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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh variabel tingkat kesehatan bank yang
diukur dengan risk profile, Good Corporate Governance (GCG), Return On Assets (ROA),
Net Interest Margin (NIM) dan Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap harga saham pada
perusahaan perbankan di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2014. Data dikumpulkan
dengan menggunakan metode observasi non partisipan.Populasi penelitian ini adalah
seluruh perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2012-2014.Dengan
menggunakan purposive sampling diperoleh sampel sebanyak 15 perusahaan
perbankan.Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi
linear berganda.Hasil pengujian hipotesis menunjukkan bahwa profil risiko berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham perbankan.GCG dan ROA berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham perbankan.NIM berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap harga saham. CAR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
saham.

Kata Kunci: profil risiko, GCG, ROA, NIM, CAR dan harga saham.

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of rate bank healthvariable as measured by risk
profile, Good Corporate Governance (GCG), Return on Assets (ROA), Net Interest Margin
(NIM) and the Capital Adequacy Ratio (CAR) to the stock price at the banking company in
the Indonesia Stock Exchange period 2012-2014. Data were collected using non-
participant observation. The study population was the whole banking companies listed in
Indonesia Stock Exchange period 2012-2014.By using purposive sampling obtained a
sample of 15 banking companies. The analysis technique used in this research is multiple
linear regression analysis. Hypothesis testing results show that the risk profile has negative
and significant effect on the price of banking stocks. GCG and ROA have positive and
significant effect on the price of banking stocks. NIM has negative and no significant effect
on stock prices. CAR has negative and significant effect on stock prices .

Keywords :risk profile, GCG, ROA, NIM, CAR and stock price.

PENDAHULUAN
Kegiatan investasi di era globalisasi yang semakin maju dan variatif

menyebabkan  banyak alternatif bagi  masyarakat Indonesia  untuk
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menginvestasikan dananya.Investasi adalah komitmen untuk menanamkan
sejumlah dana atau sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat inidengan
tujuan memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang (Tandelilin, 2010:2).

Aktivitas investasi pada umumnya dilakukan pada sejumlah dana pada aset
riil (tanah, emas, mesin atau bangunan) maupun aset finansial (deposito, saham
ataupun obligasi). Pasar modal merupakan salah satu alternatif bagi investor untuk
melakukan investasi dana pada aset finansial. Pasar modal menyediakan sarana
dan tempat untuk mempertemukan penjual dan pembeli dana jangka panjang yang
disebut efek. Di Indonesia efek diperdagangkan oleh lembaga penunjang yang
disebut Bursa Efek Indonesia disingkat BEI (Setyawan, 2012). Menurut
Tandelilin (2001:18) umumnya sekuritas yang diperdagangkan di pasar modal
meliputi saham, obligasi, reksadana dan instrumen derivatif lainnya. Masing-
masing sekuritas tersebut memberikan return dan tingkat risiko yang berbeda-
beda.

Saham (sfock)merupakan salah satu instrumen investasi yang paling banyak
ditawarkan oleh perusahaan dan paling banyak diminati para investor. Hal ini
disebabkan karena saham mampu memberikan tingkat keuntungan yang tinggi
dengan tingkat risiko tertentu. Saham adalah tanda penyertaan modal seseorang
atau pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan yang berbentuk Perseroan
Terbatas (PT).Penyertaan modal tersebut membuat investor memiliki klaim atas
pendapatan perusahaan, klaim atas asset perusahaan, dan memiliki hak suara

dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS).
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Seorang investor pasti akan memperhitungkan tingkat keuntungan yang
diharapkan dan risiko yang dihadapi dalam berinvestasi saham di pasar modal.
Keuntungan yang diperoleh investor dari investasi saham berupa dividen dan
capital gain.Sedangkan risiko yang harus dihadapi investor akibat investasi saham
berupa risiko likuidasi dan capital loss.

Tujuan utama investor melakukan investasi adalah agar memperoleh
keuntungan. Untuk mendapat keuntungan dalam berinvestasi saham, maka
investor harus mengetahui perkembangan harga saham perusahaan. Menurut
Susanto (2014), investor akan cenderung memilih saham yang terus mengalami
peningkatan harga. Harga yang cenderung meningkat akan memberikan
keuntungan berupa capital gain ketika investor melakukan penjualan kembali
saham tersebut pada pihak lain.

Harga saham (stock price) merupakan nilai sekarang (present value) dari
penghasilan-penghasilan yang akan diterima oleh pemodal di masa yang akan
datang (Husnan, 2009:151). Harga saham suatu perusahaan selalu mengalami
pergerakan naik atau turun.Pergerakan pada harga saham inilah yang dapat
memberikan keuntungan bagi para investor.

Menurut Amanda dan Wahyu (2013) saham perbankan merupakan saham
yang paling diminati dan pernah dikabarkan mengungguli pertumbuhan Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG), meskipun pada pertengahan tahun 1997 dan
pada krisis keuangan global tahun 2008 yang lalu sektor perbankan sempat jatuh
dan mengalami penurunan kinerja. Seiring berjalannya waktu, sektor perbankan

mampu membuktikan eksistensinya dalam kinerja dan pencapaian hasil yang
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cukup baik sehingga investor tertarik kembali membeli sahamnya. Bahkan
beberapa saham perbankan yang go public di BEI termasuk dalam kategori saham
paling aktif dalam Indeks LQ 45. Selain itu, perusahaan perbankan semakin aktif
dalam perdagangan saham dilihat dari peningkatan jumlah bank yang tercatat di
BEI.Hal ini akan mendorong investor untuk semakin selektif dan lebih berhati-
hati dalam mengambil keputusan berinvestasi saham di sektor perbankan.

