat jelas terlihat di
sektor perbankan. Penelitian menunjukkan bahwa harga saham berkorelasi positif
dengan metrik kinerja keuangan seperti Return on Assets (ROA) dan Return on
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Equity (ROE) (Fahlevi et al., 2018). Misalnya, bank yang mampu mengelola aset
dengan baik dan menghasilkan laba yang lebih tinggi cenderung mengalami
peningkatan harga saham, yang pada gilirannya memperkuat kemampuan mereka
untuk menarik investasi lebih lanjut (Medyawati & Yunanto, 2023). Hubungan ini
menekankan pentingnya rasio keuangan dan indikator kinerja dalam memengaruhi
keputusan investor dan penilaian pasar (Qurrota’ Ayun et al., 2023).

Selain itu, harga saham di sektor perbankan juga dipengaruhi oleh faktor
eksternal seperti kondisi ekonomi, perubahan regulasi, dan tren pasar. Sebagai
contoh, selama periode pertumbuhan ekonomi, bank sering mengalami kenaikan
harga saham akibat peningkatan aktivitas pinjaman dan peluang investasi.
Sebaliknya, dalam kondisi resesi ekonomi, harga saham dapat menurun karena
meningkatnya kredit macet dan non-performing loans (O. & A. A., 2024; Phu Ha,
2021). Volatilitas ini menyoroti perlunya praktik manajemen risiko yang kuat dan
pelaporan keuangan yang transparan untuk menjaga kepercayaan investor dan
menstabilkan harga saham.

Rata-Rata Harga Snham Bank Umum di Indonesia
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Gambar 1. Rata-rata harga saham bank umum di indonesia.
Sumber : Laporan Keuangan Tahunan
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Gambar 2. Rasio Indikator Kinerja bank umum di indonesia
Sumber : Laporan Keuangan Tahunan
Grafik pertama menunjukkan perkembangan rata-rata harga saham bank umum
di Indonesia dari tahun 2019 hingga 2023. Secara umum, tren harga saham bank
mengalami kenaikan yang konsisten dari tahun ke tahun. Pada tahun 2019, harga
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rata-rata berada di kisaran 3.500, kemudian sedikit menurun pada tahun 2020,
kemungkinan akibat dampak awal pandemi COVID-19 yang memengaruhi kinerja
pasar saham secara keseluruhan. Namun, mulai tahun 2021 hingga 2023, harga
saham kembali meningkat dengan signifikan, mencapai hampir 5.000 pada tahun
2023. Tren ini mengindikasikan adanya pemulihan ekonomi serta peningkatan
kepercayaan investor terhadap sektor perbankan di Indonesia. Faktor ini juga dapat
mencerminkan pertumbuhan kinerja operasional bank serta meningkatnya sentimen
positif terhadap prospek sektor perbankan.

Grafik kedua menggambarkan rasio indikator kinerja bank umum di Indonesia
berdasarkan empat parameter utama, yaitu Non-Performing Loan (NPL), Net Profit
Margin (NPM), inflasi (INF), dan Return on Assets (ROA). Rasio NPL tetap stabil
di bawah 5% sepanjang periode 2019 hingga 2023, menunjukkan kemampuan
sektor perbankan dalam mengelola risiko kredit dan menjaga kualitas portofolio
pinjaman. NPM menunjukkan Kinerja yang sangat baik, dengan rasio yang secara
konsisten berada di atas 25%, mencerminkan efisiensi operasional dan kemampuan
bank untuk menghasilkan laba bersih yang signifikan. Rasio inflasi (INF)
menunjukkan fluktuasi ringan, tetapi secara umum tidak memberikan dampak besar
pada stabilitas perbankan. Sementara itu, rasio ROA juga terlihat stabil dengan
angka yang cenderung rendah namun konsisten, yang menandakan kemampuan
bank dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan keuntungan.

Secara keseluruhan, kedua grafik ini mencerminkan kondisi sektor perbankan
di Indonesia yang stabil dan cenderung membaik dalam lima tahun terakhir.
Peningkatan harga saham sejalan dengan indikator kinerja yang baik, seperti
terkendalinya risiko kredit, tingginya profitabilitas, serta efisiensi penggunaan aset.
Stabilitas rasio ini mengindikasikan keberlanjutan perkembangan sektor perbankan
yang didukung oleh pengelolaan risiko yang baik serta respons terhadap tantangan
ekonomi makro, seperti pandemi dan inflasi. Hal ini menunjukkan bahwa sektor
perbankan tetap menjadi salah satu pilar penting dalam mendorong pertumbuhan
ekonomi nasional.

