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ABSTRAK

Hasil penelitian ini dibuktikan secara empiris inflasi dan suku bunga
dan return saham subsektor perbankan pada indeks KOMPAS100.
Peneliti menggunakan variabel kontrol berupa PER dan PBV.
Penelitian ini berjenis penelitian kuantitatif yang data sekunder
digunakan sebagai jenis data. Populasi adalah saham indeks
KOMPAS100 2015-2019 dan menggunakan teknik purposive sampling
sehingga diperoleh 9 saham subsektor perbankan dalam indeks
KOMPAS100 2015-2019. Analisis regresi linier bergé&a diguanakan
sebagai teknik analisis data. Variabel inflasi dan suku bunga secara
simultan berpengaruh terhadap return saham dengan PER dan PBV
sebagai variabel kontrol adalah hasil penelitian yang diperoleh.
Variabel inflasi tidak dipengaruhi secara signifikan terhadap return
saham. Variabel suku bunga dipengaruhi negatif signifikan
terhadap return saham. PER dan PBV sebagai variabel kontrol tidak
dipengaruhi secara signifikan terhadap return saham.

Kata Kunci:  Inflasi; Suku Bunga; Return Saham; Indeks
KOMPAS100.

Inflation and Interest Rates on Stock Returns in the Banking
Subsector KOMPAS100 Index 2015 - 2019

ABSTRACT

The consider pointed to decide & to demonstrate experimentally the impact
of swelling & intriqued rate on the stock return of the keeping money
subsector stock within the KOMPAS100 record. Analyst utilized control
factors, to be specific PER & PBV. This sort of investigate classified as
quantitative inquire about & utilizing auxiliary information. The populace
in this study are stocks within the KOMPAS100 record 2015-2019 &
utilized purposive testing strategy coming about 9 stocks of the keeping
money subsector of KOMPAS100 list 2015-2019 as the test. The
examination method utilized in this inquire about is numerous straight
relapse. The comes about demonstrate that the expansion & intrigued rate
factors at the same time impact stock return with PER & PBYV as control
factors. The expansion variable does not have a significant effect on stock
returns. Intrigued rate variable incorporates a critical negative impact on
stock returns. PER & PBV as control factors have no critical impact on
stock return.
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PENDAHULUAN

Perekonomian negara-negara di dunia terus berkembang. Negara maju dan
negara berkembang melaui berbagai macam cara bersaing untuk terus memajukan
perekonomian makro. Investasi adalah salah satu cara yang dilakukan melalui
fasilitas pasar modal saham di Indonesia. Pasar modal melalui kedua fungsinya
sebagai peranan yang penting dalam meingkatkan perekonomian suatu negara,
perusahaan juga dapat memperoleh setoran pendapatan dari masyarakat dan
sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrumen keuangan (Saputra &
Wardoyo 2019).

Tujuan utama investor saham digunakan untuk mendapatkan return, yaitu
besarnya tingkat pengembalian aktivitas investasi di pasar modal (Denziana, et al.
2015). Return yang akan diperoleh investor dapat dilihat dari saham perusahaan
yang dibeli, dengan mempertimbangakan subsektor dan atau dengan melihat
indeks saham. Subsektor perbankan adalah salah satu subsektor penting dalam
perekonomian makro suatu Negara dan subsketor yang sering di rekomendasikan
oleh analis fundamental dan teknikal lewat media online. Media bekerjasama
dengan analis sekuritas untuk memberikan rekomendasi harian saham investasi
jangka panjang maupun jangka pendek. Terdapat beberapa Indeks di BEI, indeks
yang relevan dengan rekomendasi investasi saham di media adalah indeks
KOMPAS100 yaitu hasil kerja sama BEI dan perusahaan Kompas Gramedia yang
melihat pada 100 kinerja saham dengan kapitalisasi pasar besar dan likuiditas
yang baik (Dwialesi & Darmayanti, 2016). Tahun 2015-2019 merupakan tahun
yang menarik bagi para investor karena terjadi fluktuasi return saham subsektor
perbankan dalam indeks KOMPAS100.

