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Abstract. This study aims to determine the factors that influence stock returns, especially in Peranakan sector
companies listed on the Indonesian Stock Exchange. The factors are Non Performing Laon, Loan to deposit ratio,
and Capital Adequacy Ratio. The population in this study is the role-playing sector companies listed on the
Indonesian stock exchange during the study period. The sampling method used in this study is all quarterly
financial reports of banking sector companies listed on the Indonesian stock exchange without using certain
sample criteria. This test uses panel data analysis (panel pooled data) to examine the effect of two or more
independent (explanatory) variables on a dependent variable. The results of this study indicate that the Non-
Performing Laon variable has no effect on stock returns, while the Loan to deposit ratio variable has no effect on
stock returns, and also the Capital Adequacy Ratio variable has no effect on stock returns.

Keywords: Non-Performing Laon, Loan to deposit ratio, and Capital Aduquacy Ratio to return of stocks in the
role sector companies listed on the Indonesian stock exchange during the Covid 19 pandemic.

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi return saham kuhsusnya
di perusahan sektor perankan yang terdaftar di bursa efek indonesia. Adapun faktor-faktor terseut adalah Non
Performing Laon, Loan to deposit ratio, dan Capital Aduquacy Ratio. Populasi dalam penelitain ini yaitu
perusahan sektor perankan yang terdaftar di bursa efek indonesia selama periode penelitian. Metode pengamilan
sampel yang di gunakan dalam penelitian ini yaitu seluruh laporan keuangan triwulan perusahan sektor perbankan
yang terdaftar di bursa efek Indonesia tampa menggunakan kriteria sampel tertentu . Pengujian ini meggunakan
analisis data panel (panel pooled data) untuk menguji pengaruh dua atau lebih variabel bebas (penjelas) terhadap
suatu variabel terikat. Hasil penelitian ini menunjukan variael Non Performing Laon tidak berpengaruh terhadap
return saham, sedangkan variael Loan to deposit ratio tidak berpengaruh terhadap return saham, dan juga variael
Capital Aduquacy Ratio tidak berpengaruh terhadap return saham.

Kata Kunci: Non Performing Laon, Loan to deposit ratio, dan Capital Aduquacy Ratio terhadap Return saham
persahan sektor perankan yang terdaftar di bursa efek indonesia saat pandemi covid 19.

PENDAHULUAN

Corona Virus juga berdapak pada sektor perusahan terutama bagian keuanga yang
sebagian perusahan besar yang listing di bursa efek sahamnya anjlok akibat pandemic covid19
(Andreyna dan Diana,2021). Sektor keuangan perbankan mempunyai peran yang sangat
penting pada menjaga kestabilan perekonomian dan menghipnotis perekonomian suatu Negara
baik secara mikro juga secara makro. Kondisi perekonomian suatu negara juga
menggambarkan keadaan perbankan negara itu. Sektor keuangan ialah grup perusahan industri
jasa yang suda masuk perusahan publik serta terfaftar di bursa Indonesia sektor keuangan
terdiri beberapa sub sektor antara lain meliputi sub sektor bank, sub sektor pembiyayaan, sub

sektor perusahan efek, dan sub sektor sektor lainnya (Anggrayini, 2021). Selain itu bank
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menjadi agen terpercaya karena bertangggung jawab atas penghimpunan dan penyaluran dana
masyarakat (Kurniawati, dkk. 2021). Berikut fenomena pergerakan harga saham gabungan
lima tahun terakhir yang didalamnya terdapat juga perushan sektor perbankan, yang
ditampilkan dalam bentuk grafik.
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Dilihat dari grafik 1.1 di atas performa harga saham gabungan dari periode 2018 sampai
2019 pergerakan saham cukup stabil dan pada periode 2020, pergerakan saham mengalami
penurunan yang sangat seknifikan, itu juga berdampak pada harga saham perusahan sektor
perbankan yang mengalami penurunan yaitu pertumbuhan kredit yang menurun, meningkatnya
Non Performing Loan (NPL) atau kredit bermasalah, pendapatan bunga mengalami kesulitan
likuiditas dalam penurunan kualitas aset, penurunan tingkat suku bunga pinjaman serta
penurunan Kinerja perbankan (Gozali dkk, 2022). Dilihat dari pertumbuhan perbankan sebelum
dan sesuda ada pandemi tidak lepas dari pergerakan saham yang ada di bursa efek indonesia.
Informasi fundamental diperoleh dari situasi internal perusahaan, dan informasi teknis
diperoleh dari luar perusahaan, seperti faktor ekonomi, politik, keuangan dan lain-lain.
Informasi yang diperoleh secara internal adalah laporan keuangan. Informasi fundamental dan
teknis tersebut dapat digunakan sebagai acuan bagi investor untuk memprediksi return, risiko
atau ketidak pastian, jumlah, waktu, ukuran perusahaan dan faktor lain yang terkait dengan
investasi pasar modal (Kurniadi, 2012). Return saham juga dapat menjadi salah satu indikator
keberhasilan pengelolaan perusahan .keputusan investor dalam menanamkan modalnya pada
perusahan perbankan, para investor dapat menilai kondisi kesehatan perusahan dengan melihat
kenaikan atau penurunan harga saham perusahan tersebut. Adapun faktor-faktor yang
mempengaruhi return saham yaitu Non Performing Loan (NPL), Loan to Deposit Ratio (LDR),
dan Capital Aduguacy Ratio (CAR).

