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ABSTRAK

ANALISIS PENGARUH RASIO KEUANGAN TERHADAP RETURN
SAHAM PADA PERUSAHAAN PERBANKAN YANG TERDAFTAR
DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2009 - 2011

Oleh :
KENNY YULIANITA

Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh Capital Adequacy Ratio
(CAR), Non Performing Loan (NPL), dan Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap
return saham pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
tahun 2009-2011.

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang
diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia dan /ndonesia Capital Market Directory tahun 2009-2011.
Teknik pengumpulan data yang digunakan adalah metode dokumentasi, dan
teknik analisis yang digunakan adalah teknik analisis regresi berganda. Uji
hipotesis yang digunakan adalah uji F (uji simultan) dan uji t (uji parsial).

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Capital Adequacy Ratio
(CAR) dan Loan to Deposit Ratio (LDR) berpengaruh signifikan terhadap return
saham, sedangkan variabel Non Performing Loan (NPL) tidak berpengaruh
signifikan terhadap refurn saham. Secara simultan menunjukkan bahwa rasio
keuangan berpengaruh positif terhadap return saham.

Kata Kunci : CAR, NPL, LDR, Return Saham



ABSTRACT

ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF FINANCIAL RATIOS TO STOCK
RETURNS ON THE BANKING COMPANIES LISTED IN INDONESIA
STOCK EXCHANGE

IN 2009-2011

By:
KENNY YULIANITA

The purpose of this study is to determine the effect of Capital Adequacy Ratio
(CAR), Non Performing Loan (NPL), and Loan to Deposit Ratio (LDR) to stock
returns on the banking companies listed in Indonesia Stock Exchange in 2009-
2011.

The data used in this study is a secondary data obtained from the annual
financial statements of banking companies listed in Indonesia Stock Exchange and
the Indonesia Capital Market Directory 2009-2011. Data collection technique
used is documentation methods, and analytical technique used is regression
analysis technique. Hypothesis test used are F test (simultaneous test) and t test
(partial test).

The results showed that the variables Capital Adequacy Ratio (CAR) and
the Loan to Deposit Ratio (LDR) have a significant effect to stock returns, while
the variable Non Performing Loan (NPL) had no significant effect to stock

returns. Simultaneously showed that financial ratios have a significant effect to
stock returns.

Keywords : CAR, NPL, LDR, Stock Returns
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Bank sebagai lembaga perbankan memiliki peranan penting dalam perekonomian,
yaitu bank diharapkan mampu mengelola dana tabungan masyarakat dengan baik
dalam rangka mengembangkan industri perbankan di Indonesia. Peranan lembaga
perbankan dalam mencapai tujuan pembangunan nasional mengakibatkan perlu
adanya pembinaan dan pengawasan yang efektif, sehingga lembaga perbankan di
Indonesia mampu berfungsi secara efisien, sehat, dan wajar serta mampu
melindungi dana masyarakat yang dititipkan kepadanya, serta mampu
menyalurkan dana masyarakat tersebut ke bidang-bidang yang produktif bagi
pen;:apaian sasaran pembangunan.

Mengingat besarnya pengaruh yang timbul bila tetjadi kesulitan keuangan
pada industri perbankan, maka perlu dilakukan analisis sedemikian rupa, sehingga
kesulitan keuangan dan kemungkinan kebangkrutan dapat dideteksi lebih awal
untuk selanjutnya menentukan arah kebijaksanaan. Keadaan tersebut menuntut
kebutuhan dana yang cukup bagi perusahaan perbankan untuk bertahan dan
bersaing. Salah satu cara yang diambil perusahaan untuk memenuhi kebutuhan
dana guna mengembangkan agar tetap dapat bersaing adalah penjualan saham=._

7

perusahaan kepada masyarakat melalui pasar modal. ' /@ AS 82




Pasar modal dipandang sebagai salah satu sarana yang efektif untuk
mempercepat akumulasi dana bagi pembiayaan pembangunan melalui mekanisme
pengumpulan dana dari masyarakat dan menyalurkan dana tersebut ke sektor-
sektor yang produktif. Pasar modal juga berperan penting dalam menunjang
perekonomian, karena pasar modal dapat menghubungkan antara pihak yang
membutuhkan dana dengan pihak yang mempunyai dana. Selain itu, pasar modal
dapat mendorong terciptanya alokasi dana yang efisien, karena dengan adanya
pasar modal, investor dapat memilih altematif investasi yang memberikan return
yang optimal (Tandelilin 2001 : 13).