Non-Performing Loans (NPL) merupakan indikator penting untuk menilai
risiko kredit dan kesehatan keuangan bank secara keseluruhan. Tingkat NPL yang
tinggi dapat menyebabkan peningkatan cadangan kerugian kredit, yang berdampak
negatif pada profitabilitas dan pada akhirnya memengaruhi harga saham. Penelitian
menunjukkan bahwa NPL memiliki dampak negatif signifikan terhadap kinerja
keuangan bank, yang tercermin dalam harga saham mereka (Wiadnyani, 2023).
Sebagai contoh, sebuah studi menemukan bahwa NPL berdampak negatif pada
Return on Assets (ROA), yang merupakan salah satu faktor penentu utama harga
saham di sektor perbankan (Wiadnyani & Artini, 2023). Peningkatan NPL biasanya
menurunkan kepercayaan investor, yang kemudian menyebabkan penurunan harga
saham.

Net Profit Margin (NPM), meskipun tidak selalu berkorelasi langsung dengan
harga saham, menjadi ukuran penting profitabilitas bank. NPM yang lebih tinggi
menunjukkan manajemen biaya yang baik dan efisiensi operasional, yang dapat
meningkatkan sentimen investor dan mendukung kenaikan harga saham. Namun,
hubungan ini seringkali kompleks karena dipengaruhi oleh faktor lain seperti
kondisi pasar dan ekspektasi investor (Nureny, 2020).
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Capital Adequacy Ratio (CAR) adalah indikator penting untuk menilai stabilitas
keuangan bank dan kemampuannya menyerap kerugian. CAR yang tinggi
umumnya dipandang positif oleh investor karena menunjukkan bahwa bank
memiliki modal yang kuat dan kecil kemungkinannya menghadapi kesulitan
keuangan. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong
kenaikan harga saham, sebaliknya CAR yang rendah dapat menimbulkan
kekhawatiran terkait risiko yang dihadapi bank, yang berpotensi menyebabkan
penurunan harga saham (Annisa & Inayati, 2022).

Inflasi juga memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. Inflasi yang
tinggi dapat mengurangi daya beli dan meningkatkan biaya operasional bank, yang
dapat menurunkan profitabilitas dan harga saham. Selain itu, inflasi memengaruhi
tingkat suku bunga, yang sangat penting bagi profitabilitas bank. Penelitian
menunjukkan bahwa inflasi memiliki dampak positif signifikan terhadap NPL,
yang semakin memperumit hubungan antara inflasi dan harga saham (Sudirman et
al., 2022).

Berdasarkan analisis dan pemaparan masalah diatas penulis mencoba mencari bukti
empiris mengenai “Determinan Harga Saham Bank Umum yang Terdaftar di BEI
Pendekatan Analisis Fundamental”

METODE PENELITIAN

Berisi Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data
sekunder. Populasi penelitian mencakup laporan keuangan bank yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia (BEI). Analisis data dilakukan menggunakan perangkat lunak
Eviews 10 dengan metode regresi data panel. Data diperoleh dari laporan keuangan
yang dipublikasikan oleh masing-masing bank. Pemilihan sampel dilakukan
menggunakan metode purposive sampling (Sugiyono, 2012). Dari proses tersebut,
diperoleh enam bank yang memenuhi kriteria penelitian selama lima tahun,
menghasilkan total 30 sampel yang dianalisis. Bank yang terpilih adalah BMRI,
BBRI, BBNI, BBCA, BBTN, dan BNGA. Teknik analisis meliputi uji pemilihan
model terbaik, uji asumsi klasik, Uji t, uji f, serta uji koefisien determinasi.

Pada penelitian ini terdapat 4 variabel independen yaitu NPL,NPM, ROA dan
Inflasi serta 1 variabel dependen berupa Harga Saham. Model ekonometrika dari
analisis regresi data panel adalah sebagai berikut :

Keterangan :
PRit = o + B1iNPLit + B2NPMit + B4ROAit + B5INFit + eit

PR = Return on Asset (%)

a = Konstanta

B1, B2, B3, Ba, Bs = Koefisien Regresi

NPL = Non Performing Loan (%)
NPM = Net Profit Margin (%)
ROA = Return On Asset (%)

INF = Inflasi (%)

e = error

i = daerah penelitian
t = waktu penelitian
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Uji Pemilihan Model Terbaik