Tabel 1. Fluktuasi Return Saham

Tahun Return (%)
2015 -3
2016 16
2017 16
2018 3
2019 -8

Sumber: Data Penelitian, 2020

Tahun 2015 return memproyeksikan angka minus, artinya secara
keseluruhan tidak ada keuntungan dari investasi subsektor perbankan pada
indeks KOMPAS100. Tahun 2016 terjadi lonjakan return menjadi 16 persen dalam
kurun waktu 1 (satu) tahun dan bertahan sampai dengan tahun 2017. Return
saham mulai mengalami penurunan yang siginfikan di tahun 2018 mencapai
angka 3 persen. Penurunan terus berlanjut di tahun 2019, lebih buruk dari tahun
2015 hingga mencapai -8 persen yang artinya terjadi capital loss atau return yang
minus.

Investor perlu mencermati faktor-faktor apa saja yang menyebabkan
terjadinya fluktuasi return tersebut. faktor makro ekonomi dan mikro ekonomi
menjadi faktor pertimabangan yang harus diperhatikan oleh investor. Faktor
makro ekonomi yang berpotensi mempengaruhi adalah inflasi dan suku bunga
(Al-Abdallah 2017).

Inflasi dapat direpresentasikan melalui sebuah kondisi kondisi dan
situasi pada harga barang mengalami kenaikan secara menyeluruh dalam periode
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tertentu (Iqmal & Putra 2020). Inflasi yang terlalu tinggi merupakan sinyal negatif
bagi perusahaan, sedangkan inflasi yang terlalu rendah membuat pertumbuhan
ekonomi lamban kemudian harga saham bergerak lamban berdampak secara
langsung kepada return saham (Suriyani & Sudiartha 2018). Pada bank penurunan
inflasi akan memberikan keuntungan secara langsung sehingga berdampak pada
daya tarik investor terhadap saham yang kemudian mempengaruhi refurn saham
(Wijayanti & Sishadiyati 2020).

Suku bunga adalah faktor makro ekonomi yang dipengaruhi oleh return
saham. Suku bunga merupakan bentuk kebijakan moneter Bank Indonesia
(Afiyanti 2018). Ekspektasi nilai suku bunga di masa depan berperan penting
sebagai masukan dalam menentukan investasi (Assagaf et al. 2019). Pada saat suku
bunga rendah maka akan terjadi peningkatan aktivitas ekonomi dan investasi. Hal
sebaliknya dijelaskan dalam penelitian Dewi & Artini (2016) bahwa naiknya
tingkat suku bunga memicu investor untuk menarik dananya dan berinvestasi
pada subsektor perbankan dengan tingkat resiko yang lebih rendah dari saham.

Faktor fundamental dalam penelitian digunakan sebagai variabel berupa
PER dan PBV. PER merupakan analisis perb&ingan harga dan pendapatan
perusahaan yang menggambarkan harga wajar saham (Novitasari 2017). PBV juga
merupakan rasio pasar yang menilai harga wajar saham menggunakan harga
saham dan nilai buku (Dwialesi & Darmayanti, 2016). Angka PER dan PBV yang
semakin besar mené&akan harga saham sudah tidak wajar atau mahal.

Aritrage Pricing Theory digunakan dalam penelitian sebagai bahan
pertimbangan ketika mengkaji return saham dan faktor makro ekonomi, inflasi
dan suku bunga (Gusni & Riantani 2017). Inflasi dan suku bunga merupakan
faktor makroekonomi yang memiliki keterkaitan satu sama lain. Kedua indikator
erat kaitannya ketika dihubungkan aktivitas perusahaan, terkhusus subsektor
perbankan. Kenaikan dan penurunan indikator-indikator tersebut mempengaruhi
biaya aktivitas operasional yang dikeluarkan perusahaan dalam memberikan
pelayanan atau produk, secara tidak langung berdampak pada keuangan
perusahaan yang tersaji di laporan keuangan. Perubahan angka-angka pada
laporan keuangan menjadi perhatian investor ketika akan melakukan investasi.
Harga saham dipengaruhi oleh keputusan investasi yang kemudian berdampak
pada perubahan return saham. Variabel makro ekonomi dipenagruhi oleh reurn
saham, secara positif signifikan pada penelitian yang dilakukannya. Sejalan
dengan Adnyana et al. (2019) ada keterkaitan antara variabel makro terhadap
terhadap return saham.

H; : Inflasi dan suku bunga berpengaruh terhadap return saham.