Tujuan utama- investor melakukan investasi adalah untuk memperoleh
return yang maksimal. Return merupakan salah satu indikator kinerja perusahaan.
Semakin efisien perusahaan dalam menggunakan aktivanya, maka return yang
diperoleh akan semakin tinggi. Bagi para investor, return merupakan salah satu
parameter yang digunakan untuk menilai seberapa besar keuntungan suatu saham.
Investor yang akan berinvestasi di pasar modal akan melihat terlebih dahulu
saham mana yang paling menguntungkan, dengan menilai kinerja perusahaan
yang bersangkutan serta kemakmuran pemegang saham perusahaan tersebut.
Dalam berinvestasi, investor hendaknya tidak hanya memperhatikan kondisi
eksternal perusahaan tetapi juga kondisi internal perusahaan.

Kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu aspek yang
fundamental mengenai kondisi keuangan perusahaan, informasi tentang kinerja
perusahaan dapat diperoleh investor melalui analisis terhadap laporan keuangan

yang dipublikasikan perusahaan. Baik buruknya kinerja perusahaan dapat



dijadikan sebagai tolok ukur bagi investor dalam menentukan pembelian saham
perusahaan. Tentunya investor akan menjatuhkan pilihannya pada saham yang
memiliki reputasi yang baik karena investor ingin memperoleh tingkat
pengembalian yang tinggi dari investasinya.

Khusus untuk lembaga keuangan, rasio yang digunakan dalam mengukur
kinerja perusahaan adalah rasio CAMEL (Capital, Asset Quality, Management,
Earning, Liquidity). Rasio keuangan CAMEL merupakan faktor-faktor keuangan
yang dipakai sebagai dasar untuk menilai tingkat kesehatan bank oleh Bank
Indonesia (Surat Edaran Bank Indonesia No.6/23/DPNP tanggal 31 Mei 2004).
Dalam penelitian ini, digunakan rasio Capital Adequacy Ratio (CAR), Non
Performing Loan (NPL), dan Loan to Deposit Ratio (LDR).

Penulis memilih Capital Adequacy Ratio (CAR), Noh Performing Loan
(NPL), dan Loan to Deposit Ratio (LDR) sebagai rasio yang digunakan untuk
menganalisis pengaruhnya terhadap refurn saham, karena rasio-rasio tersebut
dapat menunjukkan kinerja perusahaan kepada publik yang akan mempengaruhi
nilai return saham di pasar modal. Rasio-rasio tersebut juga berkaitan dengan
beberapa kegiatan perbankan yang meliputi usaha bank dalam mencukupi
kebutuhan dana yang kemudian akan disalurkan kepada masyarakat dalam bentuk
pinjaman dan kredit, usaha bank dalam mengantisipasi risiko kredit, serta usaha
bank dalam menjaga likuiditas bank. Dipilihnya data laporan keuangan tahun
2009-2011 sebagai periode sampel penelitian karena selain untuk kelanjutan dan
sebagai pembeda dari penelitian sebelumnya, penulis ingin melihat apakah ada

dampak yang berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dan nilai refurn saham



dari kejadian yang terjadi selama periode tersebut, seperti dikeluarkannya
Peraturan Bank Indonesia Nomor 13/1/PBI/2011 tentang Penilaian Tingkat
Kesehatan Bank Umum.

