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ABSTRACT

The impact of Return on Equity (ROE) and Company Size on Banking Stock Price
Moderated by Gold Price Variable

Dena Aksinia
Universitas Terbuka

dena_aksinia@yahoo.com

Keyword : stock price, ROE, company size, moderation

This research is conducted to clarify two issues/Firstly, whether gold price as a
moderator variable has a significant impact, én/the capability of the independent
variable, Return on Equity (ROE) in infléehcing the stock prices within banking
industries. Secondly, whether the gold~ prices” as a moderating variable has a
significant impact on the capability of company sized-independent variable in
influencing the stock prices within the banking industries.

This research applies a. data collecting methodology based on purposive
sampling criteria. The objects<61 the research are 27 banking companies listed on the
Indonesian Stock Exchdnge-between 2007 and 2010. The variable information
utilized in this researthsis ‘based on the company annual financial report and Data
Panel regression analysiss

Following_a data dnalysis using Eviews 6 towards ROE variable, company size,
and gold prieessas/moderation variable, it is discovered that the probability value on
the moderation equation has resulted in a significant value, indicating that ROE
variable, comipany size and the gold prices as the moderation variable (interaction
between gold prices, ROE and company size) have significant impact on the
movement of banking stock prices. In addition, the moderation equation can further
elaborate the movement of stock prices by showing adjusted R* result which is 5%
bigger compared to the regular linear equation.

Partially, the interaction coefficient between the gold prices and ROE variable
(2.846682) is significant on 10% degree level. This indicates that gold prices as a
moderating variable positively impacts ROE variable in influencing the stock prices
of banking industries.
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ABSTRAK

Pengaruh Return on Equity (ROE) dan Ukuran Perusahaan (Company Size) terhadap
Harga Saham Perbankan Dimoderasi oleh Variabel Harga Emas

Dena Aksinia
Universitas Terbuka

dena aksinia@yahoo.com

Kata kunci : harga saham, ROE, ukuran perusahaan, moderasi

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakalf hargdemas sebagai variabel
moderator berdampak signifikan terhadap kemampuanvariabel independen yakni
Return on Equity (ROE) dalam mempengaruhi hargasaham di industri perbankan dan
harga emas sebagai variabel moderator berdanigakssignifikan terhadap kemampuan
variabel independen ukuran perusahaan (Company Size) dalam mempengaruhi harga
saham di industri perbankan.

Penelitian in1 menggunakan metode perigumpulan data dengan kriteria purposive
sampling. Objek penelitian adalahn\27" perusahaan perbankan yang listing di Bursa
Efek Indonesia tahun 2007-2010. Infermasi variabel yang digunakan dalam penelitian
ini berdasarkan laporan kepangan tahunan perusahaan dan menggunakan analisis
regresi Data Panel.

Berdasarkan pengplahan data yang telah dilakukan dengan menggunakan Eviews
6 terhadap variabel "ROE, ukuran perusahaan, dan variabel moderasi yakni harga
emas diperoleh-hasil bahwa nilai probabilitas pada persamaan moderasi menunjukkan
nilai yang Ssignifikan, sehingga secara bersama-sama variabel ROE, ukuran
perusahaan;»ddan Harga Emas sebagai variabel moderasi (interaksi antara harga emas
dengan ROE dan Company Size) memiliki pengaruh yang signifikan terhadap naik
turunnya harga saham perbankan. Selanjutnya, persamaan moderasi dapat lebih
menjelaskan pengaruh naik turunnya harga saham yang ditunjukkan dengan nilai
adjusted R? yang lebih besar yakni sebesar 5% dibandingkan persamaan linear biasa.

Sedangkan secara parsial, Koefisien interaksi antara Harga Emas dan variabel
ROE (2.846682) signifikan pada tingkat derajat 10%. Hal ini menunjukkan bahwa
Harga Emas merupakan variabel moderasi yang secara positif variabel ROE dalam
mempengaruhi harga saham perbankan.
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BAB |1

TINJAUAN PUSTAKA

Bab ini terdiri atas lima bagian yaitu tinjauan literatur, penelitian sebelumnya,
kerangka berpikir, hipotesis dan definisi operasional. Tinjauan literatur berisi
megenai dasar teori yang berhubungan dengan faktor fundaméntal perusahaan, efek
ukuran perusahaan (company size), harga emas, teori pehmintaan uang Keynes, dan
teori Friedman. Penelitian sebelumnya merupakag ulasdn dari beberapa penelitian
yang telah dilakukan sebelumnya terkait defigdh #ariabel-variabel yang digunakan
dalam penelitian TAPM ini. Kerafigka berpikir merupakan diagram yang
menunjukkan alur pemikiran dari4nodel yang digunakan dalam penelitian TAPM ini.
Selanjutnya, hipotesis mertpakarn” dugaan hasil penelitian TAPM dan definisi
operasional merupakaf ndikator dari variabel yang digunakan dalam penelitian

TAPM ini.

