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Abstract 
Penelitian ini dilakukan untuk menganalisa pengaruh beberapa mekanisme corporate governance, rasio 

kecukupan modal dan indikator fungsi intermediasi (Loan to deposits Ratio) terhadap kinerja keuangan 

perbankan. Berdasarkan beberapa hasil penelitian terdahulu, mekanisme ini diyakini memiliki pengaruh 

terhadap kinerja keuangan. Penulis menggunakan sampel perusahaan perbankan yang telah terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 dan mekanisme Corporate Governance yang teliti adalah 

jumlah anggota komite audit, komposisi dewan komisaris, dan kepemilikan publik. Selanjutnya variabel 

rasio kecukupan Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap 

manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi 

hampir empat dekade kemudian. 
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Pendahuluan 

Berupa ilmu pengetahuan yang kita tekuni dan kita pelajari saat ini dengan 

bersungguh-sungguh dengan Salah. Investasi dapat berupa aset atau kekayaan yang kita 

miliki saat ini yang kemampuan yang kita miliki tersebut dapat memberikan manfaat 

yang besar bagi kita di waktu yang akan datang. Dihampir seluruh berbenah dan belum 

mampu melepaskan diri dari persoalan ekonomi dan politik yang begitu parah. negara 

di dunia ini tentunya memiliki pasar modal (capital market) diharapkan memberikan 

manfaat dimasa yang akan datang 

. Selain harta investasi dapat pulaharapan satu langkah terbaik untuk melindungi 

kekayaan agar tidak tergerus oleh inflasi adalah dengan cara berinvestasi kecuali bagi 

negara-negara yang masih Maka keberadaan pasar modal dinegara itu dapat kondisi 

politik dan keamanan dianggap belum berjalan secara efektif. Ketidakefektifan oleh 
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berbagai hal seperti yang belum stabil seperti yang dialami oleh Negara Palestina, 

Myanmar, Rwanda dan beberapa Negara lainnya. 

akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat modal 

perusahaan. Menurut Thobarry (2009) secara umum pasar modal merupakan tempat 

kegiatan perusahaan mencari dana untuk Pasar Modal adalah tersebut dapat disebabkan 

tempat dimana berbagai pihak khususnya perusahaan menjual saham (stock) dan 

obligasi (bond) dari hasil penjualan tersebut nantinya membiayai kegiatan usahanya. 

Selain itu, pasar modal juga merupakan suatu usaha penghimpunan dana masyarakat 

secara langsung dengan cara menanamkan dengan tujuan  dana ke dalam perusahaan 

yang sehat dan baik pengelolaannya.  

, perkembangan bursa efek di Indonesia tidak terlepas dari pasang surutnya 

iklim politik, ekonomi dan keuangan negara ini. Pada tahun 1968 Bank Indonesia 

membentuk Tim Persiapan Pasar Uang dan Kehadiran Pasar Modal di Indonesia 

dengan sejarah yang panjang. Bursa di Indonesia Bank Indonesia. Pada penghujung 

tahun 1976 badan inilah yang kemudian melahirkan Bapepam (Badan Pelaksana berdiri 

tahun 1912 Modal tahun 1969 yang diketuai Gubernur Bank Indonesia. Tahun 1972 

tim ini diganti dengan Badan Pembina Pasar Uang dan Modal yang masih diketuai oleh 

Gubernur Pasar Modal) dan  

Tabel 1.1 
 

Bulan 2016 2017 2018 

 IHK Inflasi IHK Inflasi IHK Inflasi 
Januari 123.62 0.51 127.94 0.97 132.10 0.62 
Februari 123.51 -0.09 128.24 0.23 132.32 0.17 
Maret 123.75 0.19 128.22 -0.02 132.58 0.20 
April 123.19 -0.45 128.33 0.09 132.71 0.10 
Mei 123.48 0.24 128.83 0.39 132.99 0.21 
Juni 124.29 0.66 129.72 0.69 133.77 0.59 
Juli 125.15 0.69 130.00 0.22 134.14 0.28 
Agustus 125.13 -0.02 129.91 -0.07 134.07 -0.05 
September 125.41 0.22 130.08 0.13 133.83 -0.18 
Oktober 125.59 0.14 130.09 0.01 134.20 0.28 
November 126.18 0.47 130.35 0.2 134.56 0.27 
Desember 126.71 0.42 131.28 0.71 135.39 0.62 

Tingkat 
Inflasi 

 
3.02 

 
3.61 

 
3.13 

Sumber : www.bps.go.id 
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Nilai tukar (exchange rate) atau kurs juga merupakan faktor makroekonomi 

lainnya yang mempengaruhi pergerakan harga saham. Penguatan kurs rupiah terhadap 

mata uang asing merupakan tanda yang positif bagi investor. Ketika kurs rupiah 

terhadap mata uang asing mengalami penguatan maka akan banyak investor 

berinvestasi pada saham, hal tersebut dikarenakan penguatan mengindikasikan bahwa 

perekonomian dalam keadaan bagus. hal tersebut mengindikasikan 

bahwaperekonomian dalam kondisi yang kurang baik, sehingga investor pun akan tidak 

berminat dalam berinvestasi pada saham, karena hal tersebut terkait dengan keuntungan 

atau return yang akan mereka dapatkan. Berkurangnya demand pada saham akan 

menyebabkan harga saham menjadi turun. 

Seiring dengan meningkatnya aktivitas perdagangan, kebutuhan untuk 

memberikan informasi yang lebih lengkap kepada masyarakat mengenai perkembangan 

bursa, juga semakin meningkat. Salah satu informasi yang diperlukan tersebut adalah 

indeks harga saham sebagai Ketika kurs rupiah yang mempengaruhi pergerakan harga 

saham. Penguatan kurs rupiah terhadap mata uang asing merupakan tanda yang positif 

bagi investor. Ketika kurs rupiah terhadap mata uang asing mengalami penguatan maka 

akan banyak investor berinvestasi pada saham, hal tersebut dikarenakan penguatan 

melemah yang berarti mata uang asing mengalami penguatan, maka cerminan dari 

pergerakan harga saham. Indeks saham tersebut terus menerus disebarluaskan melalui 

media cetak maupun elektronik sebagai salah satu pedoman bagi investor untuk 

berinvestasi di pasar modal. Bursa efek Indonesia memiliki beberapa indeks sektoral.  

Pada Subsektor Bank ini terdapat 4 (Empat) emiten Bank BUMN diantaranya 

Bank Negara Indonesia Tbk (BBNI), Bank Mandiri Tbk (BMRI), Bank Rakyat 

Indonesia Tbk (BBRI) dan Bank Tabungan Negara Indonesia (BBTN).  

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan mengenai perubahan variabel 

makroekonomi dan kondisi fundamental keuangan perusahaan yang berdampak 

terhadap harga saham khususnya di sektor perbankan mendorong peneliti untuk 

melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Rasio Keuangan, Tingkat Suku Bunga, 

Inflasi dan Kurs Rupiah Terhadap Harga Saham”. 
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Literatur Review dan Pengembangan Hipotesis 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

  Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Harry menulis disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", Pada tahun 1952, 

seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya tentang "Pemilihan 

Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap 

manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam 

Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

 

1. Teori Portofolio 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

1. Pemaksimalan pilihan instrument investasi yang akan digunakan 

2. Investor harus jeli melakukan pertimbangan terhadap pilihan investasinya 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/


BIREV: Business and Investment Review Vol. 1 No.3 2023 
ISSN 2986-7347 (Online - Elektronik) 

https://lgdpublishing.org/index.php/birev 
 

Content on this article is licensed under a Creative Commons 
Attribution 4.0 International license CC-BY-SA 4.0  

26 
 

3. Investor harus mengestimasikan risiko portofolio yang dibentuknya apakah 

sebanding dengan tingkat return yang akan diterima 

4. Setiap keputusan yang diambil oleh investor didasarkan kepada ekspektasi 

Setiap investor tentu sangat meminati investasi dengan tingkat pengembalian yang 

tinggi 

Elton dan Gruber (1995, hal. 183) Persamaan berikut adalah untuk menghitung ERB 

 

ERB = 
Ṝ𝑖− 𝑅𝐹

𝛽𝑖
..................................................................................(2.1) 

 

Keterangan : 

ERB  :  Excess Return Beta 

Ṝ𝑖      :  Return saham i 

𝑅𝐹    :  Return bebas risiko 

𝛽𝑖       :  Beta saham i  

 

Untuk mendapatkan nilai beta saham, Elton dan Gruber (1995, hal 139) 

menghitungnya dengan persamaan dibawah ini: 

 

βi= 
σim 

σ2m
 = 

∑ [(Rit  − Ṝit) (Rmt− Ṝmt)]
𝑛

𝑡=1

∑ (Rmt− Ṝmt)
𝑛

𝑡=1

 …………………………………………….(2.2) 

dimana  

βi   : Beta dari saham i  

σim   : Covariance antara indeks pasar dengan saham  

σ2m  : Indeks varian pasar  

Rit   : Return saham i untuk periode ke-t  

Rit   : Average return saham ke-i  

Rmt  : Return hasil pasar periode ke-t  

Rmt  : Average Return hasil pasar 

 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/


BIREV: Business and Investment Review Vol. 1 No.3 2023 
ISSN 2986-7347 (Online - Elektronik) 

https://lgdpublishing.org/index.php/birev 
 

Content on this article is licensed under a Creative Commons 
Attribution 4.0 International license CC-BY-SA 4.0  

27 
 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 
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Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

a. Portofolio Optimal 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas 

bagi investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, 

strategi ini sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat 

manajemen portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan 

portofolio investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

b. Alokasi Aset 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas 

bagi investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, 

strategi ini sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Seorang ekonom menulis disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah 

makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap manajemen portofolio — 

sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir 

empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat 

manajemen portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan 

portofolio investasi yang beragam dan menguntungkan. 
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2. Penelitian Sebelumnya 

a. Penelitian di luar negeri 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas 

bagi investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, 

strategi ini sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat 

manajemen portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan 

portofolio investasi yang beragam dan menguntungkan. 

b. Penelitian di Indonesia 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas 

bagi investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, 

strategi ini sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya tentang 

"Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap 

manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam 

Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Metode 

Data yang dikumpulkan karena tida ada investasi yang nyaris sempurna, tetapi 

menyusun strategi yang menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif 

rendah adalah prioritas bagi investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya 

cukup jelas hari ini, strategi ini sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir 

empat dekade kemudian.Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, 

Teori Portofolio Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan 

https://creativecommons.org/licenses/by-sa/4.0/
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alat manajemen portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan 

portofolio investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

3.1.1 Jenis Data  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

3.1.2 Metode Pengumpulan Data  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

Tabel 3.1 Sumber Data 
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No Data Situs 

1 Saham LQ-45 www.idx.co.id 

2 Obligasi Perusahaan Asianbondsonline.adb.org 

3 Reksadana Pendapatan Tetap www.ojk.go.id 

4 Dolar Amerika Serikat www.oanda.com 

5 Emas www.bbj-jfx.com 

7 SBI www.bi.go.id 

8 IHSG www.idx.co.id 

Sumber : hasil pengolahan penulis 

 

3.1.3 Memilih Instrumen Investasi  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

3.2 Metode Pengolahan Data Metode Markowitz  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 
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yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

3.2.1 Menghitung Imbal Hasil Instrumen Investasi dan Nilai Pasar  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

E(r) = ∑ 𝑝(𝑠) 𝑟(𝑠)𝑠 ............................................................................ (3.1)  

dimana  

E(r) = Return yang diinginkan  

p(s) = Probabilitas  

r(s) = Return tiap periode 

 

• Obligasi  

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 
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yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

Pm = ∑ (
𝐶𝑖/2

(1+
𝑖

2
)

𝑡 + 
𝑃𝑝

(1+ 
𝑖

2
)

2𝑛)

2𝑛

𝑡=1

……………………………..………(3.2) 

 

 

dimana 

Pm = Nilai pasar obligasi saat ini 

n = Jumlah tahun sampai dengan jatuh tempo 

Ci = Kupon tahunan untuk obligasi i 

i = Rate yang berlaku hingga jatuh tempo untuk obligasi yang diterbitkan 

Pp = Nilai par obligasi 

 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

 

Ri,t= NABi,t - NABi,t-1………................................................................... (3.3)  
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     NABi,t-1  

 

dimana  

Ri,t  = Tingkat imbal hasil Reksa dana ke i pada periode t  

NABi,t  = Nilai aktiva bersih Reksa dana ke i periode ke t  

NABi,t-1  = Nilai aktiva bersih Reksa dana i ke periode ke t-1  

 

Tidak ada yang namanya investasi sempurna, tetapi menyusun strategi yang 

menawarkan pengembalian tinggi dan risiko yang relatif rendah adalah prioritas bagi 

investor modern. Meskipun ciri khas ini kelihatannya cukup jelas hari ini, strategi ini 

sebenarnya tidak ada sampai paruh kedua abad ke-20. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

 

Hasil dan Analisis 

 Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder yang diperoleh dari 

BEI (Bursa Efek Indonesia) dan website resmi perusahaan sampel. Populasi dalam 

penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di bursa efek indonesia periode 2014-2018 

yang masuk kedalam sub-sektor perbankan. Pemilihan sampel menggunakan metode 

purposive sampling berdasarkan beberapa kriteria sebagai berikut : 

 

Tabel 4.1 Kriteria Sampel 

No. Kriteria Pengambilan Sampel Jumlah 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) s.d. tahun 2018 
45 

2. Perusahaan perbankan yang belum listing di Bursa Efek 

Indonesia sejak tahun 2014 
(6) 
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3. Perusahaan perbankan yang tidak mempublikasikan laporan 

keuangan tahunan (annual report) secara lengkap periode 

2014-2018 

(7) 

4. Jumlah sampel yang dijadikan objek penelitian 32 

5. Jumlah data observasi periode 2014 - 2018 160 

 Sumber : Data diolah 2019 

 

Berdasarkan kriteria yang sudah ditetapkan, maka diperoleh sampel sebanyak 32 

perusahaan perbankan sebagaimana yang disajikan pada tabel berikut : 

 

Tabel 4.2 Sampel Penelitian 

No. Kode Nama Emiten 
Tanggal 

Pencatatan 

1 AGRO Bank Rakyat Indonesia Agroniaga Tbk 08/08/2003 

2 AGRS Bank Agris Tbk 22/12/2014 

3 BABP Bank MNC Internasional Tbk 15/07/2002 

4 BACA Bank Capital Indonesia Tbk 04/10/2007 

5 BBCA Bank Central Asia Tbk 31/05/2000 

6 BBHI Bank Harda Internasional Tbk 12/08/2015 

7 BBKP Bank Bukopin Tbk 10/07/2006 

8 BBMD Bank Mestika Dharma Tbk 08/07/2013 

9 BBNI Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 25/11/1996 

10 BBRI Bank Rakyat Indonesia (Persero) Tbk 10/11/2003 

11 BCIC Bank Jtrust Indonesia Tbk 25/06/1997 

12 BDMN Bank Danamon Indonesia Tbk 06/12/1989 

13 BEKS Bank Pembangunan Daerah Banten Tbk 13/07/2001 

14 BGTG Bank Ganesha Tbk 12/05/2016 

15 BINA Bank Ina Perdana Tbk 16/01/2014 

16 BJBR Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk 08/07/2010 

17 BKSW Bank QNB Indonesia Tbk 21/11/2002 

18 BMAS Bank Maspion Indonesia Tbk 11/07/2013 

19 BMRI Bank Mandiri (Persero) Tbk 14/07/2003 

20 BNBA Bank Bumi Arta Tbk 01/06/2006 

21 BNGA Bank CIMB Niaga Tbk 29/11/1989 

22 BNII Bank Maybank Indonesia Tbk 21/11/1989 

23 BSIM Bank Sinarmas Tbk 13/12/2010 

24 BSWD Bank Of India Indonesia Tbk 01/05/2002 

25 BTPN Bank Tabungan Pensiunan Nasional Tbk 12/03/2008 
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26 BVIC Bank Victoria International Tbk 30/06/1999 

27 INPC Bank Artha Graha International Tbk 29/08/1990 

28 MAYA Bank Mayapada International Tbk 29/08/1997 

29 MCOR Bank China Construction Bank Indonesia Tbk 03/07/2007 

30 MEGA Bank Mega Tbk 17/04/2000 

31 NISP Bank OCBC NISP Tbk 20/10/1994 

32 NOBU Bank National Nobu Tbk 20/05/2013 
 Sumber : Bursa Efek Indonesia, 2019 

4.2.  Hasil Penelitian 

Sebelum melakukan analisis regresi data panel, penulis perlu menunjukkan 

karakteristik distribusi masing-masing data yang akan diteliti. Menurut Ghozali (2016) 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah 

lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah 

Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

    Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah anggota komite audit (X1), komposisi komisaris 

independen (X2), kepemilikan saham publik (X3), CAR (X4), dan LDR (X5). Gambaran 

umum sampel penelitian dapat dilihat pada tabel hasil analisis deskriptif berikut: 

 

Tabel 4.3 Hasil Analisis Deskriptif 

 
ROA 

KOMITE_ 

AUDIT 

KOMISARIS_ 

INDEPENDEN 

SAHAM_ 

PUBLIK 
CAR LDR 

 Mean 0.009301 3.800000 0.591063 0.245501 0.206559 0.837175 

 Median 0.011800 3.000000 0.570000 0.233250 0.186800 0.857300 

 Maximum 0.047300 6.000000 1.000000 0.557800 0.664300 1.125400 

 Minimum -0.111500 3.000000 0.400000 0.000000 0.080200 0.506100 

 Std. Dev. 0.023326 1.008143 0.104878 0.166919 0.077670 0.116699 

 Skewness -2.229937 1.035922 1.119662 0.182011 2.512790 -0.783097 

 Kurtosis 10.34083 2.864621 5.392752 1.651774 12.63438 3.804241 

       

 Jarque-Bera 491.8548 28.73912 71.59891 13.00150 787.1845 20.66512 

 Probability 0.000000 0.000001 0.000000 0.001502 0.000000 0.000033 

       

 Sum 1.488100 608.0000 94.57000 39.28020 33.04940 133.9480 
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 Sum Sq. 

Dev. 0.086510 161.6000 1.748919 4.430033 0.959190 2.165378 

       

 Observations 160 160 160 160 160 160 
 Sumber : Data diolah 2019, Eviews 10 

 

 Tabel 4.2 diatas merupakan hasil analisis deskriptif dari masing-masing variabel 

penelitian. Variabel dependen (Y) adalah return on assets (ROA). Satuan dalam variabel 

penelitian ROA adalah persentase. Berdasarkan tabel 4.2 variabel Pada tahun 1952, 

seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya tentang "Pemilihan 

Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap manajemen 

portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi 

hampir empat dekade kemudian. 

 Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio Modern 

(MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen portofolio 

ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio investasi yang 

beragam dan menguntungkan. 

  Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah nilai rata-rata sebesar 3.8 dengan standar deviasi 

1,008143. Semakin besar nilai standar deviasi, maka semakin besar juga jarak rata-rata 

setiap unit data terhadap rata-rata hitung (mean). Nilai tertingginya adalah 6 dan nilai 

terendahnya adalah 3. 

 Variabel independen (X2) adalah komposisi komisaris independen. 

Satuan dalam variabel penelitian ini adalah persentase. Berdasarkan tabel 4.2 variabel 

komposisi Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori 

yang mengubah lansekap manajemen portofolio — sebuah makalah yang akan 

memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio investasi 

yang beragam dan menguntungkan. 

Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah 4.2 variabel kepemilikan saham publik 
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menunjukkan nilai rata-rata sebesar  0,245501 (24,5%) dengan standard Pada tahun 1952, 

seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya tentang "Pemilihan 

Portofolio", sebuah makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap manajemen 

portofolio — sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi 

hampir empat dekade kemudian.   

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio investasi 

yang beragam dan menguntungkan. 

    Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis 

disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah nilai dari standar deviasi, maka 

semakin besar jarak rata-rata setiap unit data terhadap rata-rata hitung (mean). Nilai 

tertingginya adalah 0,664300 (66,43%) dan nilai terendah 0,080200 (8,02%). 

 Variabel independen (X5) adalah loan to deposits ratio (LDR). Satuan dalam variabel 

penelitian ini adalah bilangan bulat. Berdasarkan tabel 4.2 variabel loan to deposits ratio 

(LDR) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 0,837175 (83,71%) dengan standar 

deviasi  0,116699 (11,66%). Semakin besar nilai dari standar deviasi, maka semakin besar 

jarak rata-rata setiap unit data terhadap rata-rata hitung (mean). Nilai tertingginya adalah 

1,125400 (112,54%) dan nilai terendah 0,506100 (50,61%). 

 

Kesimpulan 

      Penelitian ini dilakukan untuk menganalisa pengaruh beberapa mekanisme 

corporate governance, rasio kecukupan modal dan indikator fungsi intermediasi (Loan 

to deposits Ratio) terhadap kinerja keuangan perbankan. Berdasarkan beberapa hasil 

penelitian terdahulu, mekanisme ini diyakini memiliki pengaruh terhadap kinerja 

keuangan. Penulis menggunakan sampel perusahaan perbankan yang telah terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2018 dan mekanisme Corporate Governance yang 

teliti adalah jumlah anggota komite audit, komposisi dewan komisaris, dan kepemilikan 

publik. Selanjutnya variabel rasio kecukupan Pada tahun 1952, seorang ekonom 

bernama Harry Markowitz menulis disertasinya tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah 

makalah yang berisi teori-teori yang mengubah lansekap manajemen portofolio — 
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sebuah makalah yang akan memberinya Hadiah Nobel dalam Ekonomi hampir empat 

dekade kemudian. 

Sebagai antitesis filosofis dari pemilihan saham tradisional, Teori Portofolio 

Modern (MPT) miliknya terus menjadi strategi investasi populer, dan alat manajemen 

portofolio ini — jika digunakan dengan benar — dapat menghasilkan portofolio 

investasi yang beragam dan menguntungkan. 

   Pada tahun 1952, seorang ekonom bernama Harry Markowitz menulis disertasinya 

tentang "Pemilihan Portofolio", sebuah benar-benr independen dan professional dalam 

bidang keilmuannya. 

 Berdasarkan analisis yang telah dilakukan terhadap mekanisme Corporate 

Governance dengan proksi kepemilikan saham publik disimpulkan bahwa tidak terdapat 

pengaruh kepemilikan saham publik terhadap kinerja keuangan perbankan. Penelitian ini 

menunjukkan bahwa meskipun sangat banyak sekali saham yang go publik di Indonesia, 

namun kepemilikan masyarakat masih minim sehingga hal ini menyebabkan dominasi dari 

pemilik atau pendiri masih dominan sehingga menyebabkan ketidakmampuan publik 

secara optimal dalam memberikan pegawasan terhadap perusahaan. 

 Analisis yang telah  dilakukan terhadap rasio kecukupan modal dengan proksi Capital 

Adequacy Ratio (CAR) disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh Capital Adequacy 

Ratio (CAR) terhadap kinerja keuangan perbankan. Disisi lain, CAR yang tinggi dapat 

mengurangi kemampuan bank dalam melakukan ekspansi usahanya karena semakin 

besarnya cadangan modal yang digunakan untuk menutupi risiko kerugian. Terhambatnya 

ekspansi usaha akibat tingginya CAR yang pada akhirnya akan mempengaruhi kinerja 

keuangan bank tersebut 

 Analisis yang telah dilakukan terhadap indikator fungsi intermediasi dengan proksi 

Loan to Deposits Ratio (LDR) disimpulkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan Loan 

to Deposits Ratio (LDR) terhadap kinerja keuangan perbankan. Semakin tinggi LDR akan 

meningkatkan kinerja keuangan perbankan. Saat ini perbankan masih  

 

1.1 Implikasi 

Peranan komite audit diperusahaan belum mampu secara signifikan 

meningkatkan kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan peran pengawasan komite audit 

belum maksimal. Lingkup kerja komite audit yang bersinggungan dengan manajemen 
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dapat mempengaruhi sikap profesionalitas dan independensi komite audit. Perannya 

yang sangat vital dalam menjaga kualitas Corporate Governance terlihat dalam hal 

peningkatan kualitas laporan keuangan dan dapat memberikan manfaat yang besar bagi 

kita di waktu yang akan datang. Dihampir seluruh berbenah dan belum mampu 

melepaskan diri dari persoalan ekonomi dan politik yang begitu parah. negara di dunia 

ini tentunya memiliki pasar modal (capital market) diharapkan memberikan manfaat 

dimasa yang akan datang 

 Selain harta investasi dapat pulaharapan satu langkah terbaik untuk melindungi 

kekayaan agar tidak tergerus oleh inflasi adalah dengan cara berinvestasi kecuali bagi 

negara-negara yang masih Maka keberadaan pasar modal dinegara itu dapat kondisi 

politik dan keamanan dianggap belum berjalan secara efektif. Ketidakefektifan oleh 

berbagai hal seperti yang belum stabil seperti yang dialami oleh Negara Palestina, 

Myanmar, Rwanda dan beberapa Negara lainnya. 

 perusahaan khususnya sektor perbankan di Indonesia masih tergolong minim, hal 

tersebut belum mampu memberikan pengaruh yang signifikan terhadap kinerja 

keuangan perusahaan.  

  Rasio kecukupan modal (CAR) menunjukkan kemampuan perbankan dalam 

menyediakan dana yang digunakan untuk mengatasi kemungkinan risiko kerugian. 

Semakin besar nilai CAR mencerminkan kemampuan perbankan yang semakin baik 

dalam menghadapi kemungkinan risiko kerugian. Pada penelitian ini CAR tidak 

memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan secara signifikan 

  LDR (Loan to Deposits Ratio) adalah rasio yang mengukur kemampuan bank 

dalam memenuhi kewajiban jangka pendek (bisa disebut likuiditas) Jika nilai LDR 

terlalu tinggi, artinya perbankan tidak memiliki likuiditas yang cukup memadai untuk 

menutup kewajibannya terhadap nasabah (DPK). Sebaliknya, jika nilai LDR terlalu 

rendah berarti perbankan memiliki likuiditas yang cukup memadai tetapi mungkin 

pendapatannya lebih rendah, karena seperti yang diketahui dunia perbankan 

memperoleh pendapatan melalui kredit yang disalurkan, pada penelitian ini LDR tidak 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan. 
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