Perkembangan harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI
selama periode 2012-2014 dapat dilihat pada table berikut ini.

Tabel 1.

Perkembangan Harga Saham Perusahaan Perbankan di Bursa
EfekIndonesia (BEI) Periode 2012-2014 (dalam Rupiah)

Harga Saham
No Kode Nama Perusahaan (Tahun)
2012 2013 2014
1 AGRO Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk 147 118 103
2 BBCA Bank Central Asia Tbk 9.100 9.600 13.125
3 BBKP Bank Bukopin Tbk 610 620 750
4 BBNI Bank Negara Indonesia Tbk 3.700 3.950 6.100
5 BBRI  Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 6.950 7.250 11.650
6 BIBR ?ﬁﬁk Pembangunan Daerah Jawa Barat dan Banten 1.060 890 730
7 BJIM Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk 380 375 460
8§ BNBA Bank Bumi Arta Tbk 165 157 158
9 BNGA Bank CIMB Niaga Tbk 1.100 920 835
10 BNII Bank Internasional Indonesia Tbk 405 310 317
11 BSIM Bank Sinarmas Tbk 225 240 339
12 BSWD Bank of India Indonesia Tbk 1.560 650 1.106
13 MEGA Bank Mega Tbk 3.350 2.050 2.000
14 NISP  Bank OCBC NISP Tbk 1.530 1.230 1.360
15 PNBN Bank Pan Indonesia k Tbk 630 660 1.165

Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2015

Berdasarkan Tabel 1 di atas dapat diketahui bahwa selama tahun 2012-2014
harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI mengalami
fluktuasi.Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2006:13), fluktuasi harga saham
terjadi karena adanya permintaan dan penawaran yang berbeda-beda atas saham

tersebut. Permintaan dan penawaran tersebut terjadi karena adanya banyak faktor,
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baik yang sifatnya internal seperti kinerja perusahaan dan industri dimana
perusahaan tersebut bergerak maupun faktor yang sifatnya eksternal seperti
tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar dan faktor-faktor non ekonomi seperti
kondisi sosial dan politik, dan faktor lainnya. Analisis saham secara akurat dapat
membantu investor memperoleh keuntungan wajarsekaligus meminimalkan
risiko.Hal ini disebabkan karena investasi saham di pasar modal merupakan jenis
investasi yang cukup berisiko tinggi meskipun menjanjikan tingkat keuntungan
yang relatif besar (Nainggolan, 2008).

Pada umumnya terdapat 2 jenis teknik analisis saham yang dipergunakan
oleh investor yaitu analisis fundamental dan analisis teknikal. Menurut Halim
(2013:160) analisis fundamental menggunakan data fundamental, yaitu data yang
berasal dari keuangan perusahaan (misalnya laba, dividen yang dibayar, penjualan
dan lain sebagainya), sedangkan analisis teknikal menggunakan data pasar dari
saham (misalnya harga dan volume transaksi saham) untuk menentukan nilai dari
saham.

Chrisna (2009) menyatakan bahwa analisis fundamental yang digunakan
untuk menilai saham perbankan adalah dengan mengukur tingkat kesehatan
bank.Hal ini sejalan dengan Setyawan (2012) yang menyatakan bahwa kesehatan
perusahaan perbankan merupakan salah satu faktor yang dipertimbangkan
investor dalam memilih suatu perusahaan perbankan untuk ditanamkan
dananya.Semakin baik tingkat kesehatan bank, maka semakin baik pula perubahan

harga saham perusahaan perbankan dalam pasar saham (Esti, 2013).
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Berdasarkan hal tersebut analisis variabel tingkat kesehatan bank sangat
diperlukan untuk memprediksi pergerakan harga saham bank.Tingkat kesehatan
bank dinilai berdasarkan angka-angka yang terdapat didalam laporan
keuanganperbankan.Oleh karena itu, publikasi laporan keuanganmenjadi sangat
penting bagi investor dan calon investor untuk melakukan analisis fundamental
dalam penilaian harga saham (Sutian, 2010).

Menurut Peraturan Bank Indonesia (PBI) No.13/1/PBI/2011 tentang
penilaian tingkat kesehatan bank umum, variabel tingkat kesehatan bank terdiri
dari variabel-variabel profil risiko (risk profile), tata kelola perusahaan (Good
Corporate Governance/GCG), rentabilitas (earnings), dan kecukupan modal
(capital) atau yang disingkat dengan RGEC. Variabel RGEC merupakan variabel
penilaian tingkat kesehatan bank yang menggunakan pendekatan berdasarkan
risiko (Risk-based bank rating), mengingat kegiatan usaha bank yang semakin
kompleks dan sarat akan risiko.

Variabelprofil risiko (risk profile) adalah variabel penilaian terhadap risiko
inheren serta kualitas penerapan manajemen risiko dalam operasional
bank.Menurut Kheder (2013) sinyal risiko perusahaan yang tinggi dapat
menyebabkan penurunan harga saham.Tingkat profil risiko bank yang tinggi
menunjukkan bahwa bank sedang menghadapi berbagai risiko dari kegiatan
operasionalnya tetapi penerapan manajemen risikonya kurang efektif. Hal ini
menyebabkan investor cenderung takut untuk berinvestasi pada perusahaan yang
bermasalah, sehingga permintaan investor akan saham bank menjadi turun dan

berdampak pada turunnya harga saham bank. Penelitian sebelumnya yang sejalan
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dengan hal ini pernah dilakukan oleh Hendrayana (2015)dengan hasil analisis
menunjukkan bahwa profil risiko berpengaruh negatif dan signifikan pada
perubahan harga saham.