A. Tinjauan Literatur

1. Analisis Rasio Keuangan Perusahaan

Rasio keuangan adalah suatu kajian yang melihat perbandingan antara
jumlah-jumlah yang terdapat pada laporan keuangan dengan mempergunakan
formula yang dianggap representatif untuk diterapkan. Fahmi (2012) menyatakan

bahwa manfaat dari rasio keuangan adalah sebagai berikut:

11
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a. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat untuk dijadikan sebagai alat

menilai kinerja dan prestasi perusahaan

b. Analisis rasio keuangan sangat bermanfaat bagi pihak manajemen sebagai

rujukan untuk membuat perencanaan

c. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai alat untuk mengevaluasi

kondisi suatu perusahaan dari perspektif keuangan

d. Analisis rasio keuangan juga bermanfaat bagi pasa kigditor dapat digunakan
untuk memeperkirakan potensi risiko yang“akan/dihadapi dikaitkan dengan
adanya jaminan kelangsungan pembayaransbunga dan pengembalian pokok

pinjaman

e. Analisis rasio keuangan dapat dijadikan sebagai penilaian bagi pihak

stakeholder organisasi.

Dari sisi_investor-sendiri ada 3 (tiga) rasio keuangan yang paling dominan
digunakan yakni rasio likuiditas, rasio solvabilitas dan rasio profitabilitas. Rasio
likuiditas”” mengukur kemampuan perusahaan dalam kewajiban jangka
pendeknya. Rasio solvabilitas merupakan rasio yang menunjukkan bagaimana
perusahaan mampu mengelola utangnya dalam rangka memperoleh keuntungan
dan peluanasan atas utangnya. Sedangkan rasio profitabilitas bermanfaat untuk

menunjukkan keberhasilan perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan.

12
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Dalam penelitian ini penulis menggunakan variabel Return on Equity (ROE)
sebagai variabel yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan
perbankan dari sisi tingkat profitabilitas perusahaan. Rasio profitabilitas ini
merupakan rasio yang perlu dicermati oleh investor karena mengukur efisiensi
penggunaan aktiva perusahaan. Selain itu, dapat diketahui kelancaran keuangan
perusahaan dantingkat keuntungan perusahaan, dari keuntungan tersebut para
investor berharap dividen dapat diperoleh secara maksimdl~dan harga saham

perusahaan dapat meningkat.

Variabel Return on Equity (ROE) merupdkan‘wasio yang memperlihatkan
sejauh mana perusahaan dapat mengelola‘mddalnya sendiri secara efektif. Return
on Equity (ROE) dipandang sebagai.salah satu rasio keuangan yang paling
penting. Return on Equity (ROB)J mengukur efisiensi suatu perusahaan untuk
menghasilkan keuntungan=~dari setiap unit mata uang aktiva bersih dan
menunjukkan sebérapa baik perusahaan menggunakan uang investasi untuk
menghasilkan “sperftumbuhan pendapatan. Rumus yang digunakan untuk

menghitung Return on Equity (ROE) adalah (Ward & Price: 2006):

Laba Bersih

ROE =
Nilai Buku Ekuitas

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Omran & Ragab (2004), ditemukan
bahwa ROE merupakan rasio keuangan yang signifikan dan merupakan variabel

yang paling umum untuk dikaitkan dengan harga saham. Stern (1993)

13
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menyatakan pula bahwa ROE merupakan parameter yang paling berkorelasi

dengan harga saham.

