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Pengaruh Kinerja Keuangan terhadap Harga Saham Sektor Perbankan yang
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2005-2010

ABSTRAKSI

Perusahaan perbankan merupakan salah satu industri yang ikut berperan serta
dalam pasar modal. Perusahaan perbankan merupakan lembaga keuangan yang
berfungsi sebagai perantara keuangan (financial intermediary). Dalam melakukan
prediksi harga saham, terdapat pendekatan dasar yaitu analisis fundamental dan
analisis teknikal. Analisis ini digunakan untuk mengetahui kinerja keuangan
perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio. Untuk menilai tingkat kesehatan
perbankan digunakan metode CAMELS yang merupakan standar Bank Indonesia
dalam menilai tingkat kesehatan bank. Permasalahan dalam penelitian ini adalah
bagaimana pengaruh rasio CAMEL yang yang diproksikan dengan CAR, NPL,
BOPO, dan LDR terhadap perubahan harga saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) baik secara parsial maupun simultan.
Adapun tujuan penelitian ini untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh rasio
CAMEL, dalam hal ini CAR, NPL, BOPO, dan LDR terhadap harga saham
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI).

Populasi dalam penelitian ini adalah sektor perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia yaitu sebanyak 31 bank. Sampel ditentukan dengan teknik purposive
sampling dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif sesuai dengan
kriteria yang ditentukan. Adapun sampel dalam penelitian ini ada 15 perusahaan
perbankan. Variabel dalam penelitian ini ada dua yaitu; variabel bebas meliputi
CAR, NPL, BOPO, dan LDR sedangkan untuk variabel terikatnya adalah perubahan
harga saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI. Penelitian ini
dianalisis dengan menggunakan regresi berganda.

Berdasarkan hasil penelitian, diketahui bahwa secara parsial hanya NPL yang
berpengaruh negatif signifikan terhadap perubahan harga saham perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sedangkan untuk CAR, BOPO,
dan LDR tidak berpengaruh signifikan terhadap perubahan harga saham perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil uji secara simultan
menunjukkan terdapat pengaruh antara CAR, NPL, BOPO, dan LDR secara
bersama-sama terhadap perubahan harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Besarnya pengaruh tersebut adalah 0,073 atau 7,3%.
Sedangkan sisanya sebesar 92,7% dipengaruhi faktor lain di luar penelitian atau di
luar persamaan regresi.

Kata Kunci : CAR, NPL, BOPO, LDR dan perubahan harga saham.
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THE INFLUENCE OF FINANCIAL PERFORMANCE ON STOCK PRICE
BANKING SECTOR LISTED IN INDONESIA STOCK EXCHANGE
(2005-2010)

ABSTRACT

Banking company is one of industries which play a role in the market share.
Banking company is a financial institution that functions as a financial intermediary.
There are two basic approaches to predict the stock price, they are the fundamental
analysis and technical analysis. These analyses are used to know the corporate
financial performance using financial ratios. CAMELS method is used by Bank
Indonesia as a standard to appraise the rating of the bank health. The problem of
this research is how does the influence of CAMEL ratio, i.e. CAR, NPL, BOPO,
and LDR to the stock price exchange of go public banking companies in Indonesia
Stock Exchange (BEI), partially and simultaneously. The objectives of this research
are knowing and analyzing the influence of CAMEL ratio, in this case using CAR,
NPL, BOPO, and LDR fto the stock price of go public banking companies in
Indonesia Stock Exchange (BEI).

The population in this research is the go public banking sector in the Bursa
Efek Indonesia which consists of 31 banks. The sample is defined by purposive
sampling technique to get a representative sample appropriate with the criteria
defined. There are 15 go public banking companies selected as sample for this
research. There are two variables in this research, the independent variable and
dependent variable. The independent variable comprises CAR, NPL, BOPO, and
LDR and for the dependent variable is the stock price exchange of go public banking
companies in the BEL This research was analyzed using multiple regressions.

This research found the empirical results that partially, only NPL influences
negatively significant to the stock price exchange of go public banking companies in
the Bursa Efek Indonesia. While the result of partial test for CAR, NPL, BOPO, and
LDR showed that partially they didn’t influence significantly to the stock price
exchange. The result for the simultaneous test showed that there is influence between
CAR, NPL, BOPO, and LDR to the stock price exchange of go public banking
companies in Indonesia Stock Exchange (BEI). The influence is 0,073 or 7,3%. The

other 92,7 % influenced by another factor outside the research or the regression
model.

