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ABSTRAK

Informasi berkaitan dengan analisis perubahan harga saham, membantu
manajemen perusahaan dalam mengatur strategi bisnisnya. Penelitian ini
ditujukan untuk menjawab pertanyaan apakah harga emas, bunga KPR dan
kurs berpengaruh pada harga saham PT Bank BTPN Syariah. Metode
penelitian bersifat kuantitatif, dan data diambil berdasarkan purposive
sampling periode Januari 2021- September 2022. Kemudian diterapkan asumsi
klasik tes, uji t (individual) dan uji F (kontinu). Bagi investor khususnya
investor ritail, harga emas diperkirakan menjadi salah satu faktor penting,
begitu juga tingkat bunga KPR, maupun nilai tukar, yang dapat berpengaruh
pada keputusan investasi. Hasil uji T menjelaskan harga emas, bunga KPR,
maupun kurs pengaruhnya negatip dan tidak signifikan. Namun secara
bersamaan, ketiganya memberikan pengaruh signifikan atas harga saham. Bagi
manajemen PT Bank BTPN Syariah, temuan ini melengkapi kajian rencana
aksi korporasinya, untuk meningkatkan nilai kapitalisasi pasar.

Kata Kunci: Harga Emas; Bunga KPR; Kurs; Harga Saham

Abstrack

Information relating to the analysis of changes in stock prices, helps company
management in managing its business strategy. The purpose of this study was
to find out whether the price of gold, mortgage interest and exchange rates
affect the stock price of PT Bank BTPN Syariah. The research method is
quantitative in nature, and data was taken based on purposive sampling for the
period January 2021- September 2022. Then it was tested with the classical
assumption test, the T (partial) hypothesis test and the F (continuous) test. For
investors, especially retail investors, the price of gold is estimated to be an
important factor, as well as mortgage interest rates and exchange rates, which
can influence investment decisions. The finaly of the T test describe that the
price of gold, mortgage interest, and kurs rates have a negative even not
significant effect. But together, it has a positive and significant influence on
stock prices. For the management of PT Bank BTPN Syariah, these findings
complement the study of its corporate action plan to increase market
capitalization value.
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PENDAHULUAN

Harga saham suatu perusahaan memberikan gambaran bagi investor atas  investasi yang
mereka tanamkan atau yang akan mereka investasikan. Investor berharap investasinya mengalami
pertumbuhan positip (memberikan keuntungan finansial) dan aman. Investor dalam pengambilan
keputusan investasinya, akan mendasarkan pada harga saham terutama investor pemula. Namun
demikian, investor harus faham bahwa harga saham dipengaruhi oleh beberapa faktor eksternal
(seperti kondisi makro ekonomi, kurs rupiah, kebijakan yang diambil pemerintah, kepanikan di
pasar saham, ataupun manipulasi investor besar untuk memengaruhi pasar) dan faktor internal
perusahaan (fundamental dari perusahaan sendiri, kebijakan yang diambil perusahaan, rencana
pencapaian perusahaan di masa depan.

Bagi manajemen perusahaan, kondisi ini harus dicermati, terutama berkaitan dengan upaya
aksi korporasi yang akan dilakukan. Tentunya, aksi korporasi ini diharapkan dapat meningkatkan
kapitaslisai perusahaan. Kapitalisasi perusahaan akan menjadi berarti jika harga saham di pasar
mengalami kenaikan, dan melebihi ekpektasi investor maupun manajemen perusahaan. Bagi
sebagian manajemen perusahaan, pencapaian kapitalisasi pasar yang ditargetkan merupakan salah
satu ukuran kesuksesan dalam pengelolaan perusahaan. Hal tersebut kadang kala menjadi
permintaan dari pemegang saham yang juga selaku pemilik perusahaan.

Beberapa saham bank yang diperjualkan di pasar modal Indonesia, banyak yang diburu oleh
investor. Keuntungan signifikan yang diraih oleh beberapa bank, mendorong investor untuk
memiliki saham di industri perbankan Indonesia. Ini tentu baik buat perkembangan bisnis bank di
Indonesia. Banyaknya investor masuk industri perbankan membuat peluang bank semakin besar
dalam upaya meraih dana dari pasar modal untuk kepentingan perkembangan bisnis, maupun pasar
kedepannya (Ananda et al., 2019). Bank BTPN Syariah merupakan bank syariah yang sahamnya
diperjualbelikan di Bursa Efek Indonesia.

Minat investor terhadap saham perbankan dapat berkurang dengan adanya beberapa
alternatif investasi lain, diantaranya adalah emas. Harga emas merupakan faktor eksternal yang
diperkirakan dapat memengaruhi minat investor membeli saham. Emas baik berbentuk logam
batangan maupun perhiasan selalu menarik minat investor. Selain itu emas relatif tahan terhadap
inflasi, harganya juga relatif meningkat setiap tahunnya. Investor akan memilih investasi yang
menguntungkan dan beresiko rendah, seperti emas (Sartika, 2017). Di berbagai negarapun, emas
akan selalu dicari para investor, mengingat berbagai keuntungannya.