Salah satu faktor yang mempengaruhi return saham yaitu Non Performing Loan (NPL)
adalah rasio keuangan yang terkait dengan risiko kredit. Non-performing loan atau risiko kredit

adalah rasio kemungkinan kerugian bank akibat kegagalan bank dalam menyalurkan kredit
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kepada debitur. Semakin tinggi rasio kredit bermasalah, semakin buruk kualitas kredit, yang
menyebabkan peningkatan jumlah kredit bermasalah, yang dapat menyebabkan kesulitan besar
bagi bank. Oleh karena itu, semakin tinggi rasio kredit bermasalah, semakin rendah probabilitas
kegagalan bank. Nilai kredit bermasalah yang tinggi karena pekerjaan alokasi kredit yang
buruk. Hal ini disebabkan tidak dilaksanakannya aturan-aturan yang berlaku di dalam bank
atau perilaku debitur yang meminjam uang dari bank (Hardiyansyah, 2022).

Faktor kedua yang mempengaruhi return saham yaitu Loan to deposit ratio (LDR)
adalah rasio yang mengukur komposisi jumlah kredit yang diberikan dibandingkan dengan
jumlah dana masyarakat dan jumlah dana sendiri yang digunakan. Semakin tinggi LDR,
semakin tinggi keuntungan bank (dengan asumsi bank dapat menyalurkan kredit secara
efisien), dan dengan meningkatnya keuntungan bank, maka kinerja bank juga meningkat.
Namun, jika bank gagal menyalurkan kredit secara efektif, hal itu dapat menyebabkan
inefisiensi manajemen, yang dapat menyebabkan pendapatan lebih rendah, dan pinjaman
bermasalah, yang dapat menyebabkan keuntungan lebih rendah (Hardiyansyah, 2022).

Faktor ketiga yang mempengaruhi return saham yaitu Capital Aduquacy Ratio (CAR)
adalah rasio kecukupan modal yang digunakan untuk menghadapi risiko kerugian yang
mungkin dihadapi bank. Semakin tinggi CAR, semakin baik kemampuan bank untuk

menanggung risiko kredit/aset produktif yang berisiko (Hardiyansyah, 2022).

TINJAUAN PUSTAKA
Teori Sinyal (Signalling Theory)

Teori sinya pertama kali dikemukakan oleh Spanc,(1973) yang menyatakan bahwa
pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu isyarat atau sinyal berupa informasi
yang mencerminkan kondisi suatu perusahan yang bermanfaat bagi pihak penerima (investor).
Teori sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil oleh manajemen suatu perusahaan yang
memberikan petunjuk pada investor tentang bagaimana manjemen menilai prospek
perusahaan-perusahaan (Endiana dan Pramesti,2018).

Return Saham

Return saham adalah pengembalian yang Anda dapatkan dari berinvestasi. Saham, di
sisi lain, adalah bukti kepemilikan aset perusahaan yang menerbitkan saham. Dengan memiliki
saham dalam suatu perusahaan, investor akan memiliki kuasa atas pendapatan dan kekayaan
perusahaan setelah dikurangi pembayaran seluruh kewajiban perusahaan.Return saham adalah

hasil atau keuntungan yang diperoleh dari suatu investasi. Likuiditas saham secara sederhana
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menggambarkan betapa mudahnya suatu saham dijual atau dibeli kembali melalui mekanisme
pasar (Reni dkk,2016).
Non Perfoming Loan

Non Performing Loan (NPL) adalah perbandingan kredit bermasalah dengan total
kredit. NPL adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan bank dalam
menanggung risiko debitur tidak mampu mengembalikan kredit. Bank Indonesia menetapkan
nilai kredit bermasalah Nilai maksimumnya adalah 5% (Ayem dan Wahyuni, 2017).