Inflasi akan meningkatkan pendapatan dan biaya perusahaan (Eldomiaty et
al. 2019). Harga tinggi akan meningkatkan biaya produksi, sehingga perusahaan
dapat menikmati kenaikan harga, profitabilitas perusahaan akan melemah. Jika
keuntungan diperoleh oleh perusahaan kecil maka akan menyebabkan investor
enggan menanamkan modalnya di perusahaan tersebut yang akan menyebabkan
harga saham turun yang pada akhirnya akan mempengaruhi pendapatan saham
yang diterima investor.

Penelitian yang dilakukan oleh Kurniasari et al. (2018) dan Jamaludin et al.
(2017) menjelaskan adanya pengaruh negatif signifikan inflasi terhadap return
saham. Penelitian Sangmi (2013), Al Oshaibat & Majali (2016) dan penelitian Zaini
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et al. (2018) menjelaskan terdapat pengaruh positif antara inflasi dan return saham.
Berlawanan dengan penelitian yang dilakukan Yunita & Robiyanto (2018) dan
Wiradharma & Sudjarni (2016) yang menyebutkan bahwa inflasi tidak
berpengaruh terhadap return saham.

Ho : Diduga inflasi berpengaruh terhadap return saham.

Beban bunga dan biaya modal dapat dinaikkan oleh suku bunga, sehingga
laba perusahaan dapat diturunkan Eldomiaty et al. (2019). Tingkat pengembalian
saham dapat menahan penurunan laba, karena diharapkan harga saham
perseroan akan turun di pasar modal. Sebaliknya, jika keadaan seperti itu terjadi,
masyarakat akan ingin lebih banyak menanamkan dananya di modal. pasar. Suku
bunga yang lebih rendah, yang akan dicapai dengan meningkatkan pengembalian
saham. Jika investor berinvestasi pada saham dengan tingkat suku bunga tinggi,
investor akan kehilangan kesempatan untuk memperoleh keuntungan yang lebih
tinggi. Investor cenderung berinvestasi pada saham di pasar modal, tetapi dengan
mengorbankan kesempatan untuk memperoleh tingkat suku bunga kembali, jika
tidak mereka akan terpengaruh oleh suku bunga Batas atas suku bunga rendah.

Bukti empiris mengenai pengaruh suku bunga dipengaruhi return saham
dijelaskan melalui penelitian Nofitasari & Kurniasih (2020) yang menjelaskan
adanya pengaruh positif signifikan. Penelitian Yunita & Robiyanto (2018)
menjelaskan bahwa tidak ada keterkaitan antara suku bunga dipengaruhi oleh
return saham. Hasil yang berbeda diungkap melalui peneltian Al-Abdallah (2017),
Apriliany & Effendi (2019), Siregar & Sasongko (2016), Yusfiarto (2020) dan
Balagobei (2017) yang menyampaikan adanya hubungan yang negatif signifikan.
Hs: Diduga suku bunga berpengaruh terhadap return saham.

Penelitian dapat dilihat untuk menguji pengaruh Inflasi, Suku Bunga
terhadap Return Saham dengan PER dan PBV sebagai variabel kontrol. Adapun
keterkaitan antar faktor makroekonomi dan faktor fundamental terhadap return
yang akan diteliti digambarkan sebagai berikut.

H»
Inflasi T

Suku Bunga H H, T T
|

Hy

Return Saham

Variabel Kontrol:
PER dan PBV

Gambar 1. Model Peneltian
Sumber: Data Penelitian, 2019

METODE PENELITIAN

Penelitian kuantitatif digunakan sebagai jenis penelitian dengan memperoleh data
dalam bentuk digital yang diperoleh dari situs resmi instansi terkait di Indonesia
melalui media internet. Penelitian ini menggunakan dua variabel independen
yaitu inflasi dan suku bunga, satu variabel dependen yaitu return saham, dan dua
variabel kontrol yaitu rasio harga terhadap pendapatan dan nilai aktiva bersih.
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Return saham sama dengan imbal hasil investor yang diperoleh atas
aktivitas investasi. Hartono (2017).

RE= T e (1)
Inflasi sama dengan Tren kenaikan harga produk secara keseluruhan

Suriyani & Sudiartha (2018).