H; : Profil risiko berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

Good Corporate Governance (GCG) merupakan variabel kesehatan bank
yang kedua yang diduga mempengaruhi harga saham. GCG adalah variabel yang
menggambarkan prinsip korporasi yang sehat yang perlu diterapkan dalam
pengelolaan perusahaan untuk menjaga kepentingan perusahaan dalam rangka
mencapai maksud dan tujuan perusahaan (Surat Keputusan Menteri Negara/
Kepala Badan Penanaman Modal dan Pembinaan BUMN No.23/M-
PM.PBUMN/2000 tentang pengembangan praktek GCG).Menurut Toruan (2013)
baik tidaknya penerapan GCG akan berimbas pada kinerja perusahaan itu sendiri.
Hasil kinerja tersebut akanberbanding lurus dengan tingkat pendapatan yang
nantinya berdampak juga pada harga saham perusahaan tersebut. Penerapan GCG
yang baik dan sesuai dengan peraturandapat meningkatkan harga saham dari
perusahaan perbankan karena investor merasa percaya bahwa dananya dikelola
dengan baik.Luu, et al(2013) dalam penelitiannya menyatakan bahwa GCG
memiliki hubungan yang positif dan kuat terhadap harga saham.Hasil yang
berbeda diperoleh Ramadhani (2009) yang menyatakan bahwa variabel GCG
berpengaruh negatif terhadap harga saham karena pengaruhGCG tidak dapat
dirasakan secara langsung oleh perusahaan,sehingga kurang direspon oleh
investor dalam pengambilan keputusan investasi saham.

H, : GCG berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
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Variabeltingkat ~ kesehatan  bank  selanjutnya  yaitu  rentabilitas
(earning)Rentabilitas merupakan rasio yangmenggambarkan kemampuan bank
dalam meningkatkan laba atau ukuran efektifitas pengelolaan manajemen
perusahaan (Wiagustini, 2010:76).Return on Assets (ROA) merupakan salah salah
satu rasio rentabilitas yang diperkirakan mempengaruhi harga saham. Menurut
Susanto (2014) peningkatan yang terjadi pada ROA menggambarkan bahwa laba
yang dimiliki perusahaan juga meningkat, sehingga dividenyang diterima oleh
pemegang saham akan meningkat. Meningkatnya dividenyang dibagikan kepada
pemegang saham akan mengakibatkan peningkatanpermintaan terhadap saham.
Sesuai dengan hukum permintaan, apabilapermintaan saham bertambah maka
harga saham tersebutjuga akan meningkat. Oleh karena itu, ROA berpengaruh
positif terhadap harga saham.Hal ini sejalan dengan penelitian Chan, et al. (2012)
dan Karla (2014) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif dan kuat
terhadap harga saham. Sebaliknya, menurut hasil penelitianViviane (2008) dan
Nurhasanah (2013) yang menunjukkan ROA tidak berpengaruh terhadap harga
saham karena hanya berfokus pada tujuan investasi jangka pendek dan tidak dapat
memberikan gambaran mengenai laba perusahaan secara menyeluruh dimasa yang
akan datang.

H; : ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Variabel rentabilitas lainnya yang didugamempengaruhi harga saham adalah
Net Interest Margin (NIM).NIM adalah variabel yang menggambarkan
perbandingan antara pendapatan bunga bersih terhadap rata-rata aktiva

produktifnya (Surat Edaran (SE) Bank Indonesia No 6/23/DPNP tanggal 31 Mei
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2014). NIM yang tinggi menunjukkan bank semakin efektif dalam penempatan
aktiva perusahaan dalam bentuk kredit, sehingga pendapatan bunga bank
meningkat. Informasi ini membuat investor tertarik berinvestasi pada saham
perbankan dan berdampak pada peningkatan harga sahamnya (Kurniadi,
2012).Hal ini didukung oleh Setyawan (2012) yang menyatakan bahwa
perusahaan dengan NIM yang tinggi dapat menjadi sinyal positif bagi investor
dalam menentukan keputusan investasi sahamnya.Berdasarkan hasil penelitian
Hasan (2011) menyatakan bahwa NIM mempunyai pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai harga saham.Berbeda dengan hasil penelitian dari
Chrisna (2009) dan Wijayanti (2010) yang menemukan bahwa variabel NIM
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. NIM yang tinggi
menandakan bank tidak efisien karena besarnya biaya operasional yang harus
dikeluarkan bank.

H,; : NIM berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Variabel tingkat kesehatan bank lainnya yang diduga mempengaruhi harga
saham adalah permodalan. Modal yang besar memberikan peluang lebih besar
bagi perusahaan untuk memperluas usaha dan memperoleh keuntungan yang
dapat menjadi daya tarik investor dalam menentukan keputusan investasi.
Variabel permodalan yang digunakan dalam penelitian ini adalah Capital
Adequacy Ratio (CAR).Semakin tinggi CAR suatu bank, maka semakin mampu
bank tersebut menyerap kerugian yang akan timbul sehingga semakin kecil
kemungkinan mengalami dilikuidasi(Kusumawati, 2009).Informasi perusahaan

perbankan dengan modal yang tinggi, terhindar dari likuidasi dan mampu
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menghasilkan laba merupakan sebuah good news bagi investor.Hal ini mampu
memberi jaminan bagi investor berupa rasa aman berinvestasi dan tetap
memperoleh laba, sehingga meningkatkan nilai saham perusahaan tersebutyang
dicerminkan oleh peningkatan harga sahamnya (Sutian, 2010).Hal ini tersebut
sejalan dengan Praditasari (2009) yaitu terdapat pengaruh yang positif dan
signifikan CAR terhadap harga saham.Berbeda dengan Zulfa (2013) dan
Hendrayana (2014) dimanaCAR berpengaruh negatif terhadap harga saham.