Loan To Deposit Ratio (LDR)

Loan To Deposit Ration adalah untuk mengukur kemampuan bank untuk membayar
kembali deposan untuk menarik dana melalui kredit yang diberikan sebagai sumber likuiditas
(Sitaneley dkk , 2021). Kemampuan bank untuk mengembalikan alokasi dana deposan ketika
ditagih untuk dapat memenuhi permintaan kredit yang dibuat didefinisikan sebagai LDR (Loan-
to-Deposit Ratio), Loan-to-Value Ratio adalah ukuran rasio pinjaman yang ditawarkan kepada
investor pihak ketiga (Wulandari, 2022).

Capital Aduquacy Ratio (CAR)

CAR adalah rasio kecukupan modal yang berfungsi menampung risiko kerugian yang
kemungkinan dihadapi oleh bank. Semakin tinggi CAR maka semakin baik kemampuan bank
tersebut dalam menanggung risiko dari setiap kredit atau aktiva produktif yang berisiko
sehingga bank dapat menjaga likuiditasnya dan stabilitas serta efisiensi operasional bank.
Dengan demikian, akan berpengaruh positif terhadap profitabilitas bank sekaligus terhadap
harga sahamnya. CAR dihitung dengan cara membagi modal dengan Aktiva Tertimbang
Menurut Risiko (ATMR). Perhitungan modal dan ATMR berdasarkan ketentuan Kewajiban
Penyediaan Modal Minimum (KPMM) yang berlaku (Wismaryanto, 2013).

METODE PENELITIAN

Populasi dalam penelitian ini adalah perusahan sektor perbankan, yang terdaftar di
bursa efek Indonesia pada tahun 2020-2021. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini yaitu
seluruh laporan keuangan triwulan perusahan sektor perbankan yang terdaftar di bursa efek
Indonesia tampa menggunakan kriteria sampel tertentu.

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari situs resmi Bursa Efek
Indonesia. Metode Analisis data yang digunakan yaitu analisis statistik deskriptif. Kemudian
dengan uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji autokorelasi, uji multikolineritas, dan uji
heteroskedastisitas. Uji hipotesis menggunakan uji analisis uji regresi linier berganda dan

menggunakan data panel. Data panel (panel pooled data) adalah gabungan antara data silang
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(Cross section) dengan data rentan waktu biasanya meliputi satu objek misalnya return saham,
harga saham, kurs mata uang, atau tingkat inflasi tetapi meliputi beberapa periode (bisa harian,

bulanan, kuartal tahunan dan sebagainya).

PEMBAHASAN
Pengaruh Non Performing Laon terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis pertama dalam penelitian ini bahwa variabel Non
Performing Laon (NPL) tidak berpengaruh terhadap return saham perusahan sektor perbankan
saat pandemi covid19, atau H1 ditolak. Artinya naik turunnya return saham dalam penelitian
ini tidak dipengaruhi oleh Non Performing Laon (NPL).

Hasil penelitian ini tidak berhasil mendukung signaling theory. Karenakan teori sinyal
menyatakan bahwa Non Performing Laon (NPL) yang rendah dapat menjadi sinyal positif bagi
investor bahwa perusahan memiliki manajemen resiko dan kualitas asset yang baik, yang pada
gilirannya dapat meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan harga saham. Tetapi
dalam penelitian ini Non Performing Laon tidak mempengaruhi return saham perusahan sektor
perbankan saat pandemi covid19, maka hal ini menunjukan bahwa investor tidak menggunakan
Non Performing Laon sebagai sinyal untuk mengevaluasi kinerja perusahan perbankan saat
pandemi covidl19.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasilil penelitian Nabila Zara Zettira,(2023),
Devitra(,2011), dan Abdul Rahman Bala,(2022) yang menyatakan bahwa NPL tidak
berpengarh terhadap return saham perusahan perbankan. Namun bertentangan dengan hasil
penelitian Budi Ponco,(2008), Novian Bimo Baskoro dan Tutik Siswanti,(2022), dan Siburian
dan Elisabeth,(2023) menyatakan bahwa NPL berpengarh terhadap return saham perusahan
perbankan.

Pengaruh Laon To Deposit Ratio terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis kedua dalam penelitian ini bahwa variabel Laon To
Deposit Ratio (LDR) tidak berpengaruh terhadap return saham perusahan sektor perbankan saat
pandemi covid19, dengan demikian H2 ditolak. Artinya naik turunnya return saham dalam
penelitian ini tidak dipengaruhi oleh Laon To Deposit Ratio (LDR).