IHKt-THK(t-1
Inf = W—(ﬂ) ................................................................................... (2)

Suku bunga merupakan bentuk kebijakan bank sentral dalam hal Bank
Indonesia. Suriyani & Sudiartha (2018), Perhitungan suku bunga Tren kenaikan
harga diperoleh dengan rata-rata persentase suku bunga tahunan dan suku bunga
bulanan.

PER sama dengan rasio pasar perb&ingan harga saham dan EPS sebagai

tolak ukur kewajaran harga saham. PER dapat dirumuskan.

Harga Saham
)

PER = T EPS  tTTTTYTYTMMeTeeeeeeeeeeeeeeliliee

PBV = rasio perb&ingan harga saham dengan nilai buku sebagai tolak ukur

kewajaran harga saham. Novitasari (2017), PBV dapat dirumuskan.
Current Price ( 4)

PV =

Book Value

Perusahaan yang menggunakan populasi untuk penelitian adalah
perusahaan indeks KOMPAS100 yang diperoleh melalui teknologi pencatatan,
dan merupakan sampel penelitian yang diperoleh melalui teknik purposive
sampling yang menetapkan kondisi tertentu.

Penelitian ini menggunakan uji statistik deskriptif, uji normal, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, uji autokorelasi, uji koefisien
determinasi, uji regresi linier bergéa, uji F dan uji t. Tes, didasarkan pada model
regresi sebagai berikut.

Y=a+iXi+Xo+ faXa+ PaXat e ®)
Dimana:

Y = Return Saham

a = Konstanta

p = Koefisien regresi

X1 = Inflasi

X2 = Suku Bunga

Xs = Price Earning Ratio
X4 = Price to Book Value
¢ = FError

HASIL DAN PEMBAHASAN

Jenis penelitian ini adalah kuantitatif dengan menggunakan angka dan statistik
untuk menentukan tujuan penelitian secara empiris. Data dalam bentuk digital
dalam penelitian merupakan data penolong yang berkaitan dengan kebutuhan
penelitian. Metode pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan
purposive sampling yang memenuhi ketentuan sebagai berikut.

Tabel 2. Tabel Prosedur Pengambilan Sampel
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Kriteria Tidak Memenuhl Memenuhi Kriteria
No. Kriteria
1 Perusahaan dalam indeks 100
KOMPAS100
2 Perusahaan subsektor perbankan
dalam indeks KOMPAS100 periode (86) 14
2015-2019
3 Perusahaan subsektor perbankan
yang selalu masuk dalam indeks
KOMPAS100 selama 5 tahun ) 9
berturut-turut sejak tahun 2015-
2019
Jumlah sampel penelitian 9
Tahun pengamatan 2015-2019 5
Data penelitian 45
Data yang dioutlier (14)
Jumlah data penelitian 31

Sumber: Data Penelitian, 2020

Berdasarkan Tabel 2, perusahaan yang menjadi objek penelitian sebanyak
9 (sembilan) perusahaan dihasilkan dari eliminasi perusahaan subsektor
perbankan yang lolos kriteria untuk menjadi sampel selama periode 2015-2019.

(lampiran).

Tabel 3. Hasil Uji Penelitian
Variabel Tolerance VIF t Sig.
Inflasi 0,42 2,378 -0,864 0,395
Suku Bunga 0,43 2,328 -2,608 0,015
PER 0,285 3,504 -0,530 0,600
PBV 0,29 3,448 1,225 0,232
Durbin Watson 1,927
Adjusted R Square 0,211
F- Hit 3,003 0,037>
Kolmogorov Smirnov 0,2

Sumber: Data Penelitian, 2020

Tabel 3, menunjukkan bahwa nilai Adjusted R Square adalah 0,211. Artinya
perubahan variabel inflasi (X1), suku bunga (X2), PER (variabel kontrol) dan PBV
(variabel kontrol) menjelaskan 21,1 persen dari perubahan variabel return saham.
Sedangkan 78,9 persen sisanya dijelaskan oleh faktor lain di luar penelitian yang
dapat mempengaruhi return saham.