Investor juga dapat saja mengalihkan investasinya pada properti, mengingat di Indonesia
umumnya properti mengalami kenaikan setiap tahun. Oleh karena itu perlu dicermati juga
perkembangan bunga KPR sebagai salah satu faktor yang dapat memberikan pilihan bagi investor.
Jika bunga KPR rendah, mungkin saja investor akan mengalihkan dananya untuk pembelian
properti. Property yang sudah dibeli, di masa depan dapat dijual kembali dengan harapan, investor
dapat memperoleh return yang diinginkan.

Sebagian investor juga menaruh perhatian terhadap pergerakan kurs khususnya nilai kurs
rupiah dengan dollar Amerika, yang juga dapat memengaruhi kemungkinan nilai pasar saham
(Ramadhan & Simamora, 2022). Stabilitas nilai tukar akan mendukung perkembangan bisnis,
karena adanya kepastian dalam bisnis. Jika nilai tukar bergerak sangat fluktuatif, akan dapat
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merugikan dunia bisnis, yang berdampak pada menurunnya tingkat keuntungan perusahaan dan
secara tidak langsung diperkirakan dapat berpengaruh pada nilai saham perusahaan.

Kenaikan rupiah terhadap mata uang asing akan menguntungkan perusahaan yang bergerak
di bidang impor, namun menurunkan daya saing produk ekspor Indonesia di Luar negeri. Namun
kenaikan nilai tukar rupiah memungkinkan akan menurunkan tekanan kenaikan harga-harga atau
inflasi. Seperti diketahui inflasi dapat memperburuk kondisi perekonomian atau kegiatan bisnis
(Amir Fadila, Salim Purnamasari, 2021). Kegiatan bisnis yang menurun, dapat menyebabkan
turunnya nilainya perusahaan, kondisi tersebut berpeluang mendorong turunnya harga saham
perusahaan. Pergerakan kurs ini merupakan faktor eksternal penyebab perubahan harga saham,
jika kurs berfluktuasi, maka harga saham kemungkinan akan mengikuti.

Permasalahan yang muncul bagi investor, apakah saham yang akan dibeli, merupakan saham
yang akan menguntungkan atau tidak. Layak atau tidak, semua itu perlu pertimbangan yang
matang. Perlunya informasi yang dapat menjelaskan dan mendukung investor mengambil
keputusan adalah mutlak tersedia. Harga Emas, Bunga KPR dan Kurs merupakan faktor eksternal
yang dapat jadi bahan pertimbangan. Selain tentu saja faktor fundamental perusahaan.

Keputusan atas pembelian saham dipengaruhi oleh faktor fundamental, teknikal dan persepsi
investor, berdasarkan informasi yang diperoleh. Dalam penelitian sebelumnya belum ada yang
menjelaskan keterkaitan Harga Emas, Bunga KPR dan Kurs secara khusus terhadap Harga Saham
PT BTPN Syariah. Penelitian yang sudah ada tentang Inflasi, Tingkat Bunga dan Kurs
pengaruhnya terhadap Harga Saham Bank BTPN Syariah (Oktaviani & Sari, 2022).

Karenanya penelitian ini berbeda, dengan penelitian yang lain yang umumnya berbicara
tentang profitabilitas terhadap harga saham, bukan pengaruh investasi lain terhadap harga saham.
Karena ditujukan untuk mengetahui pengaruh faktor Harga Emas, Bunga KPR dan Kurs terhadap
Harga Saham Bank BTPN Syariah, maka hasil penelitian ini akan jadi bahan kajian untuk
memperkuat rencana strategis dari manajemen perusahaan.

Sebagai tindak lanjut penelitian, maka dibuatlah hipotesis penelitian sebagai parameter
pengujian pengaruh yang ada. Hipotesisnya adalah : H1) Harga Emas secara parsial memengaruhi
Nilai Saham Bank BTPN Syariah periode 2021-2022; H2) Bunga KPR secara parsial
memengaruhi Nilai Saham Bank BTPN Syariah periode 2021-2022; H3) Kurs secara parsial
memengaruhi Nilai Saham Bank BTPN Syariah periode 2021-2022; H4) Harga Emas, Bunga KPR
dan Kurs secara bersama memengaruhi Nilai Saham Bank BTPN Syariah periode 2021-2022.

Hasil dari penelitian ini diharapkan menjadi bagian pertimbangan manajemen perusahaan
(Bank BTPN Syariah) untuk melakukan langkah-langkah strategis bagi perusahaan di masa depan.
Sedangkan bagi investor, dapat digunakan untuk menganalisis dan menentukan pilihan saham
bidang perbankan yang diminati.