Hasil penelitian ini tidak berhasil mendukung teori sinyal, karena tidak adanya
pengaruh antara Laon To Deposit Ratio (LDR) dan return saham perusahan sektor perbankan
dalam konteks pandemi covid 19 tidak dapat dijadikan bukti yang cukup untuk mendukung
teori sinyal. Karena teori ini menunjukan bahwa perusahan dapat mengirimkan sinyal kepada

investor melalui tindakan mereka seperti kebijakan keuangan, investasi, dan dividen yang dapat
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mempengaruhi nilai saham perusahan. Namun, dalam konteks pandemi covid 19, faktor-faktor
lain seperti ketidkpastian ekonomi dan ketidakpastian pasar dapat mempengaruhi harga saham
perusahan disektor perbankan.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Abadi dan Renwarin, (2017),
Gunawan, (2012), dan Abadi, (2017) yang menyatakan bahwa LDR tidak berpengaruh terhadap
return saham saat pandemi covid 19. Namun bertantangan dengan hasil penelitain Ni Kadek
Septiari dkk,(2023), Eni Puji Astuti dkk,(2023) menyatakan bahwa LDR berpengarh terhadap
return saham perusahan perbankan.

Pengaruh Capital Aduquacy Ratio terhadap Return Saham

Berdasarkan hasil uji hipotesis kedua dalam penelitian ini bahwa variabel Capital
Aduquacy Ratio (CAR) tidak berpengaruh terhadap return saham perusahan sektor perbankan
saat pandemi covid19, dengan demikian H3 ditolak. Artinya naik turunnya return saham dalam
penelitian ini tidak dipengaruhi oleh Capital Adugquacy Ratio (CAR).

Hasil penelitian ini tidak berhasil mendukung teori sinyal, karena teori sinyal mengatakan
bahwa perusahan yang memiliki Capital Aduquacy Ratio (CAR) yang tinggi cenderung
memiliki kinerja keuangan yang baik dan dapat meningkatkan harga saham mereka, sehingga
jika Capital Aduquacy Ratio (CAR) tidak mempengaruhi return saham perusahan sektor
perbankan saat pandemi covid 19, maka ini tidak mendukung teori sinyal. Namun ada faktor
lain salain Capital Aduquacy Ratio yang juga mempengaruhi return saham persuahan sektor
perbankan saat pandemi covid 19, seperti pertumbuhan pendapatan, efisiensi biaya, manajemen
risiko, dan faktor eksternal seperti kondisi makroekonomi dan pandemi covid 19 itu sendiri.

Hasil penelitian ini sesuai dengan hasilil penelitian Enjela dan Wahyudi, (2022),
Wulandari, (2022) yang menyatakan bahwa CAR tidak mempengaruhi terhadap return saham.
Namun bertantangan dengan hasil penelitain Ni Kadek Septiari dkk,(2023) dan Eni Puji Astuti
dkk,(2023) menyatakan bahwa CAR berpengarh terhadap return saham perusahan perbankan.

KESIMPULAN

Non Performing Laon tidak berpengaruh negative signifikan terhadap return saham,
maka dari itu hipotesis yang menyatakan Non Performing Laon tidak berpengaruh terhadap
return saham H1 ditolak. Hal ini ditunjukan dengan Nilai koefisien sebesar -0.006129,
signifikan yaitu 0.8804 lebih besar dari 0,05 Nilai koefisien determinasi (r2) sebesar 0.007589
dan nilai thitung sebesar 0.150570 sementara ttabel sebesar 1.966193433.
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Lao Deposit Ratio tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return saham, maka
dari itu hipotesis yang menyatakan Laon To Deposit Ratio tidak berpengaruh terhadap return
saham H2 ditolak. Hal ini ditunjukan dengan Nilai koefisien sebesar 0.000659, signifikan yaitu
0.7408 lebih besar dari 0,05 Nilai koefisien determinasi (r2) sebesar 0.007589 dan nilai thitung
sebesar 0331082 sebentara nilai ttabel 1.966193433.

Capital Aduquacy Ratio tidak berpengaruh positif signifikan terhadap return saham,
maka dari itu hipotesis yang menyatakan Capital Aduquacy Ratio tidak berpengaruh terhadap
return saham H3 ditolak. Hal ini ditunjukan dengan Nilai koefisien sebesar 0.235376,
signifikan yaitu 00.9325 lebih besar dari 0,05 Nilai koefisien determinasi (r2) sebesar 0.007589
dan nilai thitung sebesar 0.084815 sebentara nilai ttabel1.966193433.
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