2. Ukuran Perusahaan (Company Size)

Efek ukuran perusahaan adalah hubungan antara ukuran perusahaan dan
return saham umum. Ukuran suatu perusahaan menentukan apakah perusahaan
tersebut tergolong perusahaan besar atau perusahaan kecil. Perusahaan kecil

menurut Kumar dan Sehgal (2004) menunjukan ciri-ciri, Sebagai berikut:

a. relatif diabaikan oleh investor,

b. jarang digunakan dalam penelitian,

c. menunjukkan likuiditas yang kurang dan memiliki beta yang umumnya di
bawah perkiraan,

d. memiliki konsentrasi kepemiltkan manajemen,

e. tidak memiliki operdsi-diversifikasi, dan

f. memiliki manaje¢nien yang lemah, kurang berkomitmen pada pelanggan,
perputdran® tenaga kerja yang tinggi, teknologi yang buruk, dan Ilain
sebagdimya.
Terkait dengan hal tersebut, ada berbagai cara di mana seseorang dapat

mengukur ukuran suatu perusahaan, yakni antara lain dengan melihat:

a. Kapitalisasi Pasar (Market Capitalization)
Kapitalisasi pasar merupakan perkalian antara harga pasar saham perusahaan

dikalikan dengan jumlah saham yang beredar. Menurut Banz (1981) dan Fama

14
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& French (1992) dalam jurnal (Kumar&Sehgal:2004), kapitalisasi pasar
merupakan ukuran yang paling banyak digunakan untuk menentukan ukuran
perusahaan dalam penelitian manajemen investasi.

b. Jumlah Aset (Total Asset)
Total Aset merupakan nilai buku total aset dan mencerminkan aset dasar yang
diperlukan untuk mendukung berlangsungnya operasional bisnis. Hal ini
dinilai berdasarkan nilai historis yang dimiliki perusahaant

c. Nilai Perusahaan (Enterprise Value)
Nilai Perusahaan merupakan nilai pasar ekuitas ditambah nilai buku utang
jangka panjang. Nilai perusahaan mnfenjadisemakin meningkat ketika
perusahaan melakukan aktivitas merger'dan akuisisi karena dengan demikian
jumlah dana yang dibutuhkan| “telalidiperoleh perusahaan pemburu pada saat
mengakuisisi sebuah perusahdan sasaran.

d. Penjualan Bersih (Net.Sales)

Penjualan Betsi“diukur dengan melihat selisih antara penjualan kotor dan
retur, penjualan. Nilai penjualan bersih suatu perusahaan menunjukkan tingkat

operasi bisnis perusahaan.

Dalam penelitian ini penulis menggunakan indikator ukuran perusahaan
berdasarkan pada kapitalisasi pasar. Bursa Efek Indonesia memiliki indeks LQ
45 yang salah satunya ditentukan berdasarkan niali kapitalisasi pasar. Maka,

variabel ukuran perusahaan akan menggunakan LQ 45 sebagai indikator dalam

15
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menentukan perusahaan perbankan yang digunakan sebagai sampel dalam

penelitian ini merupakan perusahaan besar atau kecil.

Indeks LQ 45 merupakan nilai kapitalisasi pasar dari 45 saham yang paling
likuid dan yang memiliki nilai kapitalisasi yang besar. Hal tersebut merupakan
indikator likuidasi. Menurut IDX Report (2011) Indeks LQ 45 menggunakan 45
saham yang terpilih berdasarkan likuiditas perdagangan saham dan disesuaikan
setiap enam bulan (setiap awal bulan Februari dan Agustus).\Dengan demikian,

saham yang terdapat dalam indeks tersebut akan selalu betubah.

3. Harga Emas

Peningkatan pendapatan masyarakat selalu diimbangi pertumbuhan kebutuhan
investasi. Salah satu bentuk investasi’yang menawarkan keamanan dan kepastian
imbal yakni logam mulia"seperti’emas. Kelebihan lain dari investasi emas adalah
bahwa emas bisa dijadikdan alat untuk diversifikasi dan lindung nilai (hedging)
aset. Patokan<harga emas dunia menggunakan kurs dolar Amerika Serikat yang
dianggap mata tang yang paling stabil, sehingga dengan investasi emas investor

memperoleh dua keuntungan yakni kenaikan kurs dolar dan emas.

Menurut Sarfaraz et al. (2005) faktor yang mempengaruhi naik turunnya
harga emas antara lain moneter, politik, stabilitas ekonomi. Sedangkan menurut
Ranson et al. (2005) harga minyak yang cenderung meningkat memungkinkan

terjadinya tekanan inflasi, yang pada gilirannya dapat mengakibatkan
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meningkatnya harga emas karena adanya peningkatan penggunaan emas sebagai

lindung nilai inflasi.