KAJIAN PUSTAKA
Emas (Logam Mulia)

Dalam investasi, emas dikategorikan sebagai safe haven, yang diartikan bahwa dalam
kondisi apapun investasi emas akan tetap memberi keuntungan (Zifi & Arfan, 2021). Emas
merupakan benda yang jadi buruan banyak orang, mengingat emas merupakan barang berharga
yang berlaku di mana-mana. Warna kuning emas menjadikannya kelihatan elegan, emas juga
dapat ditempa, dapat dibentuk untuk dibuat perhiasan, dan bernilai tinggi (Kemdikbud, 2022).
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Emas bagi sebagian orang merupakan simbol atau status kekayaan di masyarakat. Dulu emas
dijadikan sebagai alasan bangsa Eropa untuk mengarungi lautan dan menaklukan wilayah-
wilayah di luar Eropa,selain alasan untuk memperoleh rempah-rempah. Ya karena emas
merupakan benda yang berlaku dan berharga dalam transaksi perdagangan maupun kehidupan
sosial. Emas dapat menjadi alat transaksi dan alat penyimpan kekayaan. Dengan berinvestasi
pada emas, masyarakat dapat meminimalisir risiko dari keadaan ekonomi yang kadang tidak
stabil (Nudia, 2022)

Emas sebagai benda investasi harganya dapat naik dan turun, sesuai dengan hukum
permintaan dan penawaran, namun haganya relatif stabil. Kenaikan harga emas dapat mendorong
para investor untuk mengalihkan investasinya dari saham ke investasi emas (Handiani, 2014).

Bunga KPR (Kredit Kepemilikan Rumah)

Sebelumnya istilah KPR mengacu pada istilah kredit untuk kepemilikan rumah yang
dikeluarkan oleh salah satu bank BUMN. Sekarang bank swastapun diizinkan mengeluarkan
produk kepemilikan rumah dengan konsep KPR, sesuai dengan aturan Bank Indonesia dan
Otoritas Jasa Keuangan. Bunga KPR, merupakan tingkat bunga yang diterapkan pada Kredit
Pemilikan Rumah. Sebagai acuannya adalah tingkat bunga yang diberlakukan oleh Bank
Indonesia (Prasetya, 2013). Dengan berpatokan pada bunga Bl yang ditetapkan Bl, dan
mempertimbangkan berbagai hal, maka ditetapkanlah tingkat bunga KPR. Tingkat suku bunga
(KPR) akan memengaruhi pada kemampuan daya beli masyarakat (Renaldi, 2016) khususnya
pada bidang kredit perumahan. Sebuah rumah dapat menjadi tempat tinggal ataupun sebagai
saran investasi jangka panjang, dan keputusan kepemilikan rumah ditentukan oleh pendapatan
dan bunga kredit perumahan (KPR) (Sukmawati, 2020). Jika suku bunga (KPR) turun, tentu itu
akan mendorong investor untuk mengalihkan rencana pembelian saham, pada pembelian
(rumah). Secara tidak langsung jika permintaan akan pembelian saham berkurang maka harga
saham kemungkinan akan turun (Revualu & Ngampo, M. Yusuf A. Sahade, 2018).

Kurs (Nilai Tukar Rupiah Terhadap Mata Uang Asing)

Nilai tukar (kurs) dianggap relatif efektif saat digunakan mengukur mata uang lokal dengan
mata uang dari luar negeri, serta nilai barang produk lokal di forum internasional,
membandingkan produktivitas dalam negeri dengan produktivitas luar negeri (Fitriani & Nuraya,
2022). Salah satu sistem yang digunakan sebagai pedoman dalam transaksi nilai tukar yaitu
JISDOR (Jakarta Interbank Spot Dollar Rate), merupakan representasi transaksi dari nilai tukar
Rupiah terhadap Dollar Amerika yang dilakukan antar bank di Indonesia. Nilai JISDOR
diperoleh melalui perhitungan angka rata-rata tertimbang dari volume transaksi nilai tukar Rupiah
terhadap Dollar Amerika di pasar tunai (spot).

Berdasarkan hasil penelitian setiap kenaikan nilai tukar mata uang dollar terhadap rupiah,
maka harga saham cenderung menurun karena investor menahan kepemilikannya, sampai harga
saham naik kembali (Mukti, 2016). Ketidakstabilan nilai tukar (kurs) yang terjadi, dapat
memengaruhi situasi investasi di dalam negeri, dan ini dapat berimbas di pasar modal khususnya
harga saham (Nurwani, 2016).
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Harga Saham

Harga saham yang tercipta pada bursa saham, dapat dijadikan gambaran kondisi
perusahaan secara umum. Saham, merupakan bukti kepemilikan perusahaan yang dimiliki
perorangan maupun badan usaha, melalui penyerahan sejumlah modal (IDX, 2022). Bukti
penyertaan modal atau dana yang tertuang dalam kertas bertuliskan nama dari perusahaan
penerima modal, nominal jumlah modal, hak dan kewajiban dari masing-masing pemegang
saham (Fahmi, 2012).

