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ABSTRAK

Penelitian bertujuan untuk mengetahui dan mempelajari pengaruh variabel CAR, NIM, ROA, dan LDR terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di BEI pada periode 2016-2018. Populasi yang digunakan dalam penelitian merupakan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2016-2018. Sampel penelitian menggunakan purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang ditentukan, diperoleh 23 perbankan yang menjadi sampel penelitian. Jenis data yang digunakan merupakan kuantitatif, berupa laporan keuangan. Teknis analisis data pada penelitian menggunakan analisis regresi berganda. Hasil uji t menunjukkan variabel ROA secara individu berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan variabel CAR, NIM, dan LDR secara individu dinyatakan tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Kata kunci: capital adequacy ratio (CAR), net interest margin (NIM), return on asset (ROA), loan to deposit ratio (LDR), harga saham.

ABSTRACT

The purpose of this research to find out and study the variable effect of CAR, NIM, ROA, and LDR to listed banking stock price in IDX period 2016-2018. The population of this study used listed banking in IDX period 2016-2018. The Sample used purposeive sampling. Based on criterias, was obtained 23 banks that become research sample. The data type used was quantitative, in the form financial statements. The data analysis technique in this research used multiple regression analysis. The result of t test show ROA have an affect individual to stock price, while CAR, NIM, and LDR individually have not an affect to stock price.
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LATAR BELAKANG
Harga saham pada sub sektor perbankan menjadi daya tarik tersendiri bagi investor dalam menanamkan modal. Bank merupakan bentuk usaha yang bergerak di bidang jasa dalam bidang keuangan yang memiliki peran fungsi dalam perekonomian dan pembangunan nasional. Fungsi utama perbankan Indonesia, yang disyaratkan Bank Indonesia, adalah menghimpun dan menyalurkan dana masyarakat, serta bertujuan menunjang pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan pemerataan pembangunan dan hasil-hasilnya, pertumbuhan ekonomi, dan stabilitas nasional kea rah peningkatan taraf hidup rakyat banyak dengan berpedoman pada prinsip kehati-hatian di setiap aktivitas yang dijalankannya (Bank Indonesia, 2012). Dalam menjalankan operasionalnya untuk memenuhi peranan dan fungsi bank, dibentuklah unit kerja treasury yang berfungsi mengelola risiko likuiditas dan mengelola risiko likuiditas dan risiko pasar, termasuk risiko dari perubahan suku bunga dan nilai tukar yang ada dalam buku bank, serta memberi kontribusi keuntungan bagi bank melalui aktivitas perdagangan (trading) instrument atau produk treasury, baik dengan nasabah maupun dengan counterparty antar bank.
Menurut Ikatan Bankir Indonesia (2018) bisnis perbankan pada masa yang akan datang akan semakin banyak menghadapi tantangan. Nasabah akan semakin kritis, baik terhadap pelayanan maupun terhadap produk yang ditawarkan. Nasabah semakin memandang produk yang lebih berkualitas, hemat biaya, dan lebih responsif terhadap perubahan. Selain itu, dengan semakin berkembangnya kegiatan bisnis global, pihak perbankan dituntut untuk terus-menerus meningkatkan pengetahuan dan keahlian para pelaksananya.
Era industri 4.0 menjadi alasan kuat regulasi perbankan agar mampu memenuhi peran dan fungsi sebagai penghimpun dan penyalur dana bagi masyarakat. Peredaran uang yang cepat akan terus meningkat seiring konsumsi dan investasi yang terjadi di masyarakat, dan cara pembayaran akan sangat beragam mengikuti trend, sehingga bank dituntut peka dan siap memenuhi setiap keinginan nasabah. Kondisi perbankan di Indonesia pada tahun 2016 sampai dengan 2017 menunjukkan pergerakan positif. Namun, pada tahun 2018 kondisi perbankan di Indonesia sempat mengalami penurunan. 