Dalam penelitiannya Fei & Kelichi (2010) menyatakan bahwa emas memiliki

common-wisdom “theories” yakni:

1. Orang-orang menganggap emas merupakan simbol kekayaan abadi. Emas

merupakan “safe heaven” dalam pasar keuangan.

2. Emas merupakan “nilai lindung inflasi”

Emas merupakan salah satu bentuk investasr=yang cenderung bebas resiko
(Sunariyah; 2006). Emas banyak dipilth sebagai salah satu bentuk investasi
karena nilainya cenderung stabil~dan naik. Emas adalah alat yang dapat
digunakan untuk menangkal’ mflasi“yang kerap terjadi setiap tahunnya. Ketika
akan berinvestasi, investot akdn memilih investasi yang memiliki tingkat imbal
balik tinggi dengdn resiko tertentu atau tingkat imbal balik tertentu dengan resiko
yang rendahy, Investasi di pasar saham tentunya lebih berisiko daripada
berinyestasi*di emas, karena tingkat pengembaliannya yang secara umum relatif

lebih tinggi dari emas (www.investopedia.com).
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Menurut Fahmi (2012) emas dikenal memiliki berbagai macam bentuk,

yakni:

a. Emas Batangan.
Emas batangan adalah emas yang masih dalam bentuk asli dan belum
dibentuk. Emas kategori ini memiliki nilai yang lebih tinggi dibanding emas
yang lainnya.

b. Emas Koin
Emas koin adalah emas yang sudah dibentuk meftijadiikoin dan diedarkan ke
pasaran untuk dijadikan sebagai salah saty”alat ‘thkar dalam setiap transaksi
jual beli barang. Emas koin saat ini tidak'didnggap representatif lagi sehingga
penggunaan emas koin ditiadakaf,

c. Emas Perhiasan
Emas perhiasan adalah~gmias yang sudah dibentuk menjadi perhiasan dan
komposisi emasnyay,sudah mengalami penurunan, karena emas murni sulit

dibentuk memjadi perhiasan.

Daribeberapa literatur ada yang menempatkan posisi emas sama atau setara
dengan kas. Karena apabila dilihat dari sisi likuid maka emas tentu sama
likuidnya dengan kas bahkan nilai emas di pasaran memiliki kecenderungan
meningkat setiap tahunnya. Hal ini dikarenakan emas merupakan kategoti
barang langka (scarcity). Karena itu, banyak perusahaan yang menempatkan
emas sebagai salah satu aset yang memiliki sisi profitable di masa yang akan

datang.
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4. Variabel Moderasi

Menurut Sugiyono (2001 : 33), variabel pemoderasi adalah variabel yang
mempengaruhi (memperlemah atau memperkuat) hubungan antara variabel
independen dengan variabel dependen. Model hubungan moderating dapat

digambarkan pada gambar berikut:

V4

e

Gambar 2.1 Model Regresi Variabel Moderasidéngan Satu Variabel Bebas

> Y

Keterangan:

X : Variabel prediktor

Y : Variabel Kriteria

Z : Variabel Moderasi

5. Teori Permintaan Uang Keynes

Teori uang yang dikemukakan Keynes pada umumnya menerangkan tiga hal,

yaitu:

a. tujuan-tujuan masyarakat untuk meminta (menggunakan uang)

b. faktor-faktor yang menentukan tingkat bunga
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c. efek perubahan penawaran uang terhadap kegiatan ekonomi negara.

Terkait dengan tujuan-tujuan masyarakat untuk meminta (memegang) uang,

maka dapat diklasifikasikan atas 3 motif utama, yaitu :

a. Motif transaksi (transaction motive)
Motif ini timbul karena uang digunakan untuk melakukan pembayaran secara
reguler terhadap transaksi yang dilakukan. Besarnya permintaan uang untuk
tujuan transaksi ini ditentukan oleh besarnya tingkat pendapatan (MDt = f(Y),
artinya semakin besar tingkat pendapatan yangdihasiltican, maka jumlah uang
diminta untuk transaksi juga mengalami penifigkatan demikian sebaliknya.

b. Motif berjaga-jaga (precautionary motive)
Selain untuk membiayai transaksi, #haka uang diminta pula oleh masyarakat
untuk keperluan di masa mendatang yang sifatnya berjaga-jaga. Besarnya
permintaan uang/Untull berjaga-jaga ditentukan oleh besarnya tingkat
pendapatan puld. Semakin besar tingkat pendapatan permintaan uang untuk
berjaga-jaga,pun semakin besar. MDp = f(Y).