Harga Saham, dapat dijadikan pedoman bagi investor untuk menentukan pilihan
berinvestasi. Jogiyanto dalam bukunya tentang Teori Portfolio mengatakan saham memiliki harga
pasar pada saat tertentu yang terbentuk berdasarkan kekuatan permintaan dan penawaran di pasar
saham (bursa) (J. Hartono, 2017). Saham merupakan salah satu sarana bagi perusahaan untuk
menambah jumlah modalnya. Saham dapat dijual secara langsung pada investor, namun ada juga
yang dijual melalui bursa saham. Penjualan saham di bursa akan lebih transparan dan jelas aturan
mainnya, karena ada pengawasan dari otoritas bursa dan Otoritas Jasa Keuangan. Namun
demikian harga saham baik secara individu ataupun secara indeks/aggregat akan banyak
dipengaruhi oleh faktor makro maupun mikro dari suatu perusahaan (Puspitarani & Sampurno,
2016).

Penelitian yang dilakukan tentang harga saham yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia,
menjelaskan semakin banyak risiko yang dimiliki perusahaan maka akan semakin mengurangi
minat investor membeli saham perusahaan (Runtu et al., 2015). Sedangkan, penelitian di Bank
Mandiri, menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas juga dapat memengaruhi terhadap harga
saham, semakin tinggi profitabilitas semakin besar peluang harga saham naik (T. Hartono &
Wulandari, 2020).

Bank dan Kinerja

Di Indonesia bank merupakan lembaga keuangan yang diberi tugas dan wewenang oleh
undang-undang untuk menghimpun dana dari masyarakat pribadi maupun perusahaan, untuk
dikelola dan disalurkan melalui program kredit kepada nasabah peminjam, dengan tujuan untuk
dapat meningkatkan kesejahteraan rakyat banyak (menurut UU No 10 tentang Bank tahun 1998).
Dengan pemberian kredit, maka ada peluang para debitur (nasabah peminjam) dapat melakukan
usaha, dalam rangka meningkatkan taraf hidup masyarakat luas. Selain itu, pemberian kredit juga
dapat mendorong tumbuhnya kegiatan ekonomi yang timbul dari pengelolaan uang kredit
(Dwiastuti, 2020). Bank di Indonesia terbagi dua yaitu; Bank Umum dan Bank Perkreditan
Rakyat, dalam operasionalnya kedua jenis bank ini terbagi jadi bank yang berbasis konvensional
(bunga) maupun Syariah (bagi hasil).

Manajemen bank merupakan pihak yang berkepentingan dalam menjaga kelangsungan
bisnis bank, dan bertanggung jawab pada pemilik perusahaan. Secara umum manajemen bank
akan berusaha memenuhi tuntutan pemilik perusahaan, berupa pencapaian dalam target perolehan
laba, maupun efisiensi. Namun demikian pada dasarnya, pemilik perusahaan menuntut
manajemen bank dapat meningkatkan nilai kapitalisasi pasar (harga pasar saham x banyaknya
saham yang beredar), sebagai ukuran kesuksesan pengelolaan bank (kinerja perusahaan). Kinerja
manajemen, dapat diukur dari pencapaian kinerja saham, yang juga dapat dipengaruhi oleh
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kinerja keuangan (Devi, 2016). Sama halnya dengan penelitian oleh Devi, penelitian lain
menunjukan kinerja profitabilitas (ROE) memengaruhi harga pasar saham (Suriana, 2021).

Kapitalisasi Pasar

Dalam bahasa asing sering disebut market cap, didasarkan pada nilai keseluruhan atau
aggregat dari suatu perusahaan berdasarkan harga pasar saham dikalikan banyaknya saham yang
beredar. Perusahaan yang memiliki kapitalisasi pasar tinggi akan sangat menarik bagi investor.
Investor beranggapan jika kapitalisasi pasar tinggi, perusahaan dianggap keuangannya stabil dan
risiko kebangkrutan rendah, dan dalam jangka panjang diharapkan memberikan keuntungan bagi
investor (Novianti & Simbolon, 2019).

