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ABSTRAK

Ayu Lestari / 212021006 / 2025 / Pengaruh Bank Specific dan Country
Specific terhadap Return Saham pada Perusahaan Perbankan yang
Terdaftar di Asia Tenggara

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh bank specific (return on asset
dan current ratio) dan country specific (inflasi dan pertumbuhan PDB) terhadap
return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.
Penelitian ini berjenis asosiatif. Populasi dalam penelitian ini sebanyak 38 bank
dari 5 negara di Asia Tenggara, adapun sampel yang digunakan sebanyak 15
perusahaan dengan 5 tahun pengamatan yaitu tahun 2020-2024. Data yang
digunakan adalah data sekunder, dengan metode pengumpulan dokumentasi
berupa laporan keuangan. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi linier
berganda, uji F, uji t dan koefisien determinasi. Hasil uji hipotesis sera simultan
membuktikan bahwa ada pengaruh signifikan bank specific (return on asset dan
current ratio) dan country specific (inflasi dan pertumbuhan PDB) terhadap return
saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara. Hasil uji
hipotesis secara parsial membuktikan bahwa ada pengaruh signifikan return on
asset, current ratio dan pertumbuhan PDB terhadap return saham, sedangkan
inflasi tidak berpengaruh signifikan country specific terhadap return saham pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara. Hasil koefisien
determinasi memperlihatkan konstribusi yang disebabkan oleh variabel bank
specific dan country specific mampu mempengaruhi return saham sebesar 49,9%.

Kata Kunci: Bank Specific, Country Specific, Return Saham

Xiv



ABSTRACT

Ayu Lestari / 212021006 / 2025 / The Influence of Bank Specific and Country
Specific Factors on Stock Returns in Banking Companies Listed in Southeast
Asia

This study aims to examine the influence of bank specific (return on assets and
current ratio) and country specific factor (inflation and GDP growth) on stock
returns of banking companies listed in Southeast Asia. This research is
associative in nature. The population consists of 38 banks from five Southeast
Asian countries, with a sample of 15 companies observed over a five-year period,
from 2020 to 2024. The data used in this study are secondary data, collected
through documentation methods in the form of financial reports. The analytical
techniques employed include multiple linear regression, F-test, t-test, and the
coefficient of determination. The results of the simultaneous hypothesis testing
indicate that bank specific (return on assets and current ratio) and country
specific (inflation and GDP growth) have a significant influence on stock returns
of banking companies listed in Southeast Asia. The partial hypothesis testing
reveals that return on assets, current ratio, and GDP growth have a significant
effect on stock returns, while inflation does not significantly influence stock
returns. The coefficient of determination shows that the bank specific and country
specific variables explain 49.9% of the variation in stock returns.

Keywords: Bank Specific, Country Specific, Stock Return
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal memiliki peran penting dalam perekonomian suatu negara,
terutama dalam menyediakan akses pembiayaan jangka panjang bagi dunia
usaha. Salah satu instrumen investasi yang paling diminati di pasar modal
adalah saham. Saham menawarkan potensi keuntungan dalam bentuk return
yang diperoleh investor baik dari capital gain maupun dividen. Namun, dalam
konteks globalisasi dan integrasi pasar keuangan internasional, kinerja saham,
khususnya return saham, tidak hanya dipengaruhi oleh faktor internal
perusahaan, tetapi juga oleh faktor makro ekonomi negara tempat perusahaan
tersebut beroperasi (Tandelilin, 2020:83).

Negara-Negara di kawasan Asia Tenggara pada tahun 2015 mulai
memasuki era kesepakatan bersama yang dikenal sebagai MEA (Masyarakat
Ekonomi ASEAN) (Utami, et al., 2021). Berlakunya MEA merupakan langkah
besar bagi integrasi ekonomi ASEAN, khususnya dalam sektor perbankan,
karena menawarkan peluang besar dengan potensi pasar mencapai USD 3
triliun dan populasi sebesar 655,51 juta jiwa pada tahun 2019. Selain itu,
negara-negara ASEAN juga menunjukkan pertumbuhan ekonomi yang relatif
tinggi, dengan rata-rata mencapai 5% - 6% per tahun (Triyawan, 2020).

ASEAN Banking Integration Framework (ABIF) merupakan kerangka

kerja yang disepakati oleh negara-negara anggota ASEAN untuk mewujudkan



integrasi perbankan di kawasan Asia Tenggara (Dewi & Fianto, 2020). Tujuan
utama dari ABIF adalah untuk memberikan akses pasar (market access) dan
fleksibilitas operasional (operational flexibility) bagi Bank ASEAN Berkualitas
(Qualified ASEAN Bank/QAB) di negara-negara anggota ASEAN. Hal ini
menyebabkan terjadinya persaingan yang semakin ketat di sektor perbankan
(Chowdhury & Haron, 2021).

