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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Capital Adequacy ratio (CAR),
Net Interest Margin (NIM), dan Loan To Deposit Ratio (LDR) terhadap return saham
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2008-
2010. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2008-2010.Penentuan Sampel dengan
menggunakan teknik purposive sampling. Sampel penelitian ini sebanyak 23perban-
kanyang memenuhi kriteria.Metode pengumpulan data berupa teknik dokumentasi
dan analisisregresi linier berganda sebagai teknik analisis. Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa Capital Adequacy Ratio, Net Interest Margin, dan Loan To Deposit
Ratio secara simultan berpengaruh signifikan terhadap return saham. Berdasarkan
hasil pengujian secara parsial Net Interest Margin berpengaruh positif terhadap return
saham, Loan To Deposit Ratio berpengaruh positif terhadap return saham, sedangkan
Capital Adequacy Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham. Saran yang dapat
diberikan adalah Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel inde-
penden lainnya yang dapat mengukur tingkat kesehatan bank yang nantinya juga
akan berpengaruh terhadap refurn saham.

Abstract

This study aims to determine the effect of Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest Mar-

gin (NIM), and the Loan to Deposit Ratio (LDR) to return the banking company’s shares are
listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2008-2010. The population of this study were
all banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2008-2010. Determination
of sample using purposive sampling techniques. The sample in this study is 23 banking com-
panies as the criteria. The results of this study indicate that the Capital Adequacy Ratio, Net
Interest Margin and Loan To Deposit Ratio simultaneous significant effect on stock returns.
Based on the test results are partially Net Interest Margin positive influence on stock returns,
Loan To Deposit Ratio positive influence on stock returns, while Capital Adequacy Ratio
has no effect on stock returns. Advice can be given, Future studies are expected to add another
independent variable that can measure the soundness of banks will also be an effect on stock
returns.
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Pendahuluan

Return saham merupakan salah satu daya
tarik bagi investor dalam menanamkan modalnya
dalam bentuk saham, dimana return dapat mem-
berikan keuntungan yang cukup besar, namun
kadang juga mampu memberikan kepuasan ter-
sendiri. Investor harus mempertimbangkan fak-
tor teknikal dan faktor fundamental dalam pen-
gambilan keputusan investasinya.Informasi yang
bersifat fundamental diperoleh dari kondisi intern
perusahaan dan informasi teknikal diperoleh dari
luar perusahaan, seperti ekonomi, politik, finan-
cial dan faktor lainnya.Informasi yang diperoleh
dari intern yakni laporan keuangan. Informasi
fundamental dan teknikal tersebut dapat digu-
nakan sebagai acuan bagi para investor untuk
memprediksi return, risiko atau ketidakpastian,
jumlah, waktu, ukuran perusahaan serta faktor
lain yang berhubungan dengan investasi di pasar
modal.

Laporan keuangan dapat menggambarkan
kondisi baik atau buruknya suatu perusahaan.
Kita dapat menyimpulkan kondisi suatu perus-
ahaan dengan melihat laporan laba rugi, neraca,
dan laporan perubahan ekuitas. Bagi investor,
laporan keuangan juga dapat menjadi pertim-
bangan suatu keputusan untuk berinvestasi, apa-
kah akan membeli, menahan dan menjual surat
berharga yang dimilikinya karena mendapatkan
return merupakan tujuan utama para investor
dalam perdagangan di pasar modal. Pendapa-
tan investasi saham yang berupa capital gainakan
sangat dipengaruhi oleh perkembangan harga
saham, sedangkan pendapatan yang berupa de-
viden selain dipengaruhi oleh kinerja perusahaan
juga dipengaruhi keadaan eksternal perusahaan.
Informasi mengenai kinerja perusahaan dapat
diperoleh investor dari analisis terhadap laporan
keuangan yang diterbitkan perusahaan.

Hasil penelitian mengenai pengaruh Capi-
tal Adequacy Ratio (CAR) terhadap return saham
menunjukkan hasil yang berbeda-beda. Hasil
penelitian Suardana (2009) dan Mustika (2004)
menunjukkan bahwa Capital Adequacy Ratio
(CAR) berpengaruh terhadap refurn saham. Ha-
sil penelitian tersebut berbeda dengan penelitian
Asna (2006) dan Marviana (2009) yang menun-
jukkan Capital Adequacy Ratio (CAR) tidak ber-
pengaruh terhadap return saham.

Hasil penelitian mengenai Net Interest Mar-
gin (NIM) terhadap return saham menunjukkan
hasil yang berbeda-beda. Hasil penelitian Fathoni
(2010) dan Marviana (2009) menunjukkan bah-
wa Net Interest margin (NIM) berpengaruh terha-
dap return saham. Hasil penelitian tersebut berbe-

da dengan penelitian Martoyo (2007) dan Risky
(2009) menunjukkan bahwa Net Interest margin
tidak berpengaruh terhadap return saham.