Laba, efisiensi maupun stabilitas bisnis itu penting, namun peningkatan kapitalisasi
perusahaan kadang menjadi merupakan ukuran utama keberhasilan manajemen perusahaan
dalam mengelola bisnis. Kapitalisasi pasar yang baik dapat terwujud jika profitabilitas
perusahaan yang baik dapat diwujudkan, (Roosmawarn & Mauliddah, 2021). Begitu juga dengan
penelitian lain menjelaskan bahwa kinerja keuangan dalam hal ini ROE memberikan kontribusi
pada kapitalisasi pasar/nilai perusahaan (Lubis et al., 2017). Kegiatan aksi korporasi menjadi
salah satu langkah strategis yang diambil manajemen perusahaan untuk dapat meningkatkan nilai
kapitalisasi perusahaan. Aksi korporasi memungkinkan merubah peredaran saham dan nilai
pasar saham (Maulana & Yuliana, 2022).

METODE

Penelitian yang dilakukan merupakan jenis deskriptif kuantitatif. Populasi yang dipilih
adalah data harga emas yang diambil dari situs harga-emas.org, rata-rata dari bunga KPR di
Indonesia, kurs (Rupiah/Dollar Amerika) dan harga saham PT BTPN Syariah. Sedangkan
sampel yang diambil berdasarkan purposive sampling pada periode Januari 2021 - September
2022. Data kemudian diuji dengan uji asumsi klasik, diteruskan dengan regresi berganda, lalu
diteruskan dengan uji t maupun uji F untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil

Data untuk penelitian, disusun sesuai urutan waktu (time series), dan disusun dalam satu
tabel agar memudahkan untuk menelaahnya. Disajikan pada tabel I berikut :

Tabel 1. Data Penelitian

Harga Bunga Kurs Harga
No Waktu Emas KPR 1US$ Saham

Rp % /Rp Rp/lbr
1 September-22 798.354 8,57 15.232 2.950
2 Agustus-22 841.443 8,61 14.853 2.730
3 Juli-22 822.094 8,57 14.860 2.960
4 Juni-22 861.986 8,66 14.882 2.810
5 Mei-22 862.882 8,74 14.592 2.820
6 April-22 911.169 8,77 14.480 3.050
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Maret-22 888.292 8,68 14.357 3.450

Februari-22 853.638 8,72 14.369 3.300

Januari-22 836.217 8,85 14.392 3.590
10 Desember-21 815.692 8,94 14.278 3.480
11 November 21 853.153 8,94 14.320 3.580
12 Oktober-21 804.725 8,95 14.171 3.570
13 September-22 821.914 9,10 14.321 3.810
14 Agustus-21 823.154 9,10 14.306 3.470
15 Juli-21 851.171 8,95 14.068 2.800
16 Juni-21 846.928 9,15 14.542 2.370
17 Mei-21 841.701 9,24 14.292 2.880
18 April-21 831.476 9,01 14.453 2.900
19 Maret-21 801.737 9,21 14.572 3.270
20 Februari-21 816.256 9,42 14.229 3.480
21 Januari-21 827.558 9,73 14.084 4.100

Sumber : Dari Berbagai sumber

Berdasarkan sumber data utama, diperolehlah data-data yang akan diteliti berasal dari situs
resmi, untuk harga emas (Emas.org, 2023), untuk bunga Kredit Pemilikan Rumah (KPR) (OJK,
2023) untuk nilai kurs di situs Bl.go.id, sedangkan untuk harga saham (Yahoo, 2023) semuanya
periode Januari 2021-September 2022.

Semua data variabel berjumlah masing-masing 21 item, untuk variabel harga emas, harga
terendah Rp798.354,00 per gram sedangkan yang tertinggi Rp.911.169,00 per gram, dengan
rata-rata Rp.838.644,76 per gram. Untuk bunga KPR terendah 8,57%, tertinggi 9,73% dengan
bungaKPR rata-rata sekitar 8,95%. Pada nilai kurs, Rupiah terhadap Dollar Amerika, nlai
terendah berada pada level Rp15.232,00 per dollar, sedangkan yang tertinggi ada pada level
Rp.14.068,00 per dollar, dengan rata-rata berada pada level Rp.14 459,67. Harga saham bank
BTPN Syariah mengalami kenaikan dan penurunan dengan harga terendah dicapai pada harga
Rp.2.370,00 dan tertinggi pada harga Rp.4.100,00 dengan tingkat rata-rata pada harga
Rp.3.208,09 per lembar saham. Berikut tabel deskriptive statistics dari data tabel Il :

Tabel 2. Descriptive Statistics

N  Minimum Maximum Sum Mean Std'. . Variance
Deviation

Hrg_Emas 21 798354,00 911169,00 17611540,00 838644,76 27993,77 783651094,19
Bng_KPR 21 857 9,73 187,91 8,95 297 ,09
Kurs 21 14068,00 15232,00 303653,00 14459,67 291,98 85253,83
Hrg_Saham 21 2370,00 4100,00 67370,00 3208,09 425,59 181126,19
Valid N
(listwise) 21