Kondisi ekonomi global mengalami divergensi di tengah ketegangan
geopolitik dan Asia Tenggara tidak terkecuali. Sejalan dengan volatilitas yang
terlihat di pasar modal global, pasar modal di kawasan Asia Tenggara telah
mengalami periode pertumbuhan yang kuat yang dikombinasikan dengan
penurunan yang signifikan selama beberapa tahun terakhir (Asean Exchange,
2025).

Kawasan Asia Tenggara pada tahun 2023 mengalami ketidakpastian
akibat ketegangan geopolitik dan ketidakpastian ekonomi makro, namun
meskipun penuh ketidakpastian, pasar modal di kawasan ini secara keseluruhan
berjalan baik dan menunjukkan sejumlah tanda pemulihan pada tahun 2024.
Tanda-tanda pemulihan ekonomi mulai terlihat di sejumlah negara dengan
menurunnya tingkat inflasi, membaiknya belanja konsumen, dan meningkatnya
aktivitas pasar modal. Hal ini didorong oleh berbagai reformasi kebijakan dan
regulasi di berbagai negara (Asean Exchange, 2025).

Asia Tenggara merupakan kawasan dengan pertumbuhan ekonomi yang
dinamis dan kompleksitas regulasi yang beragam. Negara-negara ASEAN

seperti Indonesia, Malaysia, Singapura, Thailand, dan Filiphina memiliki



sistem perbankan yang berkembang pesat dengan karakteristik unik masing-
masing. Oleh karena itu, penelitian yang mengkaji pengaruh kombinasi antara
bank specific dan country specific terhadap return saham menjadi sangat
relevan dalam upaya memahami dinamika pasar saham perbankan di kawasan
ini (Utami, et al., 2021).

Perusahaan perbankan merupakan salah satu sektor yang memainkan
peran sentral dalam sistem keuangan nasional maupun regional, di kawasan
Asia Tenggara, perbankan menjadi tulang punggung perekonomian dengan
fungsi intermediasi yang vital. Kinerja saham-saham perusahaan perbankan ini
sangat dipantau oleh investor karena mencerminkan kesehatan sistem keuangan
dan kestabilan ekonomi secara umum. Oleh karena itu, memahami faktor-
faktor yang memengaruhi return saham perbankan menjadi hal yang sangat
krusial (Husnan, 2021:174).

Return saham adalah hasil yang diperoleh dari investasi saham, yang
terdiri dari dua komponen yaitu yield dan capital gain. Yield merupakan
pendapatan yang diterima secara periodik, sedangkan capital gain merupakan
keuntungan dari selisih harga beli dan harga jual saham (Jogiyanto, 2019:85).
Return saham merupakan hasil yang diperoleh dari investasi, baik dalam
bentuk pendapatan periodik (dividen) maupun keuntungan modal (capital gain)
(Brigham & Houston, 2018:126).

Return saham perusahaan perbankan dipengaruhi oleh dua kategori
utama faktor yang mempengaruhinya, yaitu faktor bank specific (spesifik bank)

dan faktor country specific (spesifik negara) (Utami, et al., 2021). Faktor bank



specific mengacu pada karakteristik internal dari bank itu sendiri, seperti
profitabilitas, efisiensi, struktur modal, risiko kredit, dan likuiditas. Sementara
itu, faktor country specific mencakup kondisi makro ekonomi dan regulasi
nasional, seperti pertumbuhan ekonomi, inflasi, suku bunga, stabilitas politik,
serta efektivitas pengawasan dan regulasi sektor keuangan (Hartono, 2020:81).

Return saham sebagai indikator kinerja investasi tidak hanya dipengaruhi
oleh performa keuangan jangka pendek, tetapi juga oleh persepsi investor
terhadap prospek jangka panjang perusahaan. Oleh karena itu, analisis terhadap
faktor-faktor bank specific dan country specific sangat penting untuk
menangkap sinyal-sinyal risiko dan peluang yang mungkin tidak terlihat dari
indikator keuangan konvensional (Utami, et al., 2021). Di tengah
perkembangan ekonomi digital dan disrupsi teknologi finansial, perusahaan
perbankan juga menghadapi tekanan dari sisi inovasi dan adaptasi. Faktor-
faktor ini juga bisa memengaruhi return saham melalui mekanisme
kepercayaan investor dan sentimen pasar, namun, dampaknya akan bervariasi
tergantung pada kesiapan internal bank serta dukungan lingkungan ekonomi
dan regulasi di masing-masing negara (Hartono, 2020:91).