Keywords : CAR, NPL, BOPO, LDR and stock price exchange.



BAB I

PENDAHULUAN

~—

1.1. Latar belakang

Bank merupakan badan usaha yang menghimpun dana dari masyarakat dalam
bentuk simpanan dan menyalurkannya kepada masyarakat dalam rangka
meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. Usaha perbankan sendiri lahir karena pada
kenyataannya tidak semua orang yang menabung menggunakan tabungannya untuk
keperluannya sehari-hari, sedangkan banyak kegiatan usaha lain yang membutuhkan
modal lebih banyak dari kemampuan para pemilik usaha tersebut (Jaya, 1998).

Bank merupakan suatu lembaga yang berperan sebagai perantara keuangan
(financial intermediary) antara pihak-pihak yang memerlukan dana, serta sebagai
lembaga yang berfungsi memperlancar lalu lintas pembayaran (Dendrawijaya, 2000).
Untuk meningkatkan kepercayaan para pelaku pasar, pemerintah, dan Bank
Indonesia pihak perbankan harus lebih fokus menjaga kesehatan sistem perbankan
sebab kehancuran sistem inilah yang dapat memicu terjadinya krisis ekonomi.
Kondisi perbankan juga sangat menentukan pertumbuhan ekonomi. Investasi swasta
dan konsumsi rumah tanggalah yang selama ini menopang pertumbuhan ekonomi
yang sangat mengandalkan kredit sebagai sumber pembiayaan. Selain itu, perbankan
nasional juga perlu waspada terhadap potensi naiknya kredit bermasalah, masih tidak
menentunya likuiditas dollar AS, dan kecukupan modal pada perbankan.

Dalam menjaga kepercayaan para pelaku pasar, sektor perbankan perlu menjaga
kinerja keuangan dalam menjalankan kegiatan operasional sehari-hari karena ada
beberapa faktor yang mempengaruhinya, baik itu faktor mikro perusahaan maupun

makro ekonomi. Faktor mikro (internal perusahaan) antara lain harga saham, tingkat



keuntungan yang diperoleh, tingkat resiko, dan kinerja perusahaan. Sedangkan faktor
makro ekonomi (eksternal perusahaan) terdiri dari tingkat inflasi, nilai tukar atau
kurs rupiah, keadaan perekonomian, dan keadaan sosial politik negara yang
bersangkutan.

Salah satu faktor yang mempengaruhi tingkat kepercayaan pelaku pasar dari
faktor mikro adalah kinerja perusahaan. Kinerja merupakan cerminan dari
kemampuan perusahaan dalam mengelola dan mengalokasikan sumber dayanya.
Selain itu, tujuan pokok penilaian kinerja adalah untuk memotivasi karyawan dalam
mencapai sasaran organisasi dan dalam memenuhi standar perilaku yang telah
ditetapkan sebelumnya, agar membuahkan tindakan dan hasil yang diharapkan.
Kinerja perusahaan dapat diukur dengan menganalisa dan mengevaluasi laporan
keuangan. Informasi posisi keuangan dan kinerja keuangan di masa lalu seringkali
digunakan sebagai dasar untuk memprediksi posisi keuangan dan kinerja di masa
depan dan hal-hal lain yang langsung menarik perhatian pemakai seperti pembayaran
dividen, upah, pergerakan harga sekuritas dan kemampuan perusahaan untuk
memenuhi komitmennya ketika jatuh tempo. Kinerja keuangan bank merupakan
ukuran keberhasilan bagi direksi bank yang dapat dijadikan pedoman dalam
menghadapi permasalahan yang timbul di masa yang akan datang.

Berdasarkan surat keputusan Direksi Bank Indonesia Nomor 30/11/KEP/DIR
tanggal 30 April 1997 tentang tata cara penilaian tingkat kesehatan bank umum,
pasal 2 dapat dijelaskan:

1. Kinerja bank dinilai dengan pendekatan kualitatif berdasarkan beberapa
aspek yang berpengaruh terhadap kondisi dan perkembangan suatu bank.
2. Pendekatan kualitatif sebagaimana dimaksud di atas dilakukan dengan

penilaian terhadap faktor-faktor seperti : permodalan, kualitas aktiva



produktif, manajemen, rentabilitas, likuiditas, dan Sensitivity to Market Risk

).