Sumber : Hasil olahan dengan SPSS
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Uji Asumsi Klasik
Uji Normalisasi

Hasil uji normalitas dengan menggunakan Shapiro-Wilks menunjukkan semua variabel
memiliki distribusi normal. Dapat dilihat di tabel I11 berikut :

Tabel 3. Pengujian Normalitas

Shapiro-Wilks

Statistic ~ Df Sig.
Hrg_Emas ,946 21 ,281
Bng_KPR ,936 21 ,179
Kurs ,909 21 ,052
Hrg_Saham ,961 21 ,532

*, This is a lower bound of the true significance
a. Lilliefors Significance Correction

Data berjumlah 21 dan kurang dari 50, maka digunakanlah uji normalitas Shapiro-Wilk.
Jumlah data di bawah 50 dianggap data kecil jadi sesuai jika menggunakan Uji Shapiro-Wilk,
sedangkan jika jumlah data di atas 50 digunakan Kolmogorov-Smirnov. Hasil pengujian
menunjukkan data dari keempat variabel berdistribusi normal. Ditunjukkan oleh nilai Sig yang
berada di atas angka 0,05.

Uji Heteroskedasitas

Beberapa literatur menjelaskan model ~ yang memadai adalah jika hasilnya
homokedastisitas atau tidak terjadinya heteroskedastisitas. Uji heteroskedastisitas digunakan saat
menguji ada tidaknya ketidaksamaan simpangan ataupun residual observasi pada kegiatan
penelitian (Julian et al., 2014). Pada uji ini hasilnya dari sig di atas 0,05 yang menjelaskan
tidak terjadinya gejala heteroskedastisitas.

Tabel 4. Pengujian Heteroskedastisitas
Coefficients?

Model t Sig.

1 (Constant) -973 0,344
Hrg_Emas 1,723 0,103
Bng_KPR 1,509 0,150
Kurs ,016 0,988

a. Dependent Variable: Hrg_Saham

Tabel 4 berisi tentang hasil pengujian Heteroskedastisitas, hasil yang tercantum pada
tabel menunjukkan ketiga variabel bebas, memperoleh nilai sig-nya di atas 0,05. Harga Emas
sebesar 0,103, Bunga KPR sebesar 0,150, dan Kurs sebesar 0,988 berarti ketiganya terbebas dari
gejala heteroskedastisitas.
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Uji Multikolinearitas

Untuk pengujian apakah data terbebas dari Multikolinearitas, dapat digunakan ukuran
Tolerance, nilainya harus di atas 0,100 (untuk Harga Emas hasilnya menunjukkan angka 0,775,
untuk Bunga KPR hasilnya sebesar 0,453 dan Kurs hasilnya sebesar 0,500) dan untuk ukuran
VIF dengan aturan nilainya harus di bawah 10 (untuk untuk Harga Emas diperoleh nilai 1,291
lalu, untuk Bunga KPR sebesar 2,208 dan Kurs hasilnya sebesar sebesar 2,500). Hasil dari tabel
V di bawah ini , menunjukkan bahwa ketiga variabel bebas tersebut terhindar dari gejala
Multikolinearitas.

Tabel 5. Pengujian Multikolinearitas
Coefficients?

Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 (Constant)
Hrg_Emas 775 1,291
Bng_KPR 453 2,208
Kurs 500 2.000

a. Dependent Variable: Hrg_Saham

Uji Autokorelasi

Pengujian autokorelasi, menggunakan Runs Test menunjukkan angka 0,375 yang nilainya
di atas 0,05. Ini menandakan data terbebas dari gejala Autokorelasi. Hasinya dapat dicermati pada
tabel VI pengujian Autokorelasi berikut :

Tabel 6. Pengujian Autokorelasi

Runs Test
Unstandardized Residual

Test Value? 17,40229543
Cases < Test Value 10
Cases >= Test Value 11
Total Cases 21
Number of Runs 9
Z -,887
Asymp. Sig. (2-tailed) ,375

Sumber : Hasil olahan SPSS

Uji Koefisien Determinasi

Setelah serangkaian uji asumsi klasik, data kemudian digunakan untuk menguji
Koefisien Determinasi. Tujuan uji ini untuk memperoleh data seberapa besar  variabel endogen
secara bersamaan dapat menerangkan variabel eksogen. Jika hasilnya Adjusted R Square bernilai
negatif, maka tidak perlu dilakukan uji t  maupun uji F, karena hasilnya tidak signifikan, jika
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hasilnya positip maka dapat dilakukan pengujian berikutnya (uji t serta uji F) berikut hasil
pengolahan datanya :

Tabel 7. Pengujian Koefisien Determinasi
Model Summary

Model R R Square  Adjusted R Square Std. Error of the Estimate

1 6142 377 ,267 364,28350
a. Predictors: (Constant), Hrg_Emas, Bng_KPR, Kurs
b. Variabel Bebas: Hrg_Saham

Hasil uji koefisien determinasi yang ada di tabel VII, nilai dari adjusted R-square 0,267
(26,7%). Artinya sejauhmana variabel bebas di penelitian ini, memengaruhi variabel terikat
sebesar 26,7%, dimana sisanya 73,3% (1 — 0,267) diterangkan oleh variabel di luar penelitian ini.