Capital Adequacy Ratio (CAR) adalah rasio yang memperlihatkan
seberapa besar jumlah seluruh aktiva lembaga keuangan yang mengandung risiko
(kredit, penyertaan, surat berharga, tagihan pada bank lain) yang ikut dibiayai dari
modal sendiri disamping memperoleh dana-dana dari sumber-sumber di luar bank.
Jika rasio CAR meningkat, maka modal sendiri yang dimiliki bank meningkat
sehingga tersedia dana murah yang cukup besar untuk mengakselerasi pemberian
kredit dan pengembangan. Kondisi demikian akan dapat meningkatkan laba
perusahaan yang pada akhirnya membuka peluang untuk pengembangan skala
usaha dan peluang pembagian dividen kepada pemegang saham. Hal ini akan
memberikan dampak pada Apeningkatan penilaian kinerja bank yang berujung
pada kenaikan nilai return saham.

Non Performing Loan (NPL) atau sering disebut kredit macet dapat
diartikan sebagai pinjaman yang mengalami kesulitan pelunasan akibat adanya
faktor kesengajaan dan atau karena faktor eksternal di luar kemampuan kendali
debitur. Semakin tinggi rasio ini maka akan semakin buruk kualitas kredit bank
yang menyebabkan jumlah kredit bermasalah semakin besar maka kemungkinan
suatu 'bank dalam kondisi bermasalah semakin besar dan memungkinkan
pencapaian laba semakin rendah, sehingga rendah pula penilaian kinerja bank

yang akhirnya akan mengakibatkan nilai refurn saham menurun.




Loan to Deposit Ratio (LDR) menggambarkan perbandingan antara kredit
yang dikeluarkan bank dengan dana dari pihak ketiga. Meningkatnya LDR berarti
proﬁtabilifas meningkat yang mengindikasikan pertumbuhan laba yang semakin
besar dan yang pada akhirnya akan meningkatkan penilaian kinerja bank yang
berujung pada kenaikan nilai refurn saham.

Penelitian mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap return saham telah
dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya, namun menﬁliki hasil yang tidak
konsisten. Hasil penelitian Asna dan Nugraha (2006) tentang analisis pengaruh
rasio keuangan terhadap return saham perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) menunjukkan bahwa secara parsial terdapat pengaruh yang
signifikan antara LDR dan BOPO terhadap return saham, sedangkan CAR dan
ROA tidak berpengaruh terhadap return saham. | |

Hasil penelitian Suardana (2007) tentang pengaruh rasio CAMEL terhadap
return saham perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI menunjukkan bahwa
secara parsial Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh positif terhadap return
saham sedangkan Return on Assets (ROA), Operating Expense to Operating
Income (OEOI) atau Biaya Operasional Pendapatan Operasional (BOPO),
Earning Per Share (EPS), dan Loan to Deposit Ratio (LDR) tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Hasil penelitian Syauta dan Widjaja (2009) tentang pengaruh rasio ROA,
LDR, Net Interest Margin (NIM), dan NPL terhadap abnormal retwrn saham
perbankan di Indonesia pada periode sekitar pengumuman subprime mortgage

menunjukkan bahwa ROA dan NPL memiliki pengaruh terhadap gejolak return



saham perbankan yang diakibatkan oleh kasus subprime morigage sedangkan
LDR dan NIM tidak memiliki pengaruh terhadap gejolak return saham perbankan
yang diakibatkan oleh kasus subprime mortgage.

Hasil penelitian Wijaya, dkk (2012) tentang pengaruh rasio CAMEL

terhadap refurn saham pada industri perbankan di BEI periode 2007-2009
menunjukkan bahwa CAR berpengaruh positif dan signifikan terhadap return
saham sedangkan ROA, BOPO, dan EPS berpengaruh negatif terhadap return
saham. *
Hasil penelitian Lewellen (2004) tentang memprediksi nilai refurn saham
menggunakan rasio keuangan Dividen Yield (DY), Earnings-Price Ratio (E/P),
dan Book-to-Market Ratio (B/M) di New York Stock Exchange (NYSE) periode
1946-2000 menunjukkan bahwa rasio keuangan dapat digunakan untuk
memprediksi nilai refurn saham yang akan datang,

Hasil Penelitian Kheradyar, Ibrahim, dan Nor (2011) tentang memprediksi
nilai refurn saham menggunakan rasio keuangan Dividen Yield (DY), Earning
Yield (EY), dan Book-to-Market Ratio (B/M) di New York Stock Exchange
(NYSE) periode 2000-2009 menunjukkan bahwa rasio keuangan dapat digunakan
untuk memprediksi nilai refurn saham yang akan datang.