Hs : CAR berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

Teori Signal (Signalling Theory)

Teori signal (signalling theory) menjelaskan tentang pentingnya informasi
yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi pihak di luar
perusahaan. Menurut Nurrohman (2013), jika suatu perusahaan ingin sahamnya
dibeli oleh investor, maka perusahaan harus melakukan pengungkapan laporan
keuangan secara terbuka dan transparan. Salah satu informasi yang menjadi
pertimbangan investor dalam memprediksi saham adalah tingkat kesehatan
bank.Reaksi pasar ditunjukkan dengan adanya perubahan harga saham pada waktu
informasi tingkat kesehatan bank diumumkan dan semua pelaku pasar sudah
menerima informasi tersebut, serta menginterpretasikan dan menganalisis
informasi tersebut terlebih dahulu sebagai sinyal baik (good news) atau sinyal
buruk (bad news). Jika pengumuman informasi tingkat kesehatan perbankan
dalam kondisi sehat, maka akan menjadi sinyal baik bagi investor dan akan
berimbas pada fluktuasi harga saham perusahaan perbankan yaitu terjadinya

kenaikan harga saham dan sebaliknya.
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Harga Saham

Harga saham adalah nilai yang membuat investor mengeluarkan dananya
untuk investasi di pasar modal agar memperoleh keuntungan.Menurut Jogiyanto
(2014:8) harga saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu ditentukan
oleh pelakupasar serta permintaan dan penawaran saham yang bersangkutan di
pasarmodal.

Menurut Nurmala dan Evi (2007) formula dari penilaian harga saham

penutup tahunan adalah sebagai berrikut:

TP kiln

Harga Saham (HS) = RPN VNPT (b §
12
Keterangan :
HS : Nilai harga saham
2P bln : Jumlah harga saham penutup bulanan

Risk Profile (Profil Risiko)

Menurut Peraturan Bank Indonesia No.13/1/PBI/2011 pasal 7 ayat 1
penilaian terhadap faktor profil risiko merupakan penilaian terhadap risiko inheren
dan kualitas penerapan manajemen risiko dalam operasional bank.Bank dengan
tingkat profil risiko yang tinggi (peringkat 5) mencerminkan bahwa bank tersebut
tengah menghadapi risiko yang tinggi (high) dalam kegiatan operasionalnya
sedangkan kualitas penerapan manajemen risikonya tidak memadai
(unstatisfactory).Hal ini berarti perusahaan perbankan dalam keadaan
bermasalah.Perusahaan dalam keadaan ini membuat investor takut untuk
berinvestasi.Kheder (2013) menyatakan bahwa sinyal profil risiko yang tinggi

bisa menjadi bad news bagi investor. Dampak yang akan terjadi adalah penurunan
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minat investor akan saham perbankan, sehingga permintaan akan sahamnya kecil
dan harga sahamnya pun akan turun.
Good Corporate Governance (GCG)

GCG adalah tata kelola manajemen bank yang baik yang sangat menentukan
keberhasilan suatu bank dalam mengelola bank agar terus tumbuh dan
maju.Menurut SK BI No. 9/12/DPNP tahun 2008 semakin tinggi kinerja GCG,
maka kualitas manajemen dalam menjalankan operasional bank sangat baik,
sehingga bank bisa mendapatkan laba. Hal ini mampu menjadi good news bagi
investor karena investor percaya bahwa perusahaan yang pengelolaannya baik
berarti mampu menjaga serta mengelola dana yang dititipkan dengan baik pula,
sehingga mampu menghasilkan laba. Kepercayaan investor ini akan tercermin
melalui peningkatan permintaannya akan saham perusahaan yang secara tidak
langsung akan mendorong kenaikan harga sahamnya.

Return on Asset (ROA)

ROA adalah rasio yang menunjukan perbandingan antara laba (sebelum
pajak) dengan total asset bank, rasio ini menunjukan tingkat efisiensi pengelolaan
asset yang dilakukan oleh bank yang bersangkutan (Riyadi, 2006:156).Apabila
perusahaan dapat menghasilkan ROA tinggi, maka investor menganggap bahwa
perusahaan telah menggunakan assetnya dengan seefisien dan seefektif mungkin.
Hal ini akan memberikan jaminan pada investor untuk memperoleh laba yang
diharapkan. Dampak yang timbul adalah minat investor terhadap saham
perusahaan semakin tinggi dan mendorong pula kenaikan likuiditas sahamnya.

Sebaliknya, jika ROA perusahaan turun maka akan menyebabkan likuiditas saham
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stagnanbahkan turun dan mengurangi minat investor untuk membeli saham
perusahaan (Kusumawati, 2009).
Net Interest Margin (NIM)

NIM merupakan rasio yang menggambarkan tingkat jumlah pendapatan
bunga bersih yang diperoleh dengan menggunakan aktiva produktif yang dimiliki
oleh bank. Semakin besar rasio ini, maka semakin meningkat pendapatan bunga
atas aktiva produktif yang dikelola bank, sehingga kemungkinan bank dalam
kondisi bermasalah semakin kecil (Amalia dan Herdiningtyas, 2005). Jadi,
semakin besar rasio NIM bank, maka semakin besar pula keuntungan yang
diperoleh dari pendapatan bunga dan akan berpengaruh pada peningkatan minat
investor untuk berinvestasi pada perbankan yang tercermin dari peningkatan
permintaan saham bank dan berdampak pada kenaikan harga sahamnya.