Pada penelitian kali ini, aspek manajemen dan Sensitivity to Market Risk (S)
belum dapat diterapkan dalam penilaian tingkat kesehatan bank karena keterbatasan
data dan informasi, maka penelitian ini hanya menggunakan CAMEL dalam analisis
penilaian tingkat kinerja bank. Adapun kriteria penilaian kinerja keuangan dengan

menggunakan metode CAMEL dapat dilihat pada tabel dibawah ini:

Tabel 1.1
Penilaian Kesehatan BI

1 Permodalan 8% < CAR 9%
-Capital Adequacy Ratio (CAR)

2 Asset 5% - 8%
-Non Performing Loan (NPL)

3 Earning 94% - 96%
-Beban Operasional Pendapatan Operasional
(BOPO)

4 Likuiditas 85% <LDR < 100%
-Loan to Deposit Ratio (LDR)

Sumber: Surat edaran BI No.6/23/DPNP,2004

Dalam penelitian Eka Janiati (2009), menyimpulkan bahwa CAR tidak
mempunyai pengaruh terhadap harga saham. Hal ini tidak sesuai dengan teori yang
ada dimana semakin baik atau meningkatnya CAR maka akan berdampak pada
naiknya harga saham. Hal ini dikarenakan bank tersebut dalam kondisi solvable
(Bank memiliki modal yang cukup untuk mendanai kegiatan operasionalnya).
Pernyataan Eka Janiati (2009) dalam penelitiannya ini berbeda dengan apa yang
diteliti oleh Hanry yang menyimpulkan bahwa CAR mempunyai pengaruh positif
terhadap harga saham.

Berbeda halnya dengan penelitian Emilda (2010) menyatakan bahwa hanya
rasio ROA dan BOPO yang memiliki pengaruh terhadap pergerakan harga saham.
Penelitian tersebut menyatakan bahwa variabel yang paling berpengaruh terhadap

pergerakan harga saham adalah BOPO. Penekanan biaya pada seluruh kegiatan



operasional akan berdampak langsung terhadap pendapatan bank dengam
meningkatkan kemampuan pengelolaan asset yang efektif dengan tetap
memperhatikan manajemen resiko sehingga bank dapat menjalankan kegiatan secara
efisien dan memiliki kinerja yang baik. Semakin baik kinerja keuangan suatu
perusahaan maka harga saham perusahaan itu akan meningkat.

Dalam bukunya Halim (2003:17) yang berjudul “Analisis Investasi”
menyebutkan bahwa ide dasar dari pendekatan fundamental ini adalah bahwa harga
saham dipengaruhi oleh kinerja perusahaan. Apabila kinerja perusahaan baik maka
nilai usaha akan tinggi. Dengan nilai usaha yang tinggi membuat para investor
melirik perusahaan tersebut untuk menanamkan modalnya sehingga akan terjadi
kenaikan harga saham. Sebaliknya apabila terdapat berita buruk mengenai kinerja
perusahaan maka akan menyebabkan penurunan harga saham pada perusahaan
tersebut. Atau dapat dikatakan bahwa harga saham merupakan fungsi dari nilai
perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan akan menjadi tolak ukur seberapa besar
resiko yang akan ditanggung investor untuk memastikan kinerja perusahaan berada
dalam keadaan baik atau buruk dilakukan dengan menganalisa rasio keuangan dari
laporan keuangan. Jadi secara teoritis, jika kinerja keuangan perusahaan mengalami
peningkatan, maka harga saham akan merefleksikannya dengan peningkatan harga
saham demikian juga sebaliknya (Ang,1997:8)

Perkembangan rasio CAMELS dan pergerakan rata-rata harga saham pada

sektor perbankan dapat dilihat pada grafik 1.1 dan grafik 1.2 di bawah ini :



Grafik 1.1
Penilaian Kinerja Keuangan Perbankan
2008-2010

Penilaian Kinerja Keuangan Perbankan
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Sumber : Data diolah peneliti dari ikhtisar keuangan

Grafik 1.2
Perkembangan Harga Saham Perbankan
2008-2010

Perkembangan Harga Saham Perbankan
2005-2010
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Sumber : Data diolah peneliti dari www.idx.co.id