Berikut merupakan grafik data bank specific (ROA dan current ratio) dan
country specific (inflasi dan growth PDB) terhadap return saham pada

perusahaan perbankan di Asia Tenggara periode 2020-2024:
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Gambar 1.1

Grafik Data Bank Specific terhadap Return Saham pada Perusahaan
Perbankan di Asia Tenggara (2020-2024)

Berdasarkan Gambar 1.1 di atas, dapat dilihat bahwa perkembangan
sektor perbankan di Asia Tenggara dalam lima tahun terakhir menunjukkan
pemulihan dan stabilisasi yang cukup positif pasca krisis yang dialami
sebelumnya. Ditinjau berdasarkan faktor bank specific, rata-rata Return on
Assets (ROA) mengalami peningkatan dari 1,2% pada tahun 2020 menjadi
1,8% pada tahun 2024. Hal ini mencerminkan bahwa bank-bank di kawasan ini
semakin efisien dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan keuntungan.
Selain itu, Current Ratio (CR) juga menunjukkan perbaikan dari 1,1% menjadi
1,3%, menandakan peningkatan kemampuan likuiditas bank dalam memenubhi

kewajiban jangka pendek.
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Gambar 1.2
Grafik Data Country Specific terhadap Return Saham pada Perusahaan
Perbankan di Asia Tenggara (2020-2024)

Berdasarkan Gambar 1.2 di atas, dapat dilihat bahwa faktor country
specific, kawasan Asia Tenggara mengalami tekanan pada tahun 2020 dengan
pertumbuhan PDB rata-rata sebesar -2,0% akibat krisis global. Namun,
pemulihan yang cukup konsisten terlihat sejak 2021, dengan pertumbuhan
ekonomi meningkat secara bertahap hingga mencapai 5,0% pada 2024. Inflasi
juga sempat mengalami kenaikkan hingga 4,5% pada 2022, sejalan dengan tren
global akibat disrupsi pasokan dan kenaikan harga energi, namun kembali
terkendali pada kisaran 3,2% di tahun 2024. Stabilitas makro ekonomi ini
memberikan fondasi yang kuat bagi sektor perbankan di kawasan Asia
Tenggara.

Sejalan dengan perbaikan indikator fundamental dan makro ekonomi

tersebut, return saham perusahaan perbankan di kawasan Asia Tenggara juga

menunjukkan tren yang positif. Setelah mencatatkan return negatif -8,5% pada



2020 akibat krisis pasar saham, namun pasar saham kembali dengan return
sebesar 12,0% pada 2021 dan tetap berada di zona positif hingga 2024,
meskipun dengan pertumbuhan yang lebih moderat. Hal ini mencerminkan
sentimen investor yang membaik terhadap sektor perbankan serta kinerja
keuangan perusahaan yang mulai stabil.

Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa baik faktor bank specific
maupun country specific memiliki pengaruh terhadap return saham pada
perusahaan perbankan. Salah satunya dalam penelitian Yani & Santosa (2020),
membuktikan bahwa bank specific berpengaruh signifikan terhadap return
saham. Sebaliknya dalam penelitian Tahmat & Margareta (2020),
membuktikan bahwa bank specific tidak berpengaruh signifikan terhadap
return saham. Selanjutnya dalam penelitian Taufik (2023), membuktikan
bahwa country specific berpengaruh signifikan terhadap return saham.
Sebaliknya dalam penelitian Rismawan (2021), membuktikan bahwa country
specific tidak berpengaruh signifikan terhadap return saham.

Berdasarkan uraian fenomena yang telah dikemukakan di atas, maka
penulis tertarik untuk melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Bank
Specific dan Country Specific terhadap Return Saham pada Perusahaan

Perbankan yang Terdaftar di Asia Tenggara”.

. Rumusan Masalah
Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, maka dapat

dirumuskan permasalahan sebagai berikut:



1. Adakah pengaruh bank specific (return on asset dan current ratio) dan
country specific (inflasi dan pertumbuhan PDB) terhadap return saham pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara?

2. Adakah pengaruh return on asset terhadap return saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara?

3. Adakah pengaruh current ratio terhadap return saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara?

4. Adakah pengaruh inflasi terhadap return saham pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di Asia Tenggara?

5. Adakah pengaruh pertumbuhan PDB terhadap return saham pada perusahaan

perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara?

. Tujuan Penelitian
Berdasarkan permasalahan yang telah dirumuskan, maka tujuan penelitian
ini sebagai berikut:

1. Untuk mengetahui pengaruh bank specific (return on asset dan current ratio)
dan country specific (inflasi dan pertumbuhan PDB) terhadap return saham
pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.

2. Untuk mengetahui pengaruh return on asset terhadap return saham pada
perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.

3. Untuk mengetahui pengaruh current ratio terhadap return saham pada

perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.



4. Untuk mengetahui pengaruh inflasi terhadap return saham pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.
5. Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan PDB terhadap return saham pada

perusahaan perbankan yang terdaftar di Asia Tenggara.

D. Manfaat Penelitian
Berdasarkan tujuan dilakukannya penelitian ini, maka penelitian ini
diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:
1. Bagi Penulis
Hasil penelitian ini diharapkan menjadi media pengembangan wawasan
dalam mempraktekan teori-teori yang telah penulis ketahui selama
perkuliahan.
2. Bagi Perusahaan
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan kajian informatif yang
mampu menjadi dasar evaluasi bagi seluruh perusahaan perbankan di Asia
Tenggara, khususnya dalam memahami pengaruh bank specific dan country
specific terhadap return saham.
3. Bagi Almamater
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi materi dan kajian, sebagai
referensi tambahan, menambah ilmu pengetahuan, serta dapat menjadi

acuan atau kajian bagi penulisan di masa yang akan datang.
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