Pada tahap pengujian untuk memilih model terbaik, terdapat tiga langkah utama,
yaitu uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier (LM). Dalam penelitian
ini, pengujian pertama dilakukan dengan uji Chow, yang menghasilkan nilai Prob
sebesar 0.000 < 0.05, sehingga model yang dipilih antara CEM dan FEM adalah
FEM. Selanjutnya, pada uji Hausman untuk memilih antara FEM dan REM,
diperoleh nilai Prob sebesar 1.00 > 0.05, sehingga model REM dipilih. Karena
model REM dipilih, diperlukan uji LM. Pada uji LM, nilai Prob Breusch-Pagan
sebesar 0.005 < 0.05, sehingga model REM tetap menjadi pilihan.

Uji Asumsi Klasik

Dalam penelitian ini, tahap uji asumsi klasik mencakup uji normalitas, uji

multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas.

Mean
Median

Minimum

Skewne:
Kurtosis

-2000 -1000

o

1000

Series: Standardized Residuals
Sample 2019 2023
Observations 30

-1.44e-13
-203.1852

Maximum 3106.931

-2493.361

Std. Dev. 1444 200

55 0.376445
2463336

I 2-:.':.:) 2000 ' Jargue-Bera  1.0672%4
Probability 0.586286

Gambar 3. Hasil Uji Normalitas.
Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Berdasarkan Gambar 3, nilai Probabilitas Jarque-Bera sebesar 0.850797 > 0.05,

sehingga dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal.

Dependent Variable: RESABS
Method: Panel Least Squares
Date: 12/22/24 Time: 18:15

Sample (adjusted): 2020 2023

Periods included: 4

Cross-sections included: 6
Total panel (balanced) aobservations: 24

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 565.1246 570.9082 0.989869 0.3347

MPL -16.79706 8546488  -0.196538 0.8463

NPM -3.980650 1153613  -0.778480 0.4459

ROA 1.705036 F0.53223 0.033742 09734

IMNF 17.03720 42 52736 0.400617 06932

R-zguared 0.072709 Mean dependent var 3306718

Adjusted R-squared -0.122511 5.D. dependentvar 176.7989

S.E. of regression 187.3159  Akaike info criterion 13.48652

Sum squared resid GBE6657.9  Schwarz criterion 13731495

Log likelihood -156.8382 Hannan-Cuinn criter. 13.55163

F-statistic 0.372446 Durbin-Watson stat 1.236224
Prob(F-statistic) 0.825333

Gambar 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas.
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Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Untuk uji heteroskedastisitas pada penelitian ini menggunakan uji glejser dan
diperoleh nilai prob (F-statistic) sebesar 0.82533 > 0.05 sehingga dinyatakan tidak
terjadi gejala heteroskedastisitas.

Tabel 1. Uji Multikolinearitas

NPM NPL ROA INF

NPM 1.000000 -0.775101  0.705707  0.116007

NPL -0.775101  1.000000 -0.716097 -0.398359

ROA 0.705707 -0.716097  1.000000  0.313148

INF 0.116007 -0.398359  0.313148  1.000000

Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Kemudian untuk uji multikolinearitas diperoleh nilai prob. masing-masing variabel
bebas< 0.8 sehingga dapat dinyatakan terbebas dari adanya gejala multikolinearitas.

Uji t
Tabel 2. Uji t untuk Model REM

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -3154.929 2019.519 -1.562218 0.1308

NPL 341.7300 237.3223 1.439941 0.1623

NPM 142.7211 55.43289 2.574665 0.0163

ROA 734.1263 218.7119 3.356590 0.0025

INF 246.2449 129.3021 1.904416 0.0684

Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Diketahui bahwa tingkat signifikansi dalam penelitian ini adalah 5% dengan
jumlah sampel (n) sebanyak 30 yang sesuai dengan total panel observasi
(unbalanced) dan jumlah variabel (k) sebanyak 5. Oleh karena itu, df = n-k = 30-5
= 25, dengan hasil ttabel sebesar 2,05954. Berdasarkan Tabel 1, secara parsial, NPL
tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. Sementara itu, NPM dengan
nilai t-statistik 2,57 > 2,05954 dan probabilitas 0,0163 < 0,05 menunjukkan
pengaruh positif dan signifikan terhadap Harga Saham. Variabel ROA berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham, dibuktikan dengan nilai t-statistik
3.3565 > 2,05954 dan probabilitas 0,0025 < 0,05. Terakhir, satu-satunya variabel
makroekonomi yaitu inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham,
dengan nilai t-statistik 1.9044< 2,05954 dan probabilitas 0,0684 > 0,05.