Dari grafik penilaian kinerja keuangan perbankan diatas, dapat kita lihat
bahwa rasio CAR mengalami fluktuasi pada tahun 2005 hingga 2010. Pada tahun
2005, posisi CAR perbankan secara umum mencapai 16,34%. Kenaikan terjadi

sebesar 1,09% pada tahun 2006 dengan posisi CAR sebesar 17,43%. Namun, posisi
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CAR terus mengalami penurunan sebesar 1,34% pada tahun 2007 dan 2,84% pada
tahun 2008. Pada tahun 2009 dan 2010 CAR kembali mengalami peningkatan
sebesar 1,62% dan 1,25% yang mengindikasikan bahwa posisi permodalan
perbankan semakin menguat dan begitu pula dengan kemampuan perbankan dalam
memaksimalkan laba karena nilai CAR yang berada jauh di atas 8%. Kondisi
keuangan bank yang semakin baik akan meningkatkan kepercayaan masyarakat
untuk berinvestasi sehingga tingkat penawaran dan harga saham akan tinggi (Eka
Janiati, 2009).

Seperti halnya rasio CAR, rasio NPL juga mengalami fluktuasi. Rasio NPL
mencapai 7,05% pada tahun 2005 yang terus menerus mengalami penurunan sebesar
1,46% pada tahun 2006, 1% pada tahun 2007, dan 0,22% pada tahun 2008. Namun,
pada tahun 2009 dan 2010 rasio ini mengalami peningkatan sebesar 1% dan 0,13%.
Peningkatan rasio NPL ini mengindikasikan semakin besar biaya, baik biaya
pencadangan aktiva produktif maupun biaya lainnya sehingga berpotensi terhadap
kerugian bank. NPL yang tinggi akan meningkatkan jumlah kredit yang bermasalah
sehingga kinerja bank akan memburuk yang mengakibatkan penurunan pada harga
saham (Eka Janiati, 2009).

Hal yang sama juga terjadi pada rasio BOPO yang mengalami peningkatan
dan penurunan pada tahun 2005-2010. Pada tahun 2005, rasio BOPO perbankan
adalah sebesar 102,96% yang mengalami penurunan sebesar 2,9% pada tahun 2006
sehingga menjadi sebesar 100,06% dan menurun kembali pada tahun 2007 sebesar
2,76% sehingga rasio BOPO mencapai 97,30 %. Peningkatan secara drastis terjadi
sebesar 64,58% pada tahun 2008 dengan posisi BOPO sebesar 161,88%. Namun,
penurunan kembali terjadi pada tahun 2009 dan 2010 sebesar 73,39% dan 4,5%.

Penurunan rasio BOPO yang terjadi menunjukkan bahwa perbankan semakin efisien



dalam mengeluarkan biaya operasional kegiatan usahanya. Semakin efisien biaya
operasional yang dikeluarkan, maka kinerja bank tersebut akan semakin baik yang
pada akhimya akan meningkatkan harga saham (Eka Janiati, 2009).

Seperti halnya ketiga rasio tersebut, rasio LDR juga mengalami peningkatan
dan penurunan selama tahun 2005-2010. Pada tahun 2005, rasio LDR adalah sebesar
61,71% dan terus mengalami peningkatan hingga tahun 2009. Pada tahun 2005 ke
2006 terjadi peningkatan sebesar 1,31%, tahun 2006 ke 2007 sebesar 44,91%, tahun
2007 ke 2008 sebesar 7,66%, dan tahun 2008 ke 2009 sebesar 0,04%. Namun, pada
tahun 2010 mengalami penurunan sebesar 1,45% sehingga posisi LDR mencapai
74,18%. Peningkatan rasio LDR mengindikasikan bahwa tingkat kinerja keuangan
bank tersebut akan semakin baik karena kredit yang disalurkan bank lancar sehingga
akan terjadi peningkatan pendapatan bank yang berakibat pada semakin
meningkatnya harga saham.

Dari grafik perkembangan harga saham rata-rata perbankan di atas, kita dapat
melihat bahwa harga saham pada umumnya mengalami kenaikan. Penurunan harga
saham hanya terjadi satu kali yaitu pada tahun 2007 ke 2008 sebesar 453. Pada tahun
2005, harga saham berada pada 799 yang mengalami peningkatan sebesar 293 pada
tahun 2006 menjadi 1062. Peningkatan juga terjadi pada tahun 2006 ke 2007 yaitu
sebesar 870 dengan posisi 1092 pada tahun 2006 dan 1962 pada tahun 2007. Hal
yang sama juga terjadi pada tahun 2008 ke 2009 dan 2009 ke 2010. Pada tahun 2008
ke 2009 terjadi peningkatan sebesar 73 dan pada tahun 2009 ke 2010 sebesar 797.
Fenomena dari pergerakan harga saham yang terjadi pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2005-2010 tidak selalu
menunjukkan pertumbuhan harga saham walaupun rasio-rasio keuangan mengalami