Capital (Kecukupan Modal)

Menurut Riyadi (2006:161) CAR adalah rasio kewajiban pemenuhan modal
minimum yang harus dimiliki oleh bank. CAR bank yang tinggi berarti bank
tersebut semakin solvable, bank memiliki modal yang cukup guna menjalankan
usahanya sehingga akan meningkatkan keuntungan perusahaan (Siamat, 1998:84).
Hal ini akan meningkatkan kepercayaan investor untuk berinvestasi pada suatu
bank dan mempengaruhi peningkatan permintaan akan sahamnya. Peningkatan ini

akan berdampak pada peningkatnya harga saham bank dan sebaliknya.
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METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif berbentuk asosiatif
yaitu penelitian yang datanya diukur dalam skala numerik (angka) dengan tujuan
untuk mengatahui pengaruh variabel bebas yaitu yaitu profil risiko (X;), GCG
(X2), ROA (X3), NIM (X4) dan CAR (Xs) terhadap variabel terikat yaitu harga

saham (Y) pada perusahaan perbankan di BEI periode 2012-2014.

Risk Profile (X))

GCG (X2)

ROA (X3) Stock Price (Y)

NIM (Xa4)

CAR (Xs)

Gambar 1. Desain Penelitian
Sumber: data diolah peneliti, 2015

Penelitian ini dilakukan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2012-2013.Jenis data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data kuantitatif dan kualitatif.Data yang digunakan dalam
penelitian adalah data sekunder mengenai harga saham penutup tahunan, variabel
tingkat kesehatan bank dan gambaran umum perbankan di Indonesi yang
bersumber dari publikasi laporan keuangan tahunan yang diakses dari website
resmi BEI yaitu www.idx.co.idserta berbagai literatur terkait perbankan.

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan

perbankan yang terdaftar di BEI periode 2012-2014 yaitu sebanyak 40 perusahaan
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tercatat.Sampel dari penelitian ini dipilih menggunakan metode purposive

sampling, dengan proses seleksi sampel sebagai berikut.

Tabel 2.
Proses Seleksi Sampel dengan Purposive Sampling
No Kriteria Jumlah
1 Perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI pada periode 2012 — 2014 40
2 Perusahaan yang tidak terdaftar di BEI secara berturut-turut selama 8
periode 2012-2014
3 Perusahaan perbankan yang tidak mencantumkan data mengenai 16

peringkat komposit profil risiko dan atau peringkat komposit GCG
selama periode 2012 — 2014

4 Perusahaan yang dihentikan perdagangan sahamnya untuk sementara 1
(disuspensi)
Total sampel penelitian 15

Sumber: data diolah peneliti, 2015

Berdasarkan Tabel 2 maka diperoleh sebanyak 15 perusahaan yang
memenubhi kriteria penelitian.

Definisi operasional variabel yang digunakan dalam penelitian ini
ditunjukkan oleh Tabel 3 berikut:

Tabel 3.

Definisi Operasional Variabel
Variabel Keterangan
Profil risiko  Variabel yang menggambarkan risiko inheren dan kualitas penerapan manajemen
risiko dalam aktivitas operasional perusahaan perbankan.

GCG Variabel yang menunjukkan mekanisme manajemen perusahaan dalam mengatur

dan mengelola bisnis untuk meningkatkan kemakmuran perusahaan perbankan.
ROA laba bersih bank sebelum pajak

RDA= x100%

Rzta —rata total asset

NIM NIM = Pendapatan bunga bersih 100%

" " Rata —rata aktiva pr‘u:udul{tif'x
CAR Modal 100

aTMR © 0%

Sumber: Lampiran SE BI No. 13/24/DPNP th 2011

Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
observasi non partisipan, yaitu metode pengumpulan data dengan cara
mempelajari,mengamati dan mencatat dokumen-dokumen (jurnal, tesis, buku

penunjang, dan literatur-literatur lainnya yang berhubungan dengan objek yang
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sedang diteliti)serta laporan keuangan tahunan yang dimiliki oleh perusahaan
perbankan di BEI pada periode penelitian (2012-2014) yang diakses melalui
website www.idx.co.id.

Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalahanalisis
regresi linier bergandamelaluiSPSS versi 20.0. Sebelum melakukan pengujian ini,
maka terlebih dahulu data harus bisa lulus dalam tahap uji asumsi klasik karena

merupakan syarat untuk melakukananalisis regresi berganda.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Gambaran Umum Wilayah Penelitian

Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesian Stock Exchangemerupakan
pasar modal di Indonesia.Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah hasil penggabungan
dari Bursa Efek Jakarta (BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES) pada Desember
2007. BEI membagi kelompok industri-industri perusahaan berdasarkan sektor-
sektor yang dikelolanya terdiri dari: sektor pertanian, sektor pertambangan, sektor
industri dasar kimia, sektor aneka industri, sektor industri barang konsumsi, sektor
properti, sektor infrastruktur, sektor keuangan, dan sektor perdagangan jasa
investasi.

Sektor keuangan adalah salah satu kelompok perusahaan yang ikut berperan
aktif dalam pasar modal karena sektor keuangan merupakan penunjang sektor riil
dalam perekonomian Indonesia. Sektor keuangan di BEI terbagi menjadi lima
sub-sektor yang terdiri dari perbankan, lembaga pembiayaan, perusahaan efek,

perusahaan asuransi dan lain-lain. Menurut Icha (2011) sub-sektor perbankan
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merupakan perusahaan yang saat ini banyak diminati oleh para investor karena
imbal hasil atau return atas saham yang akan diperoleh menjanjikan.

Perusahaan perbankan merupakan salah satu perusahaan yang memberikan
jasa keuangan paling lengkap. Bank adalah lembaga keuangan yang kegiatan
utamanya adalah menghimpun dana dari masyarakat dan menyalurkan kembali
dana tersebut ke masyarakat serta memberikan jasa bank lainnya (Kasmir,
2008:11).