Uji t
Selanjutnya dengan pengujian hipotesis yang sudah ditetapkan, melakukan uji t dan uji F,
dan diakhiri dengan penyusunan persamaan regresi. Penilaian persamaan regresi ditempatkan di
akhir agar lebih terukur, karena hasil signifikansinya sudah diketahui. Hasil uji t (pengaruh
parsial dari variabel bebas) dapat diperhatikan pada angka di kolom Sig. Ataupun kolom T yang
ada di dalam tabel VIII ini :
Tabel 8. Pengujian T Coefficients?

Model T Sig.
1 (Konstan) 1,873 ,078
Hrg_Emas -1,372 188
Bng_ KPR -,041 ,968
Kurs -2,097 051

a. Variabel Bebas: Hrg_Saham

Hasil dari pemrosesan data yang ada di tabel VIII, memperlihatkan setiap variabel bebas
ternyata memberi pengaruh negatif namun tidak signifikan.

Uji F

Hasil penelitian juga menunjukkan, jika semua variabel bebas bersamaan memengaruhi
secara siginifikan, pada variabel Harga Saham, ditandai dengan hasil sig. sebesar 0,041, yang
masih di bawah batas signifikansi 0,05.

Tabel 9. Pengujian F
ANOVA?
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Model Sum of Squares Df Mean F Sig.
Square
1 o Regressl 1 366581.8 3 4555273 3.43 0410
Res 22559420 17 1327025
Tot 3622523,8 1

a. Variabel Terikat : Hrg_Saham
b. Preditor: (Konstan), Hrg_Emas, Bng_KPR, Kurs

Hasil penelitian juga menunjukkan, ketiga variabel bebas memengaruhi variabel harga
saham dengan signifikan, ditandai dengan hasil sig. sebesar 0,041, yang masih di bawah batas
signifikansi 0,05.

Tabel 10. Persamaan Regresi
Coefficients?
Unstandardized Coefficients  Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta
(Konstant)  19120,444 10205,746

1 Hrg_Emas  -,005 ,003 -,298
Bng_KPR -16,505 406,788 -,012
Kurs -,827 ,395 -,568

a. Variabel Terikat: Hrg_Saham

Berdasarkan data di tabel dapatlah disusun persamaan dari regresi berganda sebagai
berikut :
Hrg_Saham =19120,44 - 0,005Hrg_Emas - 16,505Bng_KPR - 0,827Kurs+e

Persamaan di atas dapat dijelaskan, jika semua variabel bebas bernilai nol, maka harga
saham akan sama dengan nilai konstanta persamaan sebesar Rp19.120,44. Jika ada kenaikan satu
satuan dari variabel (bebas) harga emas, maka harga saham akan berkurang sebesar 0,005 dengan
syarat variabel bebas lainnya (bunga KPR dan Kurs) bernilai nol. Untuk bunga KPR jika
mengalami kenaikan satu satuan, maka harga saham akan turun sebesar Rp.16,505 dengan asumsi
variabel (bebas) Harga Emas dan kurs bernilai nol. Begitu juga dengan variabel kurs yang akan
menurunkan harga saham Rp.0,827 jika varibel kurs ini mengalami kenaikan satu satuan saat
variabel (bebas) harga emas dan bunga KPR bernilai nol. Dari hasil persamaan tersebut kita dapat
melakukan prediksi berkaitan dengan harga saham yang mungkin akan terjadi di masa datang.

Pembahasan

Penelitian ini menjelaskan, dari ketiga variabel bebas secara individu pengaruhnya terhadap
harga saham PT BTPN Syariah, tidak signifikan. Secara parsial Harga Emas berpengaruh
negatif (-1,372) dan tidak signifikan (0,188). Kecenderungan kenaikan harga emas dapat
mendorong investor menginveskan dananya pada emas, namun pengaruh ini tidak signifikan
terhadap harga saham. Adanya risiko dalam penyimpanan emas mungkin menjadi pertimbangan
investor untuk memilih berinvestasi di saham, yang secara risiko dianggap sebagian investor
lebih aman dan lebih likuid (mudah diperjualbelikan). Berbeda dengan hasil penelitian lain, yang
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menujukkan bahwa harga emas memberi pengaruh positif dan signifikan pada harga saham
dalam hal ini IHSG BEI (Rahim, 2021). Tetapi penelitian dengan data periode 2016-2019 yang
terkait pengaruh Harga Emas terhadap IHSG menunjukkan hasilnya berpengaruh positif namun
tidak signifikan (Anggriana & Paramita, 2020) begitu juga penelitian lain menyatakan harga emas
tidak memberi pengaruh signifikan pada indeks saham (Rengganis & Taufig, 2022).