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, dapat ditarik kesimpulan bahwa
rasio keuangan dapat mempengaruhi return saham, karena itu penulis bermaksud

mengambil judul “Analisis Pengaruh Rasio Keuangan terhadap Return Saham

pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun

2009-2011”.



1.2 Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, maka penulis

merumuskan masalah yang akan diuraikan sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap refurn saham

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
Bagaimana pengaruh Non Performing Loan (NPL) terhadap return saham

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

. Bagaimana pengaruh Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap return saham

perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?

1.3 Tujuan Penelitian

Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian ini, maka tujuan

penelitian dapat diuraikan sebagai berikut:

L.

Untuk mengetahui pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap return
saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Untuk mengetahui pengaruh Norn Performing Loan (NPL) terhadap return
saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
Untuk mengetahui pengaruh Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap return

saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

1.4 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan manfaat yang berguna bagi

berbagai pihak, adapun manfaat yang diharapkan tersebut antara lain:



1. Manfaat Teoritis

a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangan pikiran
terhadap pengembangan ilmu pengetahuan ekonomi mengenai analisis
pengaruh rasio keuangan terhadap return saham perusahaan perbankan.

b. Penelitian ini diharapkan sebagai sumber informasi dan referensi untuk
memungkinkan penelitian selanjutnya mengenai topik-topik yang
berkaitan, baik yang bersifat melanjutkan maupun melengkapi.

2. Manfaat Praktis

a. Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk
memprediksi rasio-rasio keuangan yang berpengaruh signifikan dan
meningkatkan refurn saham perusahaan sehingga manajer perusahaan
dapat menentukan strategi yang dapat meningkatkan refurn saham
perusahaan.

b. Bagi investor, sebagai bahan masukan bagi para investor maupun calon
investor  tentang  perlunya analisis rasio keuangan dalam
mempertimbangkan keputusan investasi guna memperoleh return seperti
yang diharapkan, sehingga investor bisa mengetahui kondisi perusahaan
yang akan dijadikan tujuan investasi agar tidak merasa dirugikan dengan

melihat laporan keuangannya. '



1.5 Sistematika Skripsi
Untuk memberikan gambaran yang jelas mengenai permasalahan yang dibahas
dan pemecahannya, maka penulis membagi penulisan penelitian ini menjadi 6
(enam) bab. Pembagian penulisan tersebut adalah sebagai berikut:
BAB I PENDAHULUAN

Dalam bab ini akan dibahas mengenai latar belakang, perumusan masalah,

tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika skripsi.

BAB II TINJAUAN PUSTAKA
Bab ini menguraikan teori-teori, penelitian sebelumnya, kerangka pemikiran,
dan hipotesis yang digunakan sebagai dasar untuk mengevaluasi masalah dalam

penelitian ini.

BAB III METODE PENELITIAN
Dalam bab ini akan membahas definisi operasional dan pengukuran variabel,
populasi dan jumlah sampel, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data,

dan metode analisis data untuk membahas permasalahan penelitian.

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Dalam bab ini berisi tentang hasil analisis data yang telah diperoleh selama

penelitian dan pengujian hipotesis penelitian serta pembahasan dari hasil

penelitian yang dilakukan,



BAB V KESIMPULAN DAN SARAN
Dalam bab ini berisi tentang kesimpulan dari analisis dan pembahasan yang
telah dilakukan kemudian peneliti berusaha memberikan saran kepada pelaku

pasar modal berdasarkan hasil penelitian.
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