Hasil penelitian mengenai Loan To Deposit
Ratio (LDR) terhadap return saham menunjukkan
hasil yang berbeda-beda. Hasil penelitian Rahmi
(2004) dan Asna (2006) menunjukkan bahwa
Loan To Deposit Ratio (LDR) berpengaruh terha-
dap return saham. Hasil tersebut berbeda den-
gan hasil penelitian Suardana (2009) dan Risky
(2009) menunjukkan bahwa Loan To Deposit Ratio
tidak berpengaruh terhadap return saham.

Berdasarkan uraian latar belakang diatas,
maka penulis ingin melakukan penelitian tentang
return saham dengan judul : ”"Pengaruh CAR,
NIM, dan LDR terhadap Return Saham Perban-
kan Indonesia”.

Metode

Populasi yang digunakan dalam penelitian
ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia dalam periode 2008 —
2010.

Sampel dalam penelitian ini diambil den-
gan menggunakan metode purposive sampling (Su-
giyono, 2002), yaitu pengambilan sampel dengan
menggunakan pertimbangan-pertimbangan ter-
tentu atau berdasarkan tujuan peneliti.

Kriteria yang dijadikan pertimbangan ada-
lah: a) Bank yang telah terdaftar di Bursa Efek In-
donesia sejak tahun 2008; b) Telah menerbitkan
laporan keuangan selama 3 tahun berturut-turut
yaitu tahun 2008, 2009, 2010 dan dimuat dalam
laporan keuangan yang diterbitkan oleh Bank
Indonesia (BI); c) Bank benar-benar masih eksis
atau setidaknya masih beroperasi pada periode
waktu 2008-2010 (tidak dibekukan atau dilikui-
dasi oleh pemerintah); d) Data Bank yang ber-
sangkutan dalam penelitian ini tersedia lengkap
dari tahun 2008 sampai tahun 2010; e) Bank yang
menjadi objek penelitian harus dalam keadaan
laba dari tahun 2008-2010.

Metode pengumpulan data yang digu-
nakan dalam penelitian ini berupa dokumentasi.
Metode dokumentasi digunakan dalam pengum-
pulan data karena yang digunakan adalah data
sekunder berupa data laporan tahunan yang dike-
luarkan oleh BI selama tahun 2008-2010.Metode
dokumentasi dalam penelitian ini digunakan un-
tuk memperoleh data tentang (CAR, NIM, LDR
dan Return Saham).

Analisis deskriptif digunakan untuk meng-
gambarkan data perusahaan yang meliputi kon-
disi deskriptif variabel-variabel penelitian yang
menunjukkan mean, nilai minimal, nilai maksi-
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mal dan deviasi standar dari masing-masing va-
riabel.

Hasil analisis statistik deskriptif mengenai
return saham dapat dilihat pada tabel 4.1 berikut
ini yang lajurnya meliputi jumlah sampel (N), ni-
lai minimum, nilai maksimum, rata-rata sampel,
serta standar deviasi.

Hasil dan Pembahasan

Hasil return saham mempunyai nilai
minimum sebesar -0,7700 dan nilai maksimum
1,6000 dengan rata-rata (mean) 0,351304 serta
standar deviasi 0,4430241. Hasil tersebut menun-
jukkan hasil yang kurang baik karena standar de-
viasi lebih besar dari pada rata-rata (mean) return
saham yang mengindikasikan bahwa terdapat se-
baran data yang besar serta penyimpangan data
yang cukup tinggi.

Variabel independen Capital Adequacy
Ratio (CAR) mempunyai nilai minimum sebe-
sar 0,1000 dan nilai maksimum 3,646 dengan
rata-rata (mean) 0,174551 serta standar devia-
si 0,0650673. Hasil tersebut menunjukkan hasil
yang baik karena standar deviasi lebih kecil dari
pada rata-rata (mean) CAR.

Variabel Net Interest Margin (NIM) mem-
punyai nilai minimum sebesar 0,1070 dan ni-
lai maksimum 0,9590 dengan rata-rata (mean)
0,366072 serta standar deviasi 0,2242566. Hasil
tersebut menunjukkan hasil yang baik karena
standar deviasi lebih kecil dari pada rata-rata
(mean) NIM.

Variabel independen Loan To Deposit
Ratio (LDR) mempunyai nilai minimum sebe-
sar 0,1000 dan nilai maksimum 0,9820 dengan
rata-rata (mean) 0,704507 serta standar devia-
si 0,1990110. Hasil tersebut menunjukkan hasil
yang baik karena standar deviasi lebih kecil dari
pada rata-rata (mean) LDR.