Salah satu hal yang perlu diperhatikan yakni, kinerja perbankan. Bank memiliki peran mediasi antara pihak yang kelebihan dana dan pihak yang kekurangan dana. Dengan demikian, kinerja dan sistem pengelolaan keuangan bank harus sehat. Menurut Vireyto (2017), kinerja keuangan perbankan yang semakin baik, maka minat investor atas permintaan saham naik, kemudian berdampak pada harga saham. Harga saham tinggi, nilai perusahaan pun ikut naik dan dapat meningkatkan nilai saham di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Kinjerja keuangan bank dapat dilihat melalui laporan keuangan tahunan. Laporan keuangan menjadi penting karena memberi sinyal yang dapat dipakai untuk mengambil keputusan investor. Sesuai dengan Signal Theory yang mengemukakan tentang bagaimana sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan (Ross, 1977). Informasi yang diterima oleh investor terlebih dulu diterjemahkan sebagai sinyal baik (good news) atau sinyal buruk (bad news). Teori sinyal menjelaskan alasan perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan pada investor. Perusahaan mempunyai informasi lebih banyak daripada investor. Dengan memberikan sinyal pada investor berupa informasi laporan keuangan yang dapat dipercaya akan mengurangi ketidakpastian mengenai prospek perusahaan. Selain memberi informasi laporan keuangan dapat menggambarkan kondisi bank saat kini, juga memprediksi kondisi bank di masa depan. 
Terdapat berbagai macam analisis rasio keuangan yang digunakan untuk menganalisis kinerja keuangan perbankan. Rasio keuangan merupakan kegiatan membandingkan angka-angka yang ada dalam laporan keuangan dengan cara membagi satu angka dengan angka lainnya. Perbandingan dapat dilakukan antara satu komponen dengan komponen dalam satu laporan keuangan atau antar komponen yang ada di antara laporan keuangan (Kasmir, 2014:104). Pada penelitian ini capital adequacy ratio (CAR) menunjukkan kondisi permodalan, net interest margin (NIM) menunjukkan kondisi pendapatan atau aset, return on asset (ROA) menunjukkan kondisi profitabilitas, dan loan to deposit ratio (LDR) menunjukkan kondisi likuiditas.
Capital adequacy ratio (CAR) atau kecukupan modal yang menunjukkan kemampuan bank dalam mempertahankan modal dan kemampuan manajemen dalam mengidentifikasi, mengukur, mengawasi,dan mengontrol risiko-risiko yang dapat berpengaruh terhadap besarnya modal bank. CAR merupakan indikator terhadap kemampuan bank untuk menutupi penurunan aktivanya sebagai akibat dari kerugian – kerugian bank yang di sebabkan oleh aktiva yang berisiko. Menurut Alifah (2017) CAR berpengaruh terhadap perubahan harga saham. Semakin besar nilai CAR maka keuntungan bank semakin besar dan menurukan risiko, sehingga investor merasa aman menanamkan modalnya. Pendapat tersebut didukung oleh Satria (2015) pada tahun 2013-2014 nilai CAR 10 bank terbesar di Indonesia menunjukkan kinerja positif dan memengaruhi harga saham pada periode bersangkutan. Namun berbeda dengan Wibisono (2015) dan Cartiwati (2017) yang menemukan CAR tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
Net interest margin (NIM) atau marjin bunga bersih adalah ukuran perbedaan antara bunga pendapatan yang dihasilkan oleh bank dan nilai bunga yang dibayarkan kepada pemberi pinjaman, relatif terhadap jumlah asset. Rasio yang digunakan untuk mengetahui kemampuan manajemen bank dalam hal terutama dalam hal pengeolaan aktiva produktif sehingga bisa menghasilkan laba bersih. NIM sangat dibutuhkan dalam pengelolaan bank dengan baik sehingga bank yang mengalami masalah dapat diminimalisir. Semakin besar NIM maka akan mempengaruhi pada peningkatan pendapatan bunga yang diperoleh dari aktiva produktif yang dikelola oleh pihak bank dengan baik. Menurut Wibisono (2015) dan Alifah (2017) NIM tidak berpengaruh terhadap harga saham. Ikatan Bankir Indonesia (IBI, 2018) menyepakati bahwa suatu bank dikatakan sehat jika nilai NIM di atas 2%, menunjukkan efektivitas bank dalam menempatkan aktiva produktif dalam bentuk kredit. Selain itu juga menunjukkan efektivitas bank dalam menyalurkan dana pada masyarakat. Larasati (2017) dan Catriwati (2017) mengemukakan NIM berpengaruh positif terhadap harga saham. Hal ini dapat meningkatkan kepercayaan investor untuk menanamkan modal. 