Tabel 3, menunjukkan nilai Fhitung sebesar 3,003 dan nilai efektif 0,037b.
Periksa indeks Ftabel dengan memeriksa jumlah sampel (n) = 31; jumlah variabel
(k) = 5 (lima); tingkat signifikansi a = 0,05; df1 = k-1 = 5-1 = 4 dan df2 = nk = 31-5
= 26, nilai Ftabel 2.74, jadi Fhitung (3.003)> Ftabel (2.74) dan indikator lainnya
adalah nilai efektif (0.037)). b) tingkat signifikansi <0,05. Dengan demikian H1
diterima, sehingga dapat dikatakan bahwa variabel inflasi, suku bunga, PER dan
PBV secara simultan berpengaruh terhadap return saham.

Hasil uji t mengenai variabel Inflasi terhadap variabel Return Saham
diperoleh thitung < ttabel dimana nilai -0,864 < 2,05553 dan nilai signifikansi
sebesar 0,395 dimana 0,395 > 0,05. Dengan demikian, secara parsial variabel Inflasi
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berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap Return Saham. Inflasi merupakan
kecenderungan naiknya harga-harga barang yang beredar di masyarakat. Pada
penelitian ini terbukti secara empiris bahwa inflasi tidak berpengaruh terhadap
return saham. Hasil uji T menunjukkan pengaruh inflasi terhadap return saham
berkorelasi secara negatif, artinya ketika inflasi naik maka dapat dijadikan
indikator untuk memprediksi bahwa return saham juga akan turun. Hal ini dipicu
karena inflasi yang naik akan membuat investor merasa khawatir akan nilai mata
uang yang menurun. Solusi untuk mengimbangi penurunan nilai mata uang
tersebut adalah dengan investasi pada instrumen saham terutama subsektor
perbankan yang cenderung terpercaya. Semakin banyak investor yang sadar akan
hal tersebut maka semakin banyak saham yang dibeli. Akumulasi pembelian
membuat harga semakin naik dan akhirnya diikuti oleh peningkatan return
saham. hasil penelitian sesuai Adnyana et al. (2017) yang menyimpulkan bahwa
variabel inflasi tidak menjadi faktor utama dalam penentu return saham karena
dimata investor tingkat inflasi masih wajar.

Hasil uji t mengenai variabel Suku Bunga terhadap variabel Return Saham
diperoleh thitung < ttabel dimana nilai -2,608 < 2,05553 dan nilai signifikansi
sebesar 0, 15 dimana 0,015 < 0,05. Dengan demikian, secara parsial variabel Suku
Bunga berpengaruh negatif signifikan terhadap Return Saham. Suku bunga pada
penelitian adalah bentuk kebijakan moneter Bank Indonesia yang diwujudkan
dalam BI 7-Day (Reverse). Pada penelitian ini terbukti secara empiris bahwa suku
bunga berpengaruh terhadap return saham, dengan demikian hasi penelitian
mendukung teori APT (Arbitrage pricing Theory) yang menjelaskan bahwa return
investasi dapat diprediksi menggunakan faktor makroekonomi. Investasi dalam
penelitian ini adalah pada instumen saham dan faktor makroekonomi kedua
adalah suku bunga, sehingga dalam memprediksi return saham dapat
menggunakan indikator suku bunga. Hasil uji T menunjukkan pengaruh suku
bunga terhadap return saham berkorelasi secara negatif, artinya ketika suku
bunga naik maka dapat dijadikan indikator untuk memprediksi bahwa return
saham akan turun. Hal ini karena ketika suku bunga naik investor akan cenderung
menarik investasinya pada instrumen saham kemudian menabung di bank untuk
mendapatkann keuntungan dari bunga. Kendati saham subsektor perbankan
secara prospek menjanjikan, bunga simpanan bank dinilai investor lebih
menguntungkan. Penarikan investasi dilakukan dengan menjual saham, kemdian
terakumulasi dan menyebabkan harga saham turun diikuti dengan penurunan
return saham. Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Apriliany
& Effendi (2019) yang menyimpulkan bahwa suku bunga berpengaruh secara
negatif dan signfikan terhadap return saham.