Hasil pengujian Bunga KPR diperoleh hasil sig 0,968 dan nilai ini menjelaskan bunga KPR
memberi pengaruh negatif/berlawanan (-,041), namun pengaruhnya tidak signifikan (sig. 0,968)
secara parsial pada Harga Saham. Secara logis jika bunga KPR mengalami penurunan maka
kemungkinan besar investor mengalihkan dananya pada investasi property, sehingga permintaan
atas saham mengalami penurunan, dan harga saham juga dapat ikut turun. Karena pengaruhnya
tidak signifikan, kemungkinan investasi pada saham lebih disukai investor karena likuiditasnya
tinggi, dibandingkan investasi pada properti. Hasil dari penelitian lain yang lebih umum,
memperlihatkan suku bunga (termasuk bunga KPR) memengaruhi secara positif serta signifikan
pada Indeks LQ-45 (I. Andriyani & Armereo, 2016). Sementara data hasil penelitian yang
dimuat di junal Ekonomi, Keuangan, Investasi dan Syariah dari STIE Ekuitas, menjelaskan
bahwa suku bunga berpengaruh negatif serta signifikan (lradilah & Tanjung, 2022). Hasil
penelitian lain menjelaskan bahwa suku bunga secara parsial berpengaruh positif namun tidak
signifikan terhadap investasi di bidang property (Megara et al., 2015).

Sedangkan uji pengaruh kurs terhadap harga saham menunjukkan pengaruhnya negatif (-
2,097) dan tidak signifikan (0,051) terhadap harga saham. Pada saat nilai tukar (kurs) lebih
menguntungkan, investor akan mengalihkan dananya pada bisnis ini, dan permintaan atas saham
akan menurun, kemungkinan harga pasar saham akan turun juga. Pada penelitian ini pengaruh
kurs ternyata tidak signifikan kemungkinkan karena adanya penilaian dari investor bahwa
volatilitas pergerakan kurs yang relatif tinggi (tidak stabil), dan ini yang memungkinkan
mayoritas investor bertahan berinvestasi pada saham. Di pengujian lain yang lebih luas, ternyata
kurs memberi pengaruh positif serta signifikan terhadap Indeks Harga Saham Perbankan di
Bursa Efek Indonesia (S. Andriyani & Widhiastuti, 2016). Penelitian pada PT Bank BRI Tbhk
ternyata menunjukkan juga, bahwa kurs memberi pengaruh positif serta signifikan pada harga
saham (Nurlina, 2017).

Hasil pengujian dengan alat uji F, ketiga variabel bebas dengan bersamaan memberikan
pengaruh siginifikan, terhadap variabel terikat harga saham, dilihat dari nilai sig. sebesar 0,041,
yang masih di bawah batas signifikansi 0,05. Penelitian Abdul Basith menjelaskan pengaruh
harga emas serta minyak dunia pada IHSG, dapat dijadikan pembanding dalam menganalisis
variabel harga emas pada harga saham PT BTPN Syariah (Basit, 2020)

SIMPULAN

Kesimpulan dari penelitian dalam upaya menjawab hipotesis penelitian (H1, H2,H3)
menunjukkan bahwa masing-masing variabel (Harga Emas, Bunga KPR dan Kurs) secara parsial
berpegaruh negatif serta tidak signifikan pada harga saham, PT Bank BTPN Syariah. Namun
dalam menjawab hipotesis ke empat (H4) ketiga variabel (Harga Emas, Bunga KPR, dan Kurs)
bersama-sama memengaruhi secara signifikan pada Harga Saham PT Bank BTPN Syariah.
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Bagi manajemen bank, hasil temuan ini dapat memberikan peluang mempersiapkan serta
menyesuaikan  langkah-langkah aksi korporasi selanjutnya, yang diperkirakan dapat
meningkatkan nilai perusahaan/kapitalisasi pasar.

Penelitian ini dapat dikembangkan dengan menambah waktu pengamatan dan memasukkan
variabel lain sebagai bahan pengujian hipotesis seperti faktor makro ekonomi diantaranya inflasi,
pertumbuhan ekonomi, maupun faktor internal perusahaan, seperti pembagian dividen, ROA
ataupun tingkat kesehatan bank.

Konflik Kepentingan: Penelitian ini dilakukan secara sukarela dan mandiri, bebas dari
konflik kepentingan siapapun. Penelitian ini ditujukan semata-mata demi pengembangan ilmu
pengetahuan.
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