Return on asset (ROA) menunjukkan kemampuan bank menghasilkan laba bersih setelah pajak dengan memanfaatkan aset yang digunakan untuk operasional perusahaan. ROA juga sering dikaitkan dengan potensi keuntungan dan mengukur kekuatan perusahaan dalam membuahkan laba pada tingkat pendapatan, aset, dan saham. Dengan ROA, investor dapat menilai keefektifan perusahaan dalam memakai aktiva sebagai aktivitas operasi untuk mendapatkan keuntungan. Laba bersih (net income) adalah ukuran pokok kesuksesan perusahaan karena dapat memengaruhi kekuatan perusahaan untuk memperoleh utang dan pendanaan. Menurut Catriwati (2017) dan Vireyto (2017) ROA berpengaruh terhadap harga saham. Semakin besar nilai ROA, menunjukkan saham sedang diminati investor. Berbeda dengan Egam (2017) dan Alifah (2017) yang mengungkapkan ROA tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham.
Loan to deposit ratio (LDR) merupakan rasio keuangan perusahaan perbankan yang berhubungan dengan aspek likuiditas. LDR menunjukkan nilai antara jumlah kredit yang diberikan bank dengan dana yang diterima bank. LDR dikenal sebagai pengukuran tradisional yang menunjukkan deposito berjangka, giro, tabungan, dan lain-lain yang digunakan dalam memenuhi permohonan pinjaman nasabah. Penyaluran kredit merupakan kegiatan utama bank, sekaligus menjadi sumber pendapatan utama bank. Semakin besar penyaluran dana dalam bentuk kredit dibandingkan dengan deposit atau simpanan masyarakat pada suatu bank membawa konsekuensi semakin besar risiko yang harus ditanggung oleh bank yang bersangkutan. Tujuan penting dari perhitungan LDR untuk mengetahui serta menilai sampai berapa jauh bank memiliki kondisi sehat dalam menjalankan operasiatau kegiatan usaha atau digunakan sebagai suatu indikator untuk mengetahui tingkat kerawanan suatu bank. Satria (2015) dan Wismaryanto (2013) mengemukakan LDR berpengaruh terhadap harga saham. Semakin tinggi nilai LDR, maka semakin rendah kemampuan likuidasi bank. Disebabkan karena jumlah dana yang diperlukan untuk membiayai kredit menjadi semakin besar. Investor perlu mewaspadai nilai LDR sebelum memutuskan investasi. Berbeda dengan Fordian (2017) dan Catriwati (2017) yang mengemukakan LDR tidak bepengaruh terhadap harga saham perbankan yang listing di BEI.

KAJIAN PUSTAKA
Bursa Efek
Pasar finansial penting untuk dibangun dalam sebuah negara guna melakukan perekonomian yang terintregrasi dengan baik. Salah satu bentuk pasar finansial yakni bursa efek. Menurut Samsul (2015:99) Bursa Efek Indonesia (BEI) menyediakan sistem atau sarana untuk mempertemukan penawaran jual beli efek pihak-pihak lain dengan tujuan memperdagangkan efek. Pihak yang dimaksud adalah orang perorangan, perusahaan, usaha bersama, asosiasi, atau kelompok yang terorganisir. Transaksi efek dapat dlakukan di pasar modal ketika perusahaan perseroan tertutup (private company) berubah menjadi perseroan terbuka (go public). Modal jangka panjang yang ditawarkan dapat berupa saham atau surat utang.
Menurut Samsul (2015:84) perusahaan yang go public dapat menawarkan saham atau surat hutang melalui BEI dengan tujuan yang berbeda-beda, seperti memperbaiki struktur modal, memperluas hubungan bisnis, atau meningkatkan kualitas manajemen. Perusahaan untuk