Peranan bank di masyarakat tidak hanya sebagai lembaga intermediasi,
tetapi memiliki banyak fungsi lain yang harus dijalankan. Menurut Triandaru dan
Budisantoso (2008:9) secara spesifik bank dapat berfungsi sebagai agent of
trust,agent of developmentdanagent of services.

Berdasarkan paparan diatas, hampir semua sektor jasa yang berhubungan
dengan berbagai kegiatan keuangan selalu membutuhkan jasa bank. Oleh karena
itu, semua kegiatan yang berkaitan dengan aktivitas keuangan dari masyarakat
baik perseorangan maupun lembaga tidak akan bisa terlepas dari dunai perbankan
untuk saat ini dan di masa mendatang. Kegiatan perbankan untukekspansi
usahanya juga semakin diperluas melalui perdagangan surat berharga di BEI.

Uji Statistik Deskriptif

Tabel 4.
Statistik Deskriptif Sampel Penelitian
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Harga saham 45 103.00 13125.00 2235.8889 3253.84035
Profil risiko 45 1.00 3.00 1.9778 .39823
GCG 45 1.00 3.00 1.9333 44721
ROA 45 .67 5.15 2.4813 1.10837
NIM 45 3.70 8.55 5.7311 1.25237
CAR 45 12.72 26.56 16.9871 2.81685

Sumber: data diolah, 2015

2772



Ni Putu Lilis Indriani, Pengaruh Variabel Tingkat Kesehatan...

Tabel 4 di atas menunjukkan jumlah data yang digunakan dalam penelitian
berjumlah 45 yang berasal dari 15 sampel perusahaan perbankan selama periode
penelitian 3 tahun dan menjelaskan nilai minimum, maksimum, rata-rata dan
standar devisiasi dari masing-masing variabel. Berdasarkan perhitungan
yangdilakukan selama periode pengamatan maka didapatkan hasil bahwa variabel
harga saham memiliki harga saham terendah sebesar Rp 103 dan harga saham
tertinggi sebesar Rp 13.125. Variabel profil risiko memiliki nilai rata-rata sebesar
1,9778 yang menunjukan bahwa profil risiko secara keseluruhan yang dimiliki
oleh bank yang menjadi sampel penelitian ini berada dalam kondisi yang sehat
dengan risiko yang dihadapi tergolong rendah (low to moderate) dengan kualitas
penerapan manajemen risiko memadai (satisfactory), dengan peringkat profil
risiko terendah adalah peringkat 1 dan peringkat tertinggi adalah peringkat 3.
Selanjutnya variabel GCG memiliki nilai rata-ratasebesar 1,9333 yang
menunjukkan bahwa secara keseluruhan GCG yang dimiliki perusahaan
perbankan yang menjadi sampel penelitian ini adalah tergolong sehat, dengan
peringkat GCG terendah adalah peringkat 1 dan peringkat tertinggi adalah
peringkat 3. Variabel ROA memiliki nilai rata-rata sebesar 2,4813% yang
menunjukkan bahwa secara keseluruhan ROA yang dimiliki perusahaan
perbankan yang menjadi sampel penelitian ini adalah tergolong sangat sehat
karena lebih dari 2% menurut PBI, dengan nilai ROA terendah adalah 0,67% dan
nilai tertinggi adalah 5,15%. Variabel NIM memiliki nilai rata-rata sebesar
5,7311% yang menunjukkan bahwa secara keseluruhan NIM yang dimiliki

perusahaan perbankan yang menjadi sampel penelitian ini adalah tergolong sangat
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sehat, dengan nilai NIM terendah adalah 3,70% dan nilai tertinggi adalah 8,55%.
Variabel terakhir yaitu CAR yang memiliki nilai rata-rata sebesar 16,9871% yang
menunjukkan bahwa secara keseluruhan CAR yang dimiliki perusahaan
perbankan yang menjadi sampel penelitian ini adalah tergolong sangat sehat,
dengan nilai CAR terendah adalah 12,72% dan nilai tertinggi adalah 26,56%.
Uji Asumsi Klasik

Berdasarkan hasil pengujian asumsi klasikmenunjukkan bahwa data sudah
lulus uji normalitas, autokerelasi, multikoleniaritas dan heteroskedastisitas. Data
yang digunakan pada penelitian sudah berdistribusi normal dengan nilai Asymp
Sig (2-tailed) sebesar 0,815 > (o) 0,05. Penelitian ini menggunakan jumlah data
(n) = 45 dan jumlah variabel bebas (k) = 5, maka diperoleh nilai dL = 1,2874dan
dU =1,7762. Oleh karena nilai dU < DW < (4-dU) = (1,7762<1,841< 2,2238),
maka dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi antar residual sehinggga
model regresi layak digunakan dalam penelitian. Nilai VIF tidak ada yang
melebihi 10 dan nilai Tolerance tidak ada yang kurang dari 0,10 pada semua
variabel yang digunakan, sehinggandata bebas dari gejala multikoleniaritas
dengan.Masing-masing variabel memiliki nilai probabilitas signifikansi lebih
besar dari 5%. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel regresi ini bebas dari gejala

heteroskedastisitas.
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Analisis Regresi Berganda

Tabel 5.
Hasil Analisis Regresi Berganda
Unstandardized Standardized
Model Coefficients Coefficients r t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 6.432 2.670 2409  .021
Ln Profil ) 79 708 -316 0.1421  -2.538 015
risiko

Ln GCG 1.678 .655 342 0.1444 2562 .014
Ln ROA 1.979 394 .688 0.3919  5.019 .000
Ln NIM -1.000 .857 -.166 0.0339 -1.167 .250
Ln CAR -2.905 1.047 -337 0.1648 -2.776  .008

R Square =0.526 F hitung = 8.669

Adj R Square = 0.466 Sig  =0.000

Sumber: data diolah, 2015

Berdasarkan hasil analisis pada Tabel 5, maka dapat dibuat persamaan
regresi linear berganda sebagi berikut :

Y =6,432-1,798X; + 1,678X,+ 1,979X3-1,000X4-2,905X5 + €1 v v v o (2)
Keterangan :

Y  :Harga Saham

X; : Profil Risiko

X2 1 Good Corporate Governance (GCG)

X3 : Return on Assets (ROA)

X4 : Net Interest Margin (NIM)

Xs  : Capital Adequacy Ratio (CAR)
e : Residual

PEMBAHASAN HASIL HIPOTESIS

Hipotesis 1 menyatakan bahwa profil risiko berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap harga saham.Berdasarkan pengujian hipotesis pertama
diketahui bahwavariasi harga saham dipengaruhi oleh variasi profil risiko sebesar
14,21%. Hal ini ditunjukkan dengan taraf signifikansi variabel profil risiko
sebesar 0,015 yang lebih kecil dari taraf signifikansia=0,05 dan nilai koefisien

regresinya adalah negatif sebesar -1,798. Ini berarti bahwa profil risiko
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mempunyai pengaruh negatif dan signifikan sebesar terhadap harga saham pada
perusahaan perbankan di BEI periode 2012-2014.Dengan demikian hipotesis
pertama (H,) diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pasar saham bereaksi terhadap
informasi profil risiko perusahaan perbankan. Informasi profil risiko ini
membantu investor mengetahui seberapa besar tingkat risiko yang harus dihadapi
dan seberapa efektitkah penerapan manajemen risiko dalam perusahaan
perbankan tersebut. Informasi profil risiko yang tinggi akan menyebabkan
penurunan harga saham. Hal ini mungkin terjadi karena tingkat profil risiko
perbankan yang tinggi mencerminkan bahwa bank memiliki risiko yang tergolong
sangat tinggi (high risk), dengan kualitas penerapan manajemen risiko yang
tidakmemadai/ unsatisfactory (PBI No. 13/1/PBI/2011). Kondisi ini kemungkinan
membuat investor cenderung takut untuk berinvestasi karena perusahaan berada
pada kondisi yang bermasalah dan pihak manajemen tidak mampu mengatasi
keadaan ini. Secara tidak langsung hal ini berdampak pada penurunan permintaan
saham perbankan dan menyebabkan harga saham bank menjadi turun.

Hipotesis 2 menyatakan bahwa Good Corporate Governance (GCG) secara
signifikan berpengaruh positif terhadap harga saham.Berdasarkan pengujian
hipotesis kedua diketahui bahwavariasi harga saham dipengaruhi oleh variasi
GCG sebesar 14,41%. Hal ini ditunjukkan dengan taraf signifikansi variabel GCG
sebesar 0,014 yang lebih kecil dari taraf signifikansia=0,05 dan nilai koefisien

regresinya adalah postitif sebesar 1,678. Ini berarti bahwa GCG mempunyai
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pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan
di BEI periode 2012-2014.Dengan demikian hipotesis kedua (H,) diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pasar bereaksi terhadap informasi
GCG perusahaan perbankan.Penerapan GCG yang baik pada perusahaan akan
memberikan perlindungan kepada pemegang saham, sehingga investor akan
merasa aman atas dana yang dititipkannya serta menjamin investor memperoleh
return sesuai dengan harapannya (Nuswandari, 2009). Selain itu, implementasi
GCG yang baik, dapat melindungi perusahaan dari konflik keagenan yang dapat
menyebabkan laba yang dilaporkan semu dan menyebabkan nilai perusahaan
berkurang dimasa yang akan datang (Syafaatul, 2015). Hal ini akan membuat
investor percaya pada perusahaan perbankan sehingga meningkatkan
permintaanterhadap sahamnya dan berdampak pada peningkatan harga saham
perbankan.

Hipotesis 3 menyatakan bahwa Return on Assets(ROA) berpengaruh positif
dan signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan pengujian hipotesis ketiga
diketahui bahwa variasi harga saham dipengaruhi oleh variasi ROA sebesar
39,19%. Hal ini ditunjukkan dengan taraf signifikansi variabel ROA sebesar 0,000
yang lebih kecil dari taraf signifikansioa=0,05 dan nilai koefisien regresinya adalah
postitif sebesar 1,979. Ini berarti ROA mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham pada perusahaan perbankan di BEI periode 2012-
2014.Dengan demikian hipotesis ketiga (Hs3) diterima.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pasar saham bereaksi terhadap

informasi rentabilitas perusahaan perbankan yang diukur dengan menggunakan

2777



Ni Putu Lilis Indriani, Pengaruh Variabel Tingkat Kesehatan...

ROA.Kusumawati (2009) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki ROA
yang tinggi dalam jangka waktu lama mencerminkanperusahaan telah mampu
mengelola assetnya dengan seefisien dan seefektif mungkin untuk memperoleh
laba. Hal ini akan memberikan jaminan pada investor untuk memperoleh return
yang tinggi sehingga minat investor untuk berinvestasi saham cenderung akan
meningkat dan mendorong kenaikan harga sahamnya.

Hipotesis 4 menyatakan bahwaNet Interest Margin (NIM) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham.Berdasarkan pengujian hipotesis
keempat diketahui bahwa variasi harga saham dipengaruhi oleh variasi NIM
sebesar 3,39%. Hal ini ditunjukkan dengan taraf signifikansi variabel NIM sebesar
0,250 yang lebih besar dari taraf signifikansioa=0,05 dan nilai koefisien regresinya
adalah negatif sebesar -1,000. Ini berarti bahwa NIM mempunyai pengaruh
negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan di
BEI periode 2012-2014.Dengan demikian hipotesis keempat (Hs) ditolak.

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pasar saham tidak bereaksi
terhadap informasi rentabilitas perusahaan perbankan yang diukur dengan
menggunakan NIM.Informasi NIM perbankan setiap tahun tidak mampu
memberikan sinyal bagi investor untuk mengambil keputusan investasi
saham.Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa NIMberpengaruh negatif
terhadap harga saham bank yang artinya setiap kenaikan NIM akan menyebabkan
penurunan harga saham perbankan.Hal ini mungkin dikarenakan Net Interest
Margin (NIM) yang tinggi menunjukkan inefisiensi pada sektor perbankankarena

bank dengan biaya yang besar cenderung memiliki NIM yang tinggi pula
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(Altunbas, et al., 2000).Biaya operasional dari NIM yang tinggi disebabkan
karena perbankan memfokuskan bisnisnya pada kredit UMKM dan mikro dengan
porsi yang besar. Nasabah dari kredit mikro dan UMKM 1ini tergolong tersebar
secara luas dan masiv, sehingga bank harus memiliki unit kerja yang luas, IT
database yang besar, kelola administrasi sesuai jumlahnya yang masiv, serta
bersifat padat karya. Hal ini membuat biaya overhead bank menjadi besar, selain
itu bank juga wajib menambahkan faktor premi risiko karena terdapat sistem
penghapusan otomatis untuk debitur dengan kolektibilitas macet dengan usia
menunggak lebih dari 180 hari (Hassim, 2009). Jadi, NIM yang tinggi belum bisa
menjadi acuan bank memiliki laba yang besar karena diimbangi dengan besarnya
biaya operasional yang harus dikeluarkan. NIM yang besar membuat perbankan

masih menghasilkan laba yang belum maksimal (www.neraca.co.id, 2014).

Hipotesis 5 menyatakan bahwa Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham.Berdasarkan pengujian hipotesis
kelima diketahui bahwavariasi harga saham dipengaruhi oleh variasi CAR sebesar
16,48% . Hal ini ditunjukkan dengan taraf signifikansi variabel CAR sebesar
0,008 yang lebih kecil dari taraf signifikansio=0,05 dan nilai koefisien regresinya
adalah negatif sebesar -2,905. Ini berarti bahwa CAR mempunyai pengaruh
negatif dan signifikanterhadap harga saham pada perusahaan perbankan di BEI
periode 2012-2014.Dengan demikian hipotesis kelima (Hs) ditolak.

Hasil penelitian ini menunjukkan informasiCAR perbankan mendapat reaksi
dari pasar saham, sehingga dapat menjadi sinyal bagi investor untuk berinvestasi

pada perusahaan perbankan. Berdasarkan hasil uji statistik menunjukkan bahwa
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setiap kenaikan rasio CAR akan menyebabkan penurunan harga saham
perusahaan perankan.Hal ini mungkin terjadi karena pembentuk modal bank juga
berasal dari modal pelengkap (PMK No 140 / PMK.010 / 2009).Modal pinjaman
yang besar berarti bahwa bank harus membayar biaya bunga yangbesar pula,
sehingga menurunkan minat investor berinvestasi dan berdampak pada turunnya
harga saham bank. Kemungkinan lain adalah banyaknya dana bank yang
menganggur (idle fund). Menurut Hendrayana (2015) hal ini disebabkan karena
modal bank yang besar tidak dialokasikan dengan baik dalam bentuk kredit oleh
pihak manajemen, sehingga pendapatan bank dalam dari bunga kredit tidak
optimal.Informasi ini menyebakan ketidakpuasan pemegang saham dan calon
investor karena kehilangan potensi pendapatan kredit sehingga mampu
menurunkan minat investor untuk berinvestasi saham bank sehinggaharga

sahamnya pun ikut turun.

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dipaparkan pada
bab sebelumnya, diperoleh simpulan sebagai berikut.Profil risiko berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan di BEI
periode 2012-2014.GCG dan ROA berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham pada perusahaan perbankan di BEI periode 2012-2014.Dengan
demikian hipotesis satu, dua dan tiga terbukti kebenarannya.NIM berpengaruh

negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan perbankan di
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BEI periode 2012-2014.CAR berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga
saham pada perusahaan perbankan di BEI periode 2012-2014.Dengan demikian
hipotesis empat dan lima tidak terbukti kebenarannya.
Saran

Adapun saran dari penelitian ini yaitu 1) pihak manajemen perbankan dan
pihak investorhendaknya memperhatikan variabel profil risiko, GCG, ROA dan
CAR untuk menarik kepercayaan masyarakat (investor) dan memperluas usaha
bagi pihak manajemen bank dan untuk memprediksi harga saham dimasa yang
akan datang bagi pihak investor, karena variabel-variabel tingkat kesehatan bank
tersebut telah terbukti berpengaruh secara signifikan terhadap harga
saham.2)Peneliti selanjutnya dapat menggunakan proksi lain dalam mengukur
harga saham seperti berbagai isu baik dari dalam maupun luar negeri, gejala
politik dll. Selain itu, ruang lingkup penelitian juga bisa diperluas ke sektor lain
dan bisa digunakan sebagai bahan perbandingan antar sektor perusahaan di BEI
untuk mengetahui sektor perusahaan apa saja yang memiliki harga saham tinggi

dan banyak dilirik investor.
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