Hasil uji t mengenai variabel PER terhadap variabel Return Saham diperoleh
thitung < ttabel dimana nilai - 0,530 < 2,05553 dan nilai signifikansi sebesar 0,600
dimana 0,600 > 0,05. Dengan demikian, secara parsial variabel PER berpengaruh
negatif tidak signifikan terhadap Return Saham. PER adalah alternatif yang dapat
digunakan investor dalam menilai fundamental perusahaaan dengan
memperhitungkan harga dan nilai laba perusahaan. Pada penelitian ini terbukti
secara empiris bahwa variabel PER tidak berpengaruh terhadap variabel return
saham, artinya PER bukan merupakan indikator utama yang digunakan investor
dalam menentukakkan return saham. Hal ini dapat disebabkan karena investor
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menggunakan rasio lain dalam menilai saham, terutama dalam saham subsektor
perbankan yang memiliki rasio khusus berkaitan dengan industri perbankan.
Selain itu, penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Amalia (2018) yang
menyimpulkan bahwa variaebel PER berpengaruh negatif terhadap return saham
sehingga setiap kenaikan PER berimplikasi pada penurunan return saham.

Hasil uji t mengenai variabel PBV terhadap variabel Return Saham diperoleh
thitung < ttabel dimana nilai 1,225 < 2,05553 dan nilai signifikansi sebesar 0,232
dimana 0,232 > 0,05. Dengan demikian, secara parsial variabel PBV berpengaruh
tidak signifikan terhadap Return Saham. PBV adalah merupakan alternatif rasio
yang dapat digunakan untuk menilai suatu saham, karena secara teoritis nilai
pasar suatu saham harus mencerminkan nilai bukunya. Pada penelitian ini
terbukti secara empiris bahwa variabel PBV tidak berpengaruh terhadap variabel
return saham, artinya PBV bukan merupakan indikator utama yang digunakan
investor dalam menentukakkan return saham. Hal ini dapat disebabkan karena
investor menggunakan rasio lain dalam menilai saham, terutama dalam saham
subsektor perbankan yang memiliki rasio khusus berkaitan dengan industri
perbankan. Selain itu, penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Amalia (2018)
yang menyimpulkan bahwa variabel PBV berpengaruh positif terhadap return
saham sehingga setiap kenaikan PBV akan membuat return saham naik.

SIMPULAN

Inflasi dan Suku Bunga berpengaruh secara simultan terhadap Return Saham
subsektor perbankan dalam indeks KOMPAS100 tahun 2015-2019. Inflasi secara
parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Return Saham subsektor perbankan
dalam indeks KOMPAS100 tahun 2015-2019. Penelitian ini mendukung penelitian
yang dilakukan oleh Adnyana et al. (2019). Penelitian ini menyatakan bahwa
inflasi bukan faktor utama yang mempengaruhi refurn saham karena investor
memd&ang inflasi masih pada tingkat rendah sehingga lebih berfokus pada faktor
lain yang berkontribusi terhadap peningkatan return saham. Suku Bunga secara
parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap Return Saham subsektor
perbankan dalam indeks KOMPAS100 tahun 2015-2019. Penelitian ini mendukung
penelitian yang dilakukan oleh Apriliany & Effendi (2019). Penelitian ini
menjelaskan bahwa ketika suku bunga naik maka investor akan menarik
investasinya pada instrumen saham dan lebih memilih untuk menabung di bank
kemudian harga saham turun diikuti dengan penurunan return saham. PER dan
PBV sebagai variabel kontrol, secara parsial tidak berpengaruh terhadap Return
Saham subsektor perbankan dalam indeks KOMPAS100 tahun 2015-2019.

Variabel yang diteliti dalam penelitian ini terbatas pada variabel inflasi,
suku bunga, PER dan PBV. Masih banyak variabel-variabel lain diluar penelitian
yang diduga dapat berpengaruh terhadap return saham. Penelitian ini terbatas
pada saham subsektor perbankan pada indeks KOMPAS100 saja, sehingga diduga
belum cukup mewakili subsektor perbankan secara keseluruhan.

Penelitian selanjutnya dapat menambahkan variabel makro dan variabel
fundamental industri perbankan yang mampu mempengaruhi return saham
seperti PDB, nilai tukar, BOPO, NPL dan CAR. Untuk penelitian selanjutnya objek
penelitian sebaiknya dapat dibuat lebih luas, tidak terbatas pada indeks saja untuk
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mewakili subsektor. Untuk investor dapat menggunakan faktor suku bunga
sebagai acuan ketika memprediksi return saham subsektor perbankan.
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