Uji F

Tabel 3. Uji F Simultan
F-statistic 11.53846
Prob(F-statistic) 0.000019
Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Berdasarkan hasil model REM diperoleh nilai F-statistic sebesar 11.53846 >2.64
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dengan nilai prob. 0.000019<0.05 sehingga dapat dinyatakan secara simultan
NPL,NPM, ROA dan Inflasi berpengaruh positif signifikan terhdap Harga Saham.

Uji Koefisien Determinasi
Tabel 3. Uji Koefisien Determinasi
R-squared 0.648649
Adjusted R-squared  0.592432
Sumber : Diolah Peneliti, 2024

Berdasarkan hasil model REM diperoleh nilai R-squared sebesar 0.64 yang berarti
64% Harga saham dipngaruhi oleh NPL,NPM, ROA dan Inflasi. Nilai Adjusted
R-squared sebesar 0.59 dapat diartikan bahwa 59% model tersebut akurat.

Pengaruh NPL Terhadap Harga Saham

Berdasarkan Hasil Pengujian diperoleh bahwa NPL tidak berpengaruh terhadap
Harga Saham. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa NPL mempunyai pengaruh
yang tidak signifikan terhadap harga saham. Penelitian Vilia dan Colline misalnya
menemukan bahwa NPL beserta rasio keuangan lainnya tidak berpengaruh
signifikan terhadap harga saham bank-bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
selama periode 2016 hingga 2019 (Vilia & Colline, 2021). Demikian pula Nugroho
dkk. melaporkan bahwa NPL, antara lain, tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham bank-bank pemerintah di Indonesia (Nugroho et al., 2020). Hal ini
semakin didukung oleh temuan Salsabilla dan Yunita yang menyimpulkan bahwa
NPL beserta indikator keuangan lainnya tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham jika dianalisis menggunakan regresi data panel ((Salsabilla & Yunita,
2020). Studi-studi ini secara kolektif menunjukkan bahwa meskipun NPL
merupakan ukuran penting dari kesehatan bank, pengaruh langsungnya terhadap
harga saham mungkin minimal.

Pengaruh NPM terhadap Harga Saham

Hasil Uji menunjukkan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Hubungan antara Net Profit Margin (NPM) dan harga saham telah
menjadi subjek penelitian yang luas, khususnya dalam konteks perusahaan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Banyak literatur mendukung pernyataan
bahwa NPM mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Misalnya, penelitian Nuryani menunjukkan bahwa peningkatan NPM berkorelasi
dengan peningkatan harga saham, membenarkan penelitian sebelumnya yang
menyoroti hubungan positif tersebut (Nuryani, 2021). Temuan Happrabu dan
Ariyani juga memperkuat gagasan tersebut, menunjukkan bahwa NPM, bersama
dengan indikator kinerja keuangan lainnya, berkontribusi signifikan terhadap
pergerakan harga saham di sektor makanan dan minuman (Happrabu & Ariyani,
2023).

Pengaruh ROA terhadap Harga Saham

Hasil Uji menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Penelitian Happrabu dan Ariyani menyoroti bahwa ROA, bersama
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dengan indikator kinerja keuangan lainnya, memberikan kontribusi yang signifikan
terhadap harga saham, dengan R2 yang disesuaikan sebesar 39,3% menunjukkan
adanya hubungan yang kuat antara variabel-variabel tersebut di sektor makanan dan
minuman di Indonesia (Happrabu & Ariyani, 2023 ). Demikian pula, Rafagat dkk.
menemukan bahwa peningkatan ROA sebesar satu unit persentase berkorelasi
dengan kenaikan harga saham sebesar 0,591%, menunjukkan hubungan positif
langsung (Rafagat et al., 2021). Temuan ini dikuatkan oleh Gotami yang
menyatakan bahwa pengelolaan total aset yang efektif akan meningkatkan harga
saham, sehingga semakin mendukung anggapan bahwa ROA merupakan penentu
penting penilaian saham (GOTAMI et al., 2023). Selain itu, penelitian yang
berfokus pada sektor perbankan, seperti yang dilakukan oleh Sulaiman dan Tahir et
al., menunjukkan bahwa nilai ROA yang lebih tinggi dikaitkan dengan peningkatan
valuasi saham, meskipun Tahir et al. juga mencatat bahwa ROA tidak mempunyai
pengaruh signifikan secara parsial terhadap harga saham jika dipertimbangkan
sendiri (Sulaiman, 2024; Tahir et al., 2021).

Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil uji ditemukan bahwa inflasi tidak berpengaruh signifikan
terhadap Harga Saham. Studi Al-Jarallah di bursa efek Dewan Kerjasama Teluk
(GCC) menemukan bahwa inflasi tidak berdampak signifikan terhadap indeks
saham pada tingkat signifikansi 10%, sehingga menunjukkan bahwa faktor-faktor
lain, seperti harga minyak, mungkin memainkan peran yang lebih penting dalam
mempengaruhi saham. kinerja pasar di wilayah itu Al-Jarallah (2022). Selain itu,
penelitian Sitasari dan Firmansyah mendukung anggapan bahwa inflasi tidak
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan mereka menunjukkan
bahwa meskipun inflasi memiliki dampak asimetris terhadap harga saham, dampak
keseluruhannya tidak signifikan secara statistik (Sitasari & Firmansyah, 2022). Hal
ini sejalan dengan kesimpulan yang ditarik oleh Daferighe dan Charlie, yang
menemukan bahwa berbagai ukuran kinerja pasar saham di Nigeria berhubungan
negatif dengan inflasi, namun hubungan tersebut tidak cukup kuat untuk
menunjukkan dampak yang signifikan (Daferighe & Charlie, 2014).

Pengaruh NPL, NPM, ROA, dan Inflasi terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil analisis menggunakan model Random Effects Model (REM)
menunjukkan bahwa secara simultan, Non-Performing Loan (NPL), Net Profit
Margin (NPM), Return on Assets (ROA), dan inflasi memiliki pengaruh signifikan
terhadap harga saham bank umum yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini
mengindikasikan bahwa variabel-variabel tersebut secara kolektif mampu
menjelaskan variasi harga saham dalam sektor perbankan.Penemuan ini konsisten
dengan beberapa studi terbaru. Misalnya, penelitian oleh Sari & Septiano
(2023)menemukan bahwa modal memiliki pengaruh signifikan terhadap harga
saham perusahaan perbankan di Indonesia. Penelitian lain oleh Agalliao et al.
(2024) juga mendukung temuan ini, dengan menyatakan bahwa profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Hasil ini menegaskan
pentingnya profitabilitas dan efisiensi operasional sebagai indikator kunci yang
harus diperhatikan oleh manajemen dan investor dalam menganalisis performa
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saham. Sementara itu, variabel risiko seperti NPL dan faktor makroekonomi seperti
inflasi memerlukan analisis lebih mendalam sesuai dengan kondisi pasar yang
berlaku.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil analisis, Non-Performing Loan (NPL) dan inflasi tidak
memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham, baik secara parsial maupun
dalam berbagai penelitian yang mendukung temuan ini. Sebaliknya, Net Profit
Margin (NPM) dan Return on Assets (ROA) menunjukkan pengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham, mencerminkan pentingnya profitabilitas dan
efisiensi operasional sebagai indikator utama dalam menentukan nilai saham.
Secara simultan, NPL, NPM, ROA, dan inflasi secara kolektif memiliki pengaruh
signifikan terhadap harga saham, menegaskan bahwa kombinasi variabel-variabel
tersebut dapat menjelaskan fluktuasi harga saham, terutama dalam sektor
perbankan di Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa investor dan manajemen perlu
memberikan perhatian yang seimbang pada indikator kinerja keuangan perusahaan
dan faktor makroekonomi tertentu untuk memahami dinamika pasar secara lebih
komprehensif.

Investor disarankan untuk fokus pada indikator profitabilitas seperti NPM dan
ROA ketika mengevaluasi peluang investasi, karena keduanya terbukti berpengaruh
positif terhadap harga saham. Manajemen perusahaan, terutama di sektor
perbankan, perlu meningkatkan efisiensi operasional dan profitabilitas untuk
menarik minat investor. Selain itu, meskipun NPL dan inflasi tidak signifikan
secara parsial, tetap penting untuk memonitor faktor-faktor ini sebagai bagian dari
strategi manajemen risiko dan pengambilan keputusan investasi. Penelitian lanjutan
disarankan untuk mendalami hubungan antara faktor risiko dan kondisi
makroekonomi dengan harga saham dalam konteks pasar yang berbeda untuk
mendapatkan pemahaman yang lebih mendalam.
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