Dalam wuji F diperoleh Fhitung sebesar
5,357 dan nilai signifikansi sebesar 0,002, sedang-
kan berdasarkan lampiran Ftabel sebesar 2,74
dengan df (69) taraf signifikansi a = 5%. Oleh
karena itu dapat disimpulkan bahwa Fhitung >
Ftabel yang berarti H1 diterima yang mengan-
dung pengertian bahwa variabel Capital Adequa-
cy Ratio (CAR), Net Interest Margin (NIM), dan
Loan To Deposit Ratio (LDR) secara bersama-
sama berpengaruh terhadap return saham.

Hasil ini menunjukkan bahwa investor
dalam pengambilan keputusan investasi mem-
pertimbangkan tingkat return yang tinggi dan
juga mempertimbangkan kemampuan alat likuid
(dana dari pihak ketiga, pinjaman yang diterima,
dan modal inti) terhadap kewajiban (hutang lan-

car) perusahaan. Pandangan ini dapat diterima
karena usaha pokok perbankan adalah menghim-
pun dana masyarakat dan kemudian menyalur-
kannya kembali dalam bentuk kredit. Tingkat
perputaran piutang ini juga akan mempengaruhi
pada tingkat pencapaian laba perusahaan.Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dila-
kukan oleh Marviana (2009) bahwa rasio CAR,
NIM, dan LDR berpengaruh signifikan terhadap
return saham.

Pengujian Koefisien Regresi variabel Ca-
pital Adequacy Ratio (CAR) tidak berpengaruh
signifikan terhadap return saham. Hal ini ter-
lihat dari probabilitas value sebesar 0,075 lebih
besar dari 0,05, sehingga H2 ditolak yang berarti
bahwa variasi perubahan nilai independen tidak
dapat menjelaskan variabel dependen.Hasil da-
lam penelitian ini tidak sesuai dengan teori yang
diungkapkan oleh Siamat (1993) dalam Purwa-
sih (2010), yang menyatakan bahwa dengan Ca-
pital Adequacy Ratio (CAR) tinggi berarti bank
tersebut semakin solvable, bank memiliki modal
yang cukup guna menjalankan usahanya sehing-
ga akan meningkatkan keuntungan yang dipero-
leh sehingga akan terjadi kenaikan pada harga
saham yang akhirnya juga akan meningkatkan
return saham.

Capital Adequacy Ratio (CAR) tidak
berpengaruh signifikan terhadap return saham,
disebabkan karena proporsi pembentuk modal
sendiri pada perusahaan perbankan banyak yang
berasal dari modal pelengkap, yaitu dari modal
pinjaman dan pinjaman sub-ordinasi. Hal ini be-
rarti harus diimbangi pula dengan kemampuan
bank untuk membayar hutang-hutangnya.Modal
pinjaman yang besar berarti bahwa bank harus
membayar biaya bunga yang lebih besar pula.Jika
kondisi tersebut yang terjadi, meskipun sebuah
bank memiliki rasio CAR diatas 8%, sewaktu-
waktu dapat mengalami penurunan. Hal tersebut
menyebabkan investor menjadi kurang memper-
hatikan CAR dalam berinvestasi, sehingga CAR
tidak berpengaruh terhadap return saham.Hasil
penelitian ini mendukung penelitian Marviana
(2009) dan Asna (2006) yang berkesimpulan bah-
wa Capital Adequacy Ratio (CAR) mempunyai
hubungan yang negatif dan tidak berpengaruh
terhadap return saham.

Pengujian Koefisien Regresi variabel Net
Interest Margin (NIM) berpengaruh signifikan
terhadap return saham. Hal ini terlihat dari pro-
babilitas value sebesar 0,015 lebih kecil dari 0,050,
sehingga H3 diterima yang berarti bahwa variasi
perubahan nilai independen dapat menjelaskan
variabel dependen.Hasil penelitian ini menunjuk-
kan bahwa Net Interest Margin (NIM) yang me-
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nunjukkan kemampuan manajemen bank dalam
mengelola aktiva produktif untuk menghasilkan
pendapatan bunga bersih semakin besar maka
akan meningkatkan pendapatan bunga atas akti-
va produktifnya yang dikelola bank, sehingga se-
makin besar Net Interest Margin (NIM) menun-
jukkan semakin efektif bank dalam penempatan
aktiva perusahaan dalam bentuk kredit, sehingga
return saham bank meningkat. Atau dengan kata
lain, semakin besar Net Interest Margin (NIM)
suatu bank maka semakin besar juga return sa-
ham yang diperoleh bank tersebut, yang berarti
kinerja keuangan bank semakin membaik dan
meningkat.