c. Motif spekulasi (speculation motive)
Pada suatu sistem ekonomi modern diman lembaga keuangan masyarakat
sudah mengalami perkembangan yang sangat pesat mendorong
masyarakatnya untuk menggunakan uangnya bagi kegiatan spekulasi, yaitu
disimpan atau digunakan untuk membeli surat-surat berharga, seperti obligasi
pemerintah, saham, atau instrumen lainnya. Faktor yang mempengaruhi

besarnya permintaan uang dengan motif ini adalah besarnya suku bunga,
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deviden surat-surat berharga, ataupun capital gain, fungsi permintaannya

adalah MDs = f(i).

Dari ketiga motif diatas, maka formula untuk permintaan uang menurut

Keynes adalah:

MD = MDt + MDp + MDs

Berbeda dengan teori klasik teori keynes membatah adanya™dikotomi klasik
yang membedakan pasar barang dan pasar uang. Bagi kaurn Klasik peranan uang
tidak lebih sebagai alat transaksi (medium of change),soleh karena itu teori klasik
menganggap uang tidak punya pengaruhtetiadap variabel riil dan menganggap

adanya pemisahan (dikotomi) antarassektor riil dengan sektor moneter.

6. Teori Friedman

Berlawanan denganperickanan kebijakan fiskal yang dilakukan oleh ahli
ekonomi KeynesianyFriedman beranggapan bahwa uang dan barang merupakan
substitusityang artinya masyarakat memilih keduanya ketika memutuskan berapa
banyak*“dang yang harus dipegang. Hal tersebut yang menyebabkan teori
Friedman memasukkan perkiraan tingkat pengembalian dari barang relatif
terhadap uang sebagai variabel dalam fungsi permintaan uangnya. Asumsi bahwa
uang dan barang merupakan substitusi menunjukkan bahwa perubahan jumlah

uang mempunyai dampak langsung pada pengeluaran agregat.
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B. Penelitian Sebelumnya

Beberapa penelitian terdahulu yang berhubungan dengan penelitian ini adalah:

1. Penelitian Mahmood Yahyazadehfar dan Ahmad Babaie (2012) dengan judul
“Macroeconomic Variable and Stock Price: New Evidence from Iran”.
Penelitian ini membahas pengaruh variabel makrokekonomi yakni suku
bunga, harga rumah, dan harga emas terhadap harga saham. Hasil dari
penelitian ini adalah ada pengaruh positif harga rumal derigan harga saham,
sedangkan suku bunga dan harga emas memiliki hubungan negatif dengan
harga saham.

2. Penelitian Dr. Majed Abdel Majid Kdbajehs Dr. Said Mukhled AL Nu’aimat,
Dr. Firas Naim Dahmash (2012){ yang berjudul “The Relationship between the
ROA, ROE, and ROI Rafios ‘with Jordanian Insurance Public Companies
Market Share Price” \Hasil dari penelitian ini menunjukkan hubungan positif
antara variabel/rasia@ ROA, ROE, dan ROI secara simultan terhadap harga
saham perusahaan asuransi di Jordania. Disamping itu, variabel ROA dan ROI
secara, terptsah memiliki pengaruh positif terhadap harga saham, sedangkan
variabel ROE tidak berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham
asuransi di Jordania.

3. Penelitian Gagan Deep Sharma dan Mandeep Mahendru (2010) dengan judul
“Impact of Macro-Economic Variables on Stock Prices in India”. Penelitian
ini membahas hubungan harga saham di Bombay Stock Exchange (BSE)

dengan variabel makroekonomi yakni nilai tukar, tingkat inflasi,foreign
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exchange, dan harga emas. Hasil penelitian dari Gagan dan Mandeep
menunjukkan bahwa nilai tukar dan harga emas memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap harga saham di BSE, sedangkan tingkat inflasi dan foreign
exchange tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham BSE.

Penelitian Muneesh Kumar dan Sanjay Sehgal (2004) yang berjudul
“Company Charasteristics and Common Stock Returns: The Indian
Experience”. Penelitian ini menguji pengaruh hub@ngan karakteristik
perusahaan berdasarkan besar kecilnya perusahaan tethadap return saham di
India. Hasil dari penelitian ini adalah bahwa Cémpany Size memiliki pengaruh
yang kuat terhadap return saham. Dail merekomendasikan Company Size

sebagai salah satu strategi dalam berinvestdsi di Saham.

Penelitian di atas merupakafi bebefapa penelitian terdahulu yang meneliti

mengenai berbagai faktor yangimempengaruhi harga saham. Beberapa penelitian

terdahulu tersebut secatalebihrinci dapat digambarkan dalam tabel sebagai berikut:

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Peneliti Tahun Variabel Independen | Variabel
Penelitian Dependen
1. Mahmood Yahyazadehfar 2012 e suku bunga Harga
dan Ahmad Babaie ° harga rumah Saham
e harga emas
2. Dr. Majed Abdel Majid 2012 e ROA Harga
Kabajeh, Dr. Said e ROE Saham
Mukhled AL Nu’aimat, e ROI
dan Dr. Firas Naim
Dahmash
3. Gagan Deep Sharma dan 2010 e nilai tukar Harga
Mandeep Mahendru e tingkat inflasi | Saham
e foreign
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exchange
e harga emas
4. Muneesh Kumar dan 2004 e Company Size | Harga
Sanjay Sehgal Saham

Berbeda dengan penelitian-penelitian yang telah dilakukan sebelumnya dimana ada
pengaruh langsung antara harga emas, Return on Equity (ROE), dan ukuran
perusahaan (company size) terhadap harga saham, TAPM ini mencoba melihat
pengaruh Return on Equity (ROE) dan ukuran perusahaan (company size) terhadap
harga saham perbankan dimoderasi oleh variabel harga emas.\Harga emas digunakan
sebagai variabel moderasi karna diduga harga” émas’“dapat memperkuat atau
memperlemah variabel independen yakni Retdrn/on Equity (ROE) dan ukuran

perusahaan (company size) dalam mempengaruhu harga saham perbankan.

C. Kerangka Berfikir

Penelitian dalam TAPM ini“akan melihat pengaruh Return on Equity (ROE) dan
ukuran perusahaan.(cempany size) terhadap harga saham perbankan dimoderasi oleh

variabel harga'e€iiids 'yang dapat digambarkan melalui gambar 2.2 sebagai berikut:
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Harga Emas

ROE ]

Harga Saham

Perbankan

Company Size

Gambar 2.2

Persamaan Penelitian Moderated

Dalam Gambar 2.2, variabel dependen bérupa, harga saham perbankan dan
variabel independen berupa Return on Equity’ (ROE) dan ukuran perusahaan
(company size), sedangkan harga em@sunerupakan variabel moderator bagi ROE dan

ukuran perusahaan (company size) terhadap harga saham perbankan.

D. Hipotesis

Berdasarkan hasil perumusan masalah, tujuan dan landasan teori yang perlu diuji

kebenarannya, maka dibuatlah hipotesis sebagai berikut:

1. Ho : Harga Emas sebagai variabel moderasi (interaksi antara Harga Emas dan
Return on Equity) berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham

perbankan.
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H, : Harga Emas sebagai variabel moderasi (interaksi antara Harga Emas dan
Return on Equity) berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perbankan.

2. Ho : Harga Emas sebagai variabel moderasi (interaksi antara Harga Emas dan
Ukuran Peusahaan) berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham

perbankan.

H; : Harga Emas sebagai variabel moderasi (interaksi antara Harga Emas dan
Ukuran Peusahaan) berpengaruh signifikan terliadap harga saham

perbankan.

E. Definisi Operasional

Berdasarkan kerangka berfikir yangftelah diungkapkan, penulis menetapkan empat
variabel yang digunakan dalam. penelitian ini yakni variabel harga saham sebagai
variabel dependen dafn “ariabel Return on Equity (ROE), ukuran perusahaan
(company size), serta\harga emas (variabel moderasi) sebagai variabel independen.
Adapun definis1 operasional variabel-variabel tersebut dapat diuraikan dalam tabel

2.2.
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Variabel Pengertian Skala Rumus
No. Pengukuran
1. | Return on Rasio pengembalian | Rasio Laba Bersih
Equity total aktiva Nilai Buku Ekuitas
2. | Ukuran Ukuran besar Dummy 0: Perusahaan kecil
Perusahaan | tidaknya perusahaan (tidak termasuk dalam
Variabel daftarkQ45)
I'»Pérusahaan besar
(termasuk dalam
daftar LQ45)
3. | Harga Emas | Rata-rata harga emas