kenaikan, demikian pula sebaliknya penurunan rasio keuangan tidak selalu diikuti



penurunan harga saham. Kinerja keuangan bank yang dilihat dari perubahan rasio
keuangan pada perusahaan perbankan yang terdaftar (/isted) di Bursa Efek Indonesia
menunjukkan ketidaksesuaian dengan teori yang ada. Hal ini terlihat dimana rasio
CAR pada tahun 2006 ke 2007 yang mengalami penurunan sebesar 1,34% tetapi
harga saham yang ada justru mengalami peningkatan. Selain itu, terlihat pula pada
rasio NPL yang mengalami penurunan pada tahun 2007 ke 2008 yang
mengakibatkan peningkatan bukan penurunan pada harga saham. Peningkatan rasio
NPL pada 2008 hingga 2010 justru membuat harga saham meningkat padahal
seharusnya harga saham tersebut menurun. Hal yang sama juga terjadi pada rasio
NPL yang mengalami peningkatan pada tahun 2007-2008 yang justru membuat
harga saham menurun bukan meningkat. Penurunan rasio NPL 2009-2010 juga
mengakibatkan harga saham menjadi meningkat yang seharusnya mengakibatkan
penurunan pada harga saham.

Berdasarkan fenomena dan uraian di atas, dalam penelitian ini akan dianalisa
untuk dikaji lebih lanjut mengenai hubungan tingkat kinerja keuangan terhadap
pergerakan harga saham sektor perbankan sehingga apa yang menjadi hasil
penelitian nantinya akan mempertegas teori yang ada. Oleh karena itu, penulis
mengambil judul “Pengaruh Kinerja Keuangan Terhadap Harga Saham Sektor

Perbankan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2005-2010”.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang akan
dibahas dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.
1. Bagaimana pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham sektor

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara parsial?



2. Bagaimana pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham sektor

perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia secara simultan?

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut.

1. Untuk menguji secara parsial apakah ada pengaruh kinerja keuangan secara
parsial berpengaruh secara positif atau negatif terhadap harga saham sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun kinerja keuangan
yang akan diteliti yaitu sebagai berikut.

a. Pengaruh CAR terhadap pergerakan harga saham perbankan
b. Pengaruh NPL terhadap pergerakan harga saham perbankan
c. Pengaruh BOPO terhadap pergerakan harga saham perbankan
d. Pengaruh LDR terhadap pergerakan harga saham perbankan

2. Untuk menguji secara simultan apakah ada pengaruh kinerja keuangan secara
simultan berpengaruh secara positif atau negatif terhadap harga saham sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Adapun kinerja keuangan
yang akan diteliti yaitu sebagai berikut.

a. Pengaruh CAR terhadap pergerakan harga saham perbankan
b. Pengaruh NPL terhadap pergerakan harga saham perbankan
c. Pengaruh BOPO terhadap pergerakan harga saham perbankan

d. Pengaruh LDR terhadap pergerakan harga saham perbankan

1.4 Manfaat Penelitian

Adapun manfaat yang dapat diambil dari penelitian ini adalah
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1. Manfaat Praktis

a. Bagi Pihak Perbankan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi  bagi pihak
manajemen perbankan dalam penetapan kebijakan perbankan terutama hal
yang menyangkut masalah keuangan dan kebijakan lain berdasarkan rasio
keuangan.

b. Bagi Pihak Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi tentang pengaruh
penilaian kinerja keuangan terhadap harga saham yang diperdagangkan di
pasar modal yang berkenaan dengan investasi saham sehingga dapat

dijadikan sebagai salah satu acuan dalam pengambilan keputusan investasi.

2. Manfaat Teoritis

a. Bagi penulis
Bagi penulis, penelitian ini dapat menambah wawasan dan sebagai wujud
pengaplikasian teori pada masa perkuliahan dengan kenyataan yang terjadi
khususnya mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham.

b. Bagi Peneliti Lebih Lanjut
Penelitian ini juga diharapkan sebagai sumber informasi dan referensi untuk
memungkinkan penelitian selanjutnya mengenai topik-topik yang berkaitan

baik yang bersifat melanjutkan maupun melengkapi.
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