Bagi pihak emiten (pihak manajemen
bank), rasio Net Interest Margin (NIM) menun-
jukkan seberapa besar bunga bersih yang dipero-
leh bank tersebut, dimana bunga merupakan ha-
sil dari kegiatan utama bank yaitu sebagai pihak
penyalur dana kepada pihak yang membutuhkan,
karena kegiatan usaha pokoknya tersebut, maka
rasio Net Interest Margin (NIM) merupakan fak-
tor yang penting bagi kelangsungan hidup bank
tersebut, sehingga sebaiknya pihak emiten (ma-
najemen perusahaan) harus selalu menjaga agar
rasio Net Interest Margin (NIM) berada pada
posisi yang tinggi sehingga laba yang diperoleh
juga akan tinggi. Tingginya laba yang diperoleh,
maka kinerja keuangan bank tersebut juga akan
meningkat. Bagi pihak investor, rasio Net Inter-
est margin (NIM) dapat digunakan sebagai salah
satu acuan untuk menentukan strategi investasi.
Bertambah tingginya rasio Net Interest Margin
(NIM) maka semakin tinggi pula kemampuan
bank tersebut memperoleh pendapatan bunga
bersihnya, sehingga banyak investor yang tertarik
berinvestasi ke bank tersebut.

Hasil temuan ini mendukung penelitian
Marviana (2009) dan Fathoni (2010) yang meny-
atakan Net Interest margin (NIM) mempunyai
hubungan yang positif dan berpengaruh signifi-
kan terhadap return saham.

Pengujian Koefisien Regresi variabel Loan
To Deposit Ratio (LDR) berpengaruh signifi-
kan terhadap return saham. Hal ini terlihat dari
probabilitas value sebesar 0,034 lebih kecil dari
0,050, sehingga H4 diterima yang berarti bahwa
variasi perubahan nilai independen dapat men-
jelaskan variabel dependen.Bank dalam meny-
alurkan kredit terhadap dana pihak ketiga yang
terkumpul adalah tinggi, maka semakin tinggi
pula kredit yang diberikan pihak bank dan juga
akan meningkatkan pendapatan bunga dari kre-
dit tersebut yang berdampak pada tingginya pe-
rolehan laba bank yang bersangkutan, sehingga
dapat dikatakan kinerja keuangan bank tersebut

10

meningkat, dengan kata lain kenaikan Loan To
Deposit Ratio (LDR) akan meningkatkan return
saham. Dilihat dari pihak emiten (manajemen
perusahaan), LDR merupakan faktor yang cu-
kup penting dalam menjalankan kegiatan usa-
hanya, sehingga merupakan suatu keharusan un-
tuk menjaga rasio LDR pada tingkat yang aman
(sesuai dengan yang ditetapkan Bank Indonesia,
yaitu 80% - 110%). LDR yang optimal, maka
bank dalam menjalankan kegiatan usahanya
akan selalu memperoleh keuntungan, kemudian
dari pihak investor LDR dapat dijadikan acuan
untuk menentukan strategi investasinya, semakin
likuid suatu bank maka dapt disimpulkan kelang-
sungan bank tersebut akan berlangsung lama,
dengan demikian investor akan tertarik untuk
berinvestasi di bank tersebut karena yakin bahwa
investasi yang ditanamkan akan selalu mengha-
silkan keuntungan bagi dirinya. Hasil temuan
ini mendukung penelitian Rahmi (2004), Asna
(2006), dan Marviana (2009) yang menyatakan
Loan To Deposit Ratio (LDR) mempunyai hu-
bungan yang positif dan berpengaruh signifikan
terhadap return saham.

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi
pada tabel 4.12 di atas diperoleh nilai koefisien
determinasi (Adjusted R2) sebesar 0,161 atau
16,1%. Hal ini mengandung pengertian bahwa
16,1% variasi return saham yang bisa dijelaskan
oleh variabel independen yaitu CAR, NIM, LDR.
Sisanya sebesar 83,9 dijelaskan oleh faktor-faktor
lain yang tidak diteliti atau sebab-sebab lain dilu-
ar model regresi. Selain hasil koefisien determi-
nasi (R2), perlu juga dicari hasil koefisien deter-
minasi parsialnya untuk mengetahui sumbangan
pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen, yaitu dengan meng-
kuadratkan koefisien korelasi parsial.

Simpulan

Berdasarkan analisis data dan pembahasan
pada penelitian ini dapat disimpulkan bahwa Va-
riabel Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Interest
Margin (NIM), dan Loan To Deposit Ratio (LDR)
secara simultan berpengaruh signifikan terhadap
return saham, NIM dan LDR secara parsial ber-
pengaruh terhadap return saham, namun CAR
secara parsial tidak berpengaruh terhadap return
saham.
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