
BAB II

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Landasan Teori

2.1.1 Saham

Menurut Fahmi (2012:85) saham adalah tanda bukti penyertaan kepemilikan

modal/dana pada suatu perusahaan berupa selembar kertas yang tercantum dengan

jelas nilai nominal, nama perusahaan, disertai dengan hak dan kwajiban yang

dijelaskan kepada setiap pemegangnya. Pihak yang memiliki saham akan

memperoleh beberapa keuntungan sebagai bentuk kewajiban yang harus diterima.

Kewajiban tersebut adalah sebagai berikut:

1. Dividen

Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan

perusahaan dan berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan.

Dividen diberikan setelah mendapat persetujuan dari pemegang saham

dalam RUPS. Jika seorang pemodal ingin mendapatkan dividen, maka

pemodal tersebut harus memegang saham tersebut dalam kurun waktu

yang relatif lama yaitu hingga kepemilikan saham tersebut berada

dalam periode dimana diakui sebagai pemegang saham yang berhak

mendapatkan dividen. Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa

dividen tunai, artinya kepada setiap pemegang saham diberikan dividen

berupa uang tunai dalam jumlah rupiah tertentu utuk setiap saham. Atau

dapat pula berupa dividen saham yang berarti kepada setiap pemegang

saham diberikan dividen sejumlah saham sehingga jumlah saham yang
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dimiliki seorang pemodal akan bertambah dengan adanya pembagian

dividen saham tersebut.

2. Capital Gain

Capital Gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual.

Capital gain terbentuk dengan adanya aktivitas perdangangan saham di

pasar sekunder. Misalnya investor membeli saham ABC dengan harga

per saham Rp 3.000 kemudian menjualnya dengan harga Rp 3.500 per

saham yang berarti pemodal tersebut mendapatkan capital gain sebesar

Rp 500 untuk setiap saham yang dijualnya.

Sebagai instrument investasi, saham juga memiliki risiko, antara lain:

1. Capital Loss

Merupakan kebalikan dari Capital Gain, yaitu suatu kondisi

dimana investor menjual saham lebih rendah dari harga beli. Misalnya

saham PT. XYZ yang dibeli dengan harga Rp 2.000 per saham,

kemudian harga saham tersebut terus mengalami penurunan hingga

mencapai Rp 1.400 per saham. Karena takut harga saham tersebut akan

terus turun, investor menjual pada harga Rp 1.400,- sehingga investor

mengalami kerugian sebesar Rp 600 per saham.

2. Risiko Likuidasi

Perusahaan yang sahamnya dimiliki, dinyatakan bangkrut oleh

pengadilan, atau perusahaan tersebut dibubarkan. Dalam hal ini hak

klaim dari pemegang saham mendapat prioritas terakhir setelah seluruh

kewajiban perusahaan dapat dilunasi (dari hasil penjualan kekayaan
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perusahaan). Jika masih terdapat sisa kekayaan perusahaan, maka sisa

tersebut dibagi secara proporsonal kepada seluruh pemegang saham.

Namun jika tidak terdapat sisa kekayaan perusahaan, maka pemegang

saham tidak akan memperoleh hasil dari likuidasi tersebut. Kondisi ini

merupakan risiko yang terberat dari pemegang saham. Untuk itu

seorang pemegang saham dituntut untuk secara terus menerus

mengikuti perkembangan perusahaan.

Dalam pasar modal ada dua jenis saham yang paling umum dikenal oleh

publik, yaitu saham biasa (common stock) dan saham istimewa (preferred stock).

Saham biasa (common stock) adalah Surat berharga yang dijual oleh suatu

perusahaan yang menjelaskan nilai nominal (rupiah, dolar, yen, dan sebagainya)

dimana pemegangnya diberi hak untuk mengikuti Rapat Umum Pemegang Saham

(RUPS) dan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa (RUPSLB) serta berhak

untuk menentukan membeli right issue (penjualan saham terbatas) atau tidak.

Pemegang saham ini di akhir tahun akan memperoleh keuntungan dalam bentuk

dividen. Sedangkan saham istimewa (preferred stock) adalah surat berharga yang

dijual oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nilai nominal (rupiah, dolar, yen,

dan sebagainya) di mana pemegangnya akan memperoleh pendapatan tetap dalam

bentuk dividen yang akan diterima setiap kuartal (tiga bulanan).

2.1.2 Harga saham

Harga saham merupakan nilai suatu saham yang mencerminkan kekayaan

perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut. Harga saham juga dapat

didefinisikan sebagai harga yang dibentuk dari interaksi antara penjual dan



18

pembeli saham di bursa efek yang dilatarbelakangi oleh harapan mereka terhadap

keuntungan perusahaan.  Sedangkan menurut Jogiyanto (2008: 143) harga saham

merupakan harga yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu dan harga saham

tersebut ditentukan oleh pelaku pasar. Harga saham ditentukan oleh

perkembangan perusahaan penerbitnya. Jika perusahaan penerbitnya mampu

menghasilkan keuntungan yang tinggi, ini akan memungkinkan perusahaan

perusahaan tersebut menyisihkan bagian keuntungannya itu sebagai dividen

dengan jumlah yang tinggi pula. Pemberian dividen yang tinggi ini akan menarik

minat masyarakat untuk membeli saham tersebut. Akibatnya permintaan atas

saham tersebut meningkat. Pada gilirannya, peningkatan harga saham ini akan

memungkinkan pemegangnya mendapatkan capital gain. Capital gain ini akan

semakin mendorong permintaan dan sekaligus mendorong naiknya harga saham.

Berikut adalah beberapa kondisi dan situasi yang menentukan suatu saham

itu akan mengalami fluktuasi.

1) Kondisi mikro dan makro ekonomi.

2) Kebijakan perusahaan dalam memutuskan untuk ekspansi (perluasan

usaha), seperti membuka kantor cabang (brand office) dan kantor cabang

pembantu (sub-brand office), baik yang dibuka di domestik maupun luar

negeri.

3) Penggantian direksi secara tiba-tiba.

4) Adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak

pidana dan kasusnya sudah masuk k pengadilan.
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5) Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan dalam setiap

waktunya.

6) Risiko sistematis, yaitu suatu bentuk resiko yang terjadi secara

menyeluruh dan telah ikut menyebabkan perusahaan ikut terlibat.

7) Efek dari psikologi pasar yang ternyata mampu menekan kondisi teknikal

jual beli saham.

Penilaian harga saham penting untuk dilakukan oleh investor terkait

keputusan investasinya karena bertujuan untuk menentukan saham mana yang

akan memberikan tingkat keuntungan yang maksimal dengan resiko dan jumlah

investasi tertentu.

2.1.3 Kinerja Keuangan

Kinerja bank merupakan bagian dari kinerja bank secara keseluruhan.

Kinerja (performance) bank secara keseluruhan merupakan gambaran prestasi

yang dicapai bank dalam opersaionalnya, baik menyangkut aspek keuangan,

pemasaran, penghimpunan dan penyaluran dana, teknologi maupun sumber daya

manusia.

Berdasarkan apa yang dinyatakan di atas, kinerja keuangan bank

merupakan gambaran kondisi keuangan bank pada suatu periode tertentu baik

menyangkut aspek penghimpunan dana maupun penyaluran dana yang biasanya

diukur dengan indikator kecukupan modal, likuiditas, dan profitabilitas bank.

Berkaitan dengan analisis kinerja keuangan bank mengandung beberapa tujuan,

yaitu:
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a. Untuk mengetahui keberhasilan pengelolaan keuangan bank terutama

kondisi likuiditas, kecukupan modal dan profitabilitas yang dicapai

dalam tahun berjalan maupun tahun sebelumnnya.

b. Untuk mengetahui kemampuan bank dalam mendayagunakan semua aset

yang dimiliki dalam menghasilkan profit secara efisien.

Kinerja keuangan bank dapat menggambarkan kondisi bank secara

keseluruhan. Terutama mengenai kondisi keuangan bank, apakah bank tersebut

sehat atau tidak. Secara sederhana dapat dikatakan bahwa bank yang sehat adalah

bank yang dapat menjalankan fungsi-fungsinya dengan baik. Dengan kata lain,

bank yang sehat adalah bank yang dapat menjaga dan memelihara kepercayaan

masyarakat, dapat menjalankan fungsi intermediasi, dapat membantu kelancaran

lalu lintas pembayaran serta dapat digunakan oleh pemerintah dalam

melaksanakan berbagai kebijakannya, terutama kebijakan moneter.

Kesehatan keuangan bank dapat diartikan sebagai kemampuan suatu bank

untuk melakukan kegiatan operasional perbankkan secara normal seperti

kemampuan menghimpun dana dari masyarakat, dari lembaga lain, dan dari

modal sendiri, kemampuan mengelola dana, kemampuan untuk menyalurkan dana

ke masyarakat, karyawan, pemilik modal, dan pihak lain, pemenuhan peraturan

perbankkan yang berlaku dan mampu memenuhi semua kewajiban dengan baik

dengan cara-cara yang sesuai dengan peratuan perbankkan yang

berlaku.(Triandaru dan Budisantoso : 2006) dalam (Ruwaida, 2011 : 22).

Secara sederhana keuangan bank dikatakan sehat karena bank dapat

menjalankan fungsinya dengan baik, bank mempunyai modal yang cukup, dapat
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menjaga kualitas asetnya dengan baik, mengelola dengan baik dan

mengoperasikan berdasarkan prinsip kehati-hatian, menghasilkan keuntungan

yang cukup untuk mempertahankan kelangsungan usahanya, serta memelihara

likuiditasnya sehingga dapat memenuhi kewajibannya setiap saat.

Kesehatan keuangan bank adalah kemampuan suatu bank untuk

melakukan kegiatan operasional perbankan secara normal dan mampu memenuhi

semua kewajibannya dengan baik dengan cara-cara yang sesuai dengan peraturan

perbankan yang berlaku. Menyadari arti pentingnya kesehatan suatu bank bagi

pembentukan kepercayaan dalam dunia perbankan serta untuk melaksanakan

prinsip kehati-hatian dalam dunia perbankan, maka Bank Indonesia menerapkan

aturan tentang kesehatan bank. Diharapkan bank dalam kondisi sehat semua,

sehingga tidak akan merugikan masyarakat yang berhubungan dengan perbankan.

Tingkat Kesehatan Bank sebagai ukuran pencapaian kinerja bank yang

komprehensif merupakan input untuk planning ke depan. Bagi bank, tujuan

penilaian Tingkat Kesehatan Bank adalah memperoleh gambaran mengenai

tingkat kesehatan bank sehingga dapat digunakan sebagai input bagi bank dalam

menyusun strategi dan rencana bisnis ke depan serta memperbaiki kelemahan-

kelemahan yang berpotensi menganggu kinerja bank. Bagi regulator, penilaian

tingkat kesehatan bank menjadi input dalam menyusun strategi dan rencana

pengawasan bank yang efektif sehingga bersama-sama dengan bank dapat

menciptakan individual bank dan sistem perbankan yang sehat dan

berkesinambungan. Penilaian tingkat kesehatan bank dapat diukur dengan

menggunakan analisis CAMEL.
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2.1.4 Analisis CAMEL

Analisis CAMEL digunakan untuk menganalisis dan mengevaluasi kinerja

keuangan bank umum di Indonesia. CAMEL merupakan kepanjangan dari Capital

(C), Asset Quality (A), Management (M), Earning (E), dan Liability atau Liquidity

(L). Analisis CAMEL diatur dalam Peraturan Bank Indonesia Nomor

6/10/PBI/2004 perihal sistem penilaian Tingkat Kesehatan Bank Umum dan

Peraturan Bank Indonesia Nomor 9/1/PBI/2007 Tentang Sistem Penilaian Tingkat

Kesehatan Bank Umum Berdasarkan Prinsip Syariah.

Dalam hal ini, CAMEL merupakan salah satu instrumen Bank Indonesia

yang diperlukan untuk mengetahui tingkat kesehatan bank. Faktor-faktor CAMEL

ini sudah diakui dunia perbankan internasional (standar BIS adalah CAMEL),

berkiblat pada aturan yang ditetapkan oleh BIS (Bank Internasional Settlement)

yang merupakan bank sentral dari bank sentral utama dunia yaitu suatu organisasi

yang bermarkas di kota Basle, Switzerland yang beranggotakan 10 (sepuluh)

negara-negara maju yaitu: United States, West Germany, Japan, Britian, France,

Italy, Belgium, The Nederlands, Canada, dan Sweden. Kegiatan kelompok

perbankan ini sangat berpengaruh terhadap perbankan global. Oleh karena itu,

hampir seluruh sistem perbankan internasional mengacu pada standar BIS, atau

memang secara terpaksa harus mengikuti, agar operasional perbankan suatu

negara dapat memenuhi standar yang diakui secara internasional dan dapat

diterima dalam kancah operasional perbankan dunia.

Penilaian tingkat kesehatan bank berdasarkan ketentuan Bank Indonesia

mencakup penilaian terhadap faktor-faktor CAMEL yang terdiri dari:
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a. Permodalan (Capital)

Menurut Taswan (2006) dalam (Ruwaida,2011:22), “Modal bank

adalah dana yang diinvestasikan oleh pemilik dalam rangka pendirian badan

usaha yang dimaksudkan untuk membiayai kegiatan usaha bank di samping

untuk memenuhi regulasi yang ditetapkan oleh otoritas moneter.

Dari defenisi diatas dapat disimpulkan bahwa modal adalah dana

investasi yang dimiliki oleh pemilik perusahaan untuk membiayai kegiatan

usahanya sehingga menghasilkan laba. Kecakupan modal merupakan faktor

penting dalam bank dalam rangka pengembangan usaha dan menampung

risiko kerugian. Bank Indonesia mendapatkan kewajiban penyediaan modal

minimum yang harus selalu dipertahankan oleh setiap bank sebagai suatu

proporsi tertentu dari total ATMR.

Perhitungan penyediaan modal minimum atau kecukupan modal bank

(capital adequacy) didasarkan kepada rasio atau perbandingan antara modal

yang dimiliki bank dan jumlah aktiva tertimbang menurut risiko (ATMR).

b. Kualitas Aset (Asset Quality)

Kualitas aktiva produktif adalah semua aktiva dalam rupiah atau valas

yang dimiliki oleh bank dengan maksud untuk memperoleh penghasilan

sesuai dengan fungsinya, yaitu pemberian kredit, kepemilikan surat-surat

berharga, dan penempatan dana kepada bank lain baik dari dalam maupun

luar negeri terkecuali penanaman dana dalam bentuk giro atau penyertaan.

(Dendawijaya:2003) dalam (Ruwaida,2011:28.)
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Dari definisi di atas dapat disimpulkan bahwa kualitas aktiva produktif

adalah tolok ukur untuk menilai tingkat kemungkinan diterimanya kembali

dana yang ditanamkan dalam aktiva produktif berdasarkan kriteria tertentu.

c. Manajemen (Management)

Manajemen adalah suatu proses yang menggunakan metode ilmu dan

seni untuk menerapkan fungsi-fungsi perencanaan, pengorganisasian,

pengarahan, dan pengendalian pada kegiatan sekelompok manusia yang

dilengkapi dengan sumber ekonomi atau fakor produksi untuk mencapai

tujuan yang telah dicapai sebelumnya.

d. Profitabilitas (Earnings)

Profitabilitas adalah kemampuan bank untuk menghasilkan

keuntungan yang wajar sesuai dengan line of business.

Penilaian pendekatan kuantitatif dan kualitatif faktor profitabilitas

bank antara lain dilakukan melalui penilaian terhadap komponen-komponen

Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), Net Interest Margin

(NIM) atau Net Operating Margin (NOM), dan Biaya Operasional

dibandingkan dengan Pendapatan Operasional (BOPO).

e. Likuiditas (Liquidity)

Rasio likuiditas adalah kemampuan suatu bank dalam memenuhi

kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu. Suatu bank dapat

dikatakan likuid, apabila bank bersangkutan mampu membayar semua

hutangnya terutama hutang jangka pendek. Dalam hal ini yang dimaksud

dengan hutang jangka pendek yang ada di bank antara lain adalah simpanan
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masyarakat yaitu seperti tabungan, giro, dan deposito. Dikatakan likuid jika

pada saat ditagih bank mamapu membayar. Kemudian bank juga harus

dapat pula memenuhi semua permohonan kredit yang layak dibiayai.

Penilaian pendekatan kuantitatif dan kualitatif faktor likuiditas bank

dilakukan melalui penilaian terhadap komponen Loan to Deposit Ratio (LDR).

LDR menunjukkan seberapa jauh kemampuan bank dalam membayar kembali

penarikan dana yang dilakukan deposan dengan mengandalkan kredit yang

diberikan sebagai sumber likuiditasnya (Dendawijaya, 2009:116) dalam

(Suciani;2012).

Pendekatan analisis rasio keuangan dapat digunakan untuk menilai kinerja

keuangan pada perusahaan perbankan. Bagi investor, informasi mengenai kinerja

perusahaan dapat digunakan untuk melihat apakah mereka akan mempertahankan

investasi mereka di perusahaan tersebut atau mencari alternatif lain. Apabila

kinerja perusahaan publik meningkat maka nilai perusahaan akan semakin tinggi

yang membuat para investor akan menanamkan modalnya pada perusahaan

tersebut. Hal ini kemudian akan direfleksikan oleh pasar dalam bentuk kenaikan

harga saham perusahaan.

Rasio keuangan secara umum digunakan untuk mengetahui gambaran

prospek dan risiko yang dihadapi perusahaan perbankan maupun investor di masa

mendatang. Rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah :

1. Capital Adequacy Ratio

Indikator yang digunakan untuk mengukur kecukupan modal suatu

bank adalah dengan capital adequacy ratio (CAR) adalah rasio kinerja
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bank untuk mengukur kecukupan modal yang dimiliki bank untuk

menunjang aktiva yang mengandung atau menghasilkan risiko, misalnya

kredit yang diberikan. CAR merupakan indikator terhadap kemampuan

bank untuk menutupi penurunan aktivanya sebagai akibat dari kerugian-

kerugian bank yang disebabkan oleh aktiva yang berisiko (Dendawijaya,

2009:121) dalam (Edginarda;2012). Semakin tinggi CAR maka semakin

baik kemampuan bank tersebut untuk menanggung risiko dari setiap

kredit atau aktiva produktif yang berisiko.

Besarnya CAR diukur dari rasio antara modal bank terhadap

Aktiva Tertimbang Menurut Risiko (ATMR). Menurut PBI No.

10/15/PBI/2008 Pasal 2 Bank wajib menyediakan modal minimum

sebesar 8% (delapan persen) dari Aset Tertimbang Menurut Risiko

(ATMR). ATMR adalah nilai total masing-masing aktiva bank setelah

dikalikan dengan masing-masing bobot risiko aktiva tersebut.

2. Non Performing Loan

Non-Performing Loan (NPL) merupakan salah satu indikator

kesehatan kualitas aset bank. Rasio Non-Performing Loan menunjukkan

kemampuan manajemen bank dalam mengelola kredit bermasalah yang

diberikan oleh bank, sehingga semakin tinggi rasio ini maka akan

semakin buruk kualitas kredit bank yang menyebabkan jumlah kredit

bermasalah semakin besar dan memungkinkan pencapaian laba semakin

rendah. (Rudyono;2011)
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Yang dimaksud dengan NPL adalah debitur atau kelompok debitur

yang masuk dalam golongan 3, 4, 5 dari 5 golongan kredit yaitu debitur

yang kurang lancar, diragukan dan macet. Salah satu resiko yang muncul

akibat semakin kompleknya kegiatan perbankan adalah munculnya non

performing loan (NPL) yang semakin besar. NPL adalah rasio kredit

bermasalah dengan total kredit. NPL yang baik adalah NPL yang

memiliki nilai dibawah 5%. NPL mencerminkan risiko kredit, semakin

kecil NPL semakin kecil pula risiko kredit yang ditanggung bank. Bank

dengan NPL yang tinggi akan memperbesar biaya baik pencadangan

aktiva produktif maupun biaya lainnya, sehingga berpotensi terhadap

kerugian bank (Mawardi, 2005) dalam (Prasnanugraha;2007).

Kredit yang digolongkan sebagai non-performing adalah kredit

dengan kolektibilitas kurang lancar (tunggakan pokok/ bunga di atas 90

hari sampai 120 hari), diragukan (tunggakan pokok/ bunga di atas 120

hari sampai 180 hari), dan macet (tunggakan pokok/ bunga di atas 180

hari). Kredit dalam kategori ini adalah kredit dengan kemungkinan

tertagih sangat tipis.

3. Net Profit Margin (NPM)

Penelitian Merkusiwati (2007) dalam (Suciani;2012)

menggambarkan tingkat kesehatan bank dari aspek manajemen dengan

rasio Net Profit Margin (NPM), alasannya karena seluruh kegiatan

manajemen suatu bank yang mencakup manajemen umum, manajemen

risiko, dan kepatuhan bank pada akhirnya akan mempengaruhi dan
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bermuara pada perolehan laba. Semakin besar NPM, maka kinerja

perusahaan akan semakin produktif, sehingga akan meningkatkan

kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan

tersebut. Rasio ini menunjukkan berapa besar persentase laba bersih

yang diperoleh dari setiap penjualan. Semakin besar rasio ini, maka

dianggap semakin baik kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba

yang tinggi. Hubungan antara laba bersih sesudah pajak dan penjualan

bersih menunjukkan kemampuan manajemen dalam mengemudikan

perusahaan secara cukup berhasil untuk menyisakan margin tertentu

sebagai kompensasi yang wajar bagi pemilik yang telah menyediakan

modalnya untuk suatu resiko. Hasil dari perhitungan mencerminkan

keuntungan netto per rupiah penjualan. Para investor pasar modal perlu

mengetahui kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba. Dengan

mengetahui hal tersebut investor dapat menilai apakah perusahaan itu

profitable atau tidak.

4. Return On Equity

Menurut Sartono (2001) dalam (Aminatuzzahra:2010), ROE

merupakan pengembalian hasil atau ekuitas yang jumlahnya dinyatakan

sebagai suatu parameter dan diperoleh atas investasi dalam saham biasa

perusahaan untuk suatu periode waktu tertentu. Rasio ini

memperlihatkan sejauh manakah perusahaan mengelola modal sendiri

secara efektif, mengukur tingkat keuntungan dari investasi yang telah

dilakukan dari pemilik modal sendiri atau pemegang saham.
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Besarnya ROE sangat dipengaruhi oleh besarnya laba yang

diperoleh perusahaan, semakin tinggi laba yang diperoleh maka akan

semakin meningkatkan ROE. Sedangkan ROE merupakan rasio antara

laba sesudah pajak terhadap total modal sendiri (ekuitas) yang berasal

dari seroran pemilik, laba tidak dibagi dan cadangan lain yang dimiliki

oleh perusahaan. Peningkatan ROE perusahaan akan berdampak terhadap

harga saham perusahaan. Peningkatan ROE berarti peningkatan laba

bersih yang dihasilkan perusahaan dibandingkan dengan modal sendiri

yang digunakan untuk menghasilkan laba bersih tersebut. Akibat

peningkatan laba bersih ini, investor akan menilai bahwa perusahaan

mempunyai kinerja yang bagus dan hal ini akan berpengaruh pada

permintaan saham perusahaan. Permintaan saham yang meningkat akan

mendorong harga saham bergerak naik.

5. Earning Per Share

Earning per Share (EPS) merupakan salah satu indikator

keberhasilan yang telah dicapai perusahaan dalam menciptakan

keuntungan bagi pemegang sahamnya. Menurut Widoatmodjo (1996:

96) dalam (Priatinah dan Prabandaru;2012) dalam perdagangan saham

EPS sangat berpengaruh terhadap harga saham. Semakain tinggi EPS

maka akan semakin mahal suatu saham dan sebaliknya, karena EPS

merupakan salah satu bentuk rasio keuangan untuk menilai kinerja

perusahaan.
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Earning Per Share atau pendapatan per lembar saham adalah

bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada para pemegang

saham dari setiap lembar saham yang dimiliki. Dengan demikian,

Earning Per Share menunjukkan kemampuan perusahaan dalam

memperoleh laba yang diraih perusahaan kepada para pemegang saham.

Earning Per Share juga dapat dijadikan sebagai indikator tingkat nilai

perusahaan dan salah satu cara untuk mengukur keberhasilan dalam

mencapai keuntungan bagi para pemilik saham perusahaan. Earning

Per Share yang tinggi akan membuat permintaan atas saham

perusahaan meningkat dimana tingginya permintaan saham ini akan

menyebabkan harga saham perusahaan bergerak naik.

6. Loan to Deposit Ratio

LDR merupakan rasio yang mengukur kemampuan bank untuk

memenuhi kewajiban keuangan yang harus dipenuhi. Kewajiban

tersebut berupa call money yang harus dipenuhi pada saat adanya

kewajiban kliring, dimana pemenuhannya dilakukan dari aktiva lancar

yang dimiliki perusahaan (Suyono, 2005) dalam (Prasnanugraha;2007).

Menurut Rivai (2006:156) dalam (Edginarda;2012) Loan to Deposit

Ratio (LDR) menyatakan seberapa jauh kemampuan bank dalam

membayar kembali penarikan dana yang dilakukan masyarakat dengan

mengandalkan kredit yang diberikan sebagai sumber likuiditasnya.

Artinya seberapa jauh pemberian kredit kepada nasabah kredit

dapat mengimbangi kewajiban bank untuk dapat segera memenuhi
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permintaan deposan yang ingin menarik kembali dananya yang telah

digunakan oleh bank untuk memberikan kredit.

LDR disebut juga rasio kredit terhadap total dana pihak ketiga

yang digunakan untuk mengukur dana pihak ketiga yang disalurkan

dalam bentuk kredit. Penyaluran kredit merupakan kegiatan utama

bank, oleh karena itu sumber pendapatan utama bank berasal dari

kegiatan ini. Semakin besarnya penyaluran dana dalam bentuk kredit

dibandingkan dengan deposit atau simpanan masyarakat pada suatu

bank membawa konsekuensi semakin besarnya risiko yang harus

ditanggung oleh bank yang bersangkutan.

LDR dihitung dari perbandingan antara total kredit dengan dana

pihak ketiga. Total kredit yang dimaksud adalah kredit yang diberikan

kepada pihak ketiga (tidak termasuk kredit kepada bank lain). Dana

pihak ketiga yang dimaksud yaitu antara lain giro, tabungan dan

deposito (tidak termasuk antar bank). Standar terbaik LDR adalah

diatas 85%. Untuk dapat memperoleh LDR yang optimum, bank tetap

harus menjaga NPL.

Semakin tinggi Loan to Deposit Ratio (LDR) maka laba

perusahaan semakin meningkat (dengan asumsi bank tersebut mampu

menyalurkan kredit dengan efektif, sehingga jumlah kredit macetnya

akan kecil).
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2.2 Tinjauan Penelitian Terdahulu
Tabel 2.1

Ringkasan Penelitian Terdahulu

Peneliti Judul Variabel Kesimpulan &
Hasil

Juventus
2007

Pengaruh Ratio
Profitabilitas dan
Leverage Terhadap Harga
Saham Perbankan di Bursa
Efek Jakarta Periode 2004
sampai 2006.

Independen :
ROA, ROE, DAR,
DER

Dependen :
Harga saham

ROE dan DAR
memiliki pengaruh
positif terhadap
harga saham secara
parsial ; Rasio
profitabilitas dan
leverage
berpengaruh
terhadap harga
saham secara
simultan.

Fanny
R.Ria
2009

Pengaruh Capital
Adequacy Ratio (CAR),
Loan to Deposit Ratio
(LDR), Non Performing
Loan (NPL), Return On
Equity (ROE), dan
Dividend Per Share (DPS)
terhadap harga saham.

Independen :
CAR, LDR, NPL,
ROE, dan DPS

Dependen :
Harga saham

DPS memiliki
pengaruh signifikan
terhadap harga
saham ; CAR,
LDR, NPL, ROE,
DPS secara
simultan
berpengaruh
terhadap harga
saham.

Lina Surya
Kie
2009

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap
Return Saham Pada
Perusahaan Perbankan
Yang Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia

Independen :
ROA, ROE, NPM,
EPS, PER, dan
PBV
Dependen :
Return saham

ROA, ROE, NPM,
EPS, PER, PBV
tidak berpengaruh
signifikan terhadap
return saham baik
secara parsial
maupun simultan.

Helena
2010

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap Harga
Saham Bank yang
Terdaftar Di Bursa Efek
Indonesia Periode 2005
sampai 2007

Independen :
CR, ROA, CAR

Dependen :
Harga saham

CR, ROA, CAR
tidak berpengaruh
signifikan terhadap
harga saham baik
secara parsial
maupun simultan.

Rudyono
2011

Pengaruh Kinerja
Keuangan Terhadap Harga
Saham Emiten Perbankan
Yang Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia periode
2007 sampai 2009.

Independen:
CAR, NPL, ROE,
EPS, dan LDR

Dependen:
harga saham

Secara parsial
hanya variabel
ROE dan EPS yang
berpengaruh
signifikan terhadap
harga saham.
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2.3 Pandangan Islam terhadap Harga Saham

Menurut Huda dan Mustafa (2008:30) dalam melakukan klasifikasi

saham-saham yang disahkan sebagai halal, SAC menetapkan kriteria standar yang

difokuskan pada aktivitas utama dari perusahaan-perusahan yang tercatat di Kuala

Lumpur Stock Exchange (KLSE) dengan demikian, perusahaan-perusahaan yang

aktivitasnya tidak bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah akan termasuk

dalam saham-sahamyang halal adalah perusahaan yang:

1) Operasionalnya berdasarkan riba, seperti aktivitas yang dilakukan bank

dan intitusi keuangan konvensional, kriteria ini didasarkan kepada

firman Allah SWT dalam qur’an surat Al - Baqarah ayat 275-276.

2) Operasionalnya melibatkan perjudian (al-maysir atau gambling), kriteria

ini pula didasarkan kepada firman Allah SWT :

“Hai orang-orang yang beriman, sesungguhnya (meminum) khamar,

berjudi, (berkorban untuk) berhala, mengundi nasib dengan panah[434],

adalah termasuk perbuatan syaitan. Maka jauhilah perbuatan-

perbuatan itu agar kamu mendapat keberuntungan.” (Al-maidah, 5 : 90)

3) Aktivitasnya melibatkan pabrikasi dan penjualan produk-produk haram,

seperti alkohol, makanan haram, dan daging babi. Kriteria ini adalah

berasaskan kepada firman Allah SWT:
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“Hai sekalian manusia, makanlah yang halal lagi baik dari apa yang

terdapat di bumi, dan janganlah kamu mengikuti langkah-langkah

syaitan; karena sesungguhnya syaitan itu adalah musuh yang nyata

bagimu.:”

(Al-baqarah, 2 : 168)

Dalam ayat lain disebutkan secara terperinci perkara yang diharamkan

seperti yang tercantum dalam qur’an surat Al - Maaidah, 5 : 3.

4) Operasinya mengandung elemen ketidakpastian (gharar/uncertanty)

seperti bisnis asuransi konvensional. Unsur gharar ini diharamkan dalam

Islam berpamdukan firman Allah SWT :

“1) Kecelakaan besarlah bagi orang-orang yang curang. 2) (yaitu)

orang-orang yang apabila menerima takaran dari orang lain mereka

minta dipenuhi. 3) dan apabila mereka menakar atau menimbang untuk

orang lain, mereka mengurangi.” (Al-mutaffifin, 83 : 1-3)

5) Aktivitas inti (core activity) perusahaan harus tidak bertentangan dengan

prinsip syariah seperti 4 kriteria di atas, antara lain:

- Tidak berdasarkan riba.
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- Tidak melibatkan perjudian.

- Tidak melibatkan pabrikasi dan penjualan produk-produk haram.

- Tidak mengandung elemen ketidakpastian.

6) Persepsi pulik dan image perusahaan harus baik.

7) Aktivitas inti (core activity) perusahaan memiliki kepentingan dan

masalah (public benefit) untuk umat dan bangsa.

Apabila saham tersebut mengandung unsur-unsur yang disebutkan di atas,

maka harga saham tersebut bisa menurun. Hal ini dapat terjadi karena tidak semua

pelaku bisnis menghalalkan segala cara untuk mendapatkan keuntungan. Misalnya

saja, para pebisnis yang mayoritas muslim, mereka akan memilih mana saham

yang sesuai dengan syariat Islam. Sehingga mereka hanya akan berinvestasi pada

saham-aham yang mereka anggap halal saja.

2.4 Hipotesis penelitian

Beberapa penelitian sebelumnya menunjukkan adanya pengaruh kinerja

keuangan terhadap harga saham emiten perbankan. Beberapa penelitian yang telah

dilakukan menyangkut tentang pengaruh kinerja keuangan terhadap harga saham

memberikan hasil yang masih berbeda yang karena hal itu peneliti berharap untuk

melanjutkan penelitian tersebut. Dalam penelitian berikut ini yang menjadi

hipotesis adalah sebagai berikut :

2.4.1 Capital Adequacy Ratio (CAR) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

Indikator yang digunakan untuk mengukur kecukupan modal suatu bank

adalah dengan capital adequacy ratio (CAR) adalah rasio kinerja bank untuk

mengukur kecukupan modal yang dimiliki bank untuk menunjang aktiva yang
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mengandung atau menghasilkan risiko, misalnya kredit yang diberikan. CAR

merupakan indikator terhadap kemampuan bank untuk menutupi penurunan

aktivanya sebagai akibat dari kerugian-kerugian bank yang disebabkan oleh aktiva

yang berisiko (Dendawijaya, 2009:121) dalam (Edginarda;2012). Semakin tinggi

CAR maka semakin baik kemampuan bank tersebut untuk menanggung risiko dari

setiap kredit atau aktiva produktif yang berisiko. Sehingga berdampak terhadap

harga sahamnya, yaitu harga saham bank tersebut semakin meningkat. Hal ini

dikarenakan kinerja bank yang baik, sehingga investor tertarik untuk

menginvestasikan dananya pada bank tesebut.

H1 : Terdapat pengaruh positif antara Capital Adequacy Ratio (CAR)

terhadap harga saham emiten perbankan.

2.4.2 Non-Performing Loan (NPL) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

Non-Performing Loan merupakan salah satu indikator kesehatan kualitas

aset bank. Rasio Non-Performing Loan menunjukkan kemampuan manajemen

bank dalam mengelola kredit bermasalah yang diberikan oleh bank, sehingga

semakin tinggi rasio ini maka akan semakin buruk kualitas kredit bank yang

menyebabkan jumlah kredit bermasalah semakin besar dan memungkinkan

pencapaian laba semakin rendah (Rudyono;2011). Hal ini mengakibatkan harga

saham menurun, karena buruknya kinerja bank membuat kepercayaan investor

terhadap bank terebut berkurang. Sehingga para investor tidak mau lagi

menginvestasikan dananya pada bank tersebut.

H2 : Terdapat pengaruh negatif antara Non-Performing Loan (NPL)

terhadap harga saham emiten perbankan.
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2.4.3 Net Profit Margin (NPM) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

Penelitian Merkusiwati (2007) dalam (Suciani;2012) menggambarkan

tingkat kesehatan bank dari aspek manajemen dengan rasio Net Profit Margin

(NPM), alasannya karena seluruh kegiatan manajemen suatu bank yang mencakup

manajemen umum, manajemen risiko, dan kepatuhan bank pada akhirnya akan

mempengaruhi dan bermuara pada perolehan laba. Semakin besar NPM, maka

kinerja perusahaan akan semakin produktif, sehingga akan meningkatkan

kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada bank tersebut.

H3 : Terdapat pengaruh positif antara Net Profit Margin (NPM) terhadap

harga saham emiten perbankan.

2.4.4 Return On Equity (ROE) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

Menurut Sartono (2001) dalam (Aminatuzzahra:2010), ROE merupakan

pengembalian hasil atau ekuitas yang jumlahnya dinyatakan sebagai suatu

parameter dan diperoleh atas investasi dalam saham biasa perusahaan untuk suatu

periode waktu tertentu. Rasio ini memperlihatkan sejauh manakah perusahaan

mengelola modal sendiri secara efektif, mengukur tingkat keuntungan dari

investasi yang telah dilakukan dari pemilik modal sendiri atau pemegang saham.

Besarnya ROE sangat dipengaruhi oleh besarnya laba yang diperoleh perusahaan,

semakin tinggi laba yang diperoleh maka akan semakin meningkatkan ROE.

Peningkatan ROE perusahaan akan berdampak terhadap harga saham perusahaan.

Peningkatan ROE berarti peningkatan laba bersih yang dihasilkan perusahaan

dibandingkan dengan modal sendiri yang digunakan untuk menghasilkan laba

bersih tersebut. Sehingga berdampak terhadap harga sahamnya, yaitu harga saham
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bank tersebut semakin meningkat. Hal ini dikarenakan kinerja bank yang baik,

sehingga investor tertarik untuk menginvestasikan dananya pada bank tesebut.

H4 : Terdapat pengaruh positif antara Return On Equity (ROE)

terhadap harga saham emiten perbankan.

2.4.5 Earning per Share (EPS) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

Earning per Share (EPS) merupakan salah satu indikator keberhasilan yang

telah dicapai perusahaan dalam menciptakan keuntungan bagi pemegang

sahamnya. Menurut Widoatmodjo (1996: 96) dalam (Priatinah dan

Prabandaru;2012) dalam perdagangan saham EPS sangat berpengaruh terhadap

harga saham. Semakain tinggi EPS maka akan semakin mahal suatu saham dan

sebaliknya, karena EPS merupakan salah satu bentuk rasio keuangan untuk

menilai kinerja perusahaan. Earning Per Share atau pendapatan per lembar saham

adalah bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada para pemegang

saham dari setiap lembar saham yang dimiliki. Dengan demikian, Earning Per

Share menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba yang diraih

perusahaan kepada para pemegang saham. Earning Per Share yang tinggi akan

membuat permintaan atas saham perusahaan meningkat dimana tingginya

permintaan saham ini akan menyebabkan harga saham perusahaan bergerak naik.

H5 : Terdapat pengaruh positif antara Earning per Share (EPS)

berpengaruh signifikan terhadap harga saham emiten perbankan.

2.4.6 Loan to Deposit Ratio (LDR) dan Harga Saham Emiten Perbankan.

LDR merupakan rasio yang mengukur kemampuan bank untuk memenuhi

kewajiban keuangan yang harus dipenuhi. Kewajiban tersebut berupa call money
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yang harus dipenuhi pada saat adanya kewajiban kliring, dimana pemenuhannya

dilakukan dari aktiva lancar yang dimiliki perusahaan (Suyono, 2005) dalam

(Prasnanugraha;2007). Menurut Rivai (2006:156) dalam (Edginarda;2012) Loan

to Deposit Ratio (LDR) menyatakan seberapa jauh kemampuan bank dalam

membayar kembali penarikan dana yang dilakukan masyarakat dengan

mengandalkan kredit yang diberikan sebagai sumber likuiditasnya. Artinya

seberapa jauh pemberian kredit kepada nasabah kredit dapat mengimbangi

kewajiban bank untuk dapat segera memenuhi permintaan deposan yang ingin

menarik kembali dananya yang telah digunakan oleh bank untuk memberikan

kredit. Semakin tinggi Loan to Deposit Ratio (LDR) maka laba perusahaan

semakin meningkat (dengan asumsi bank tersebut mampu menyalurkan kredit

dengan efektif, sehingga jumlah kredit macetnya akan kecil). Dan harga sahamnya

juga menjadi meningkat.

H6 : Terdapat pengaruh positif antara Loan to Deposit Ratio (LDR)

terhadap harga saham emiten perbankan.

H7 : Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Profit Margin (NPM), Non

Performing Loan (NPL), Return On Equity (ROE), Earning Per

Share (EPS), dan Loan to Deposit Ratio (LDR) berpengaruh

signifikan terhadap harga saham emiten perbankan.
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2.5 Kerangka Konseptual

Kerangka konseptual dari penelitian ini adalah sebagai berikut :

Gambar 2.1
Kerangka Konseptual

Variabel Independen Variabel Dependen

Capital Adequacy Ratio

Non Performing Loan

Loan to Deposit Ratio

Net Profit Margin

Return On Equity

Earning Per Share

Harga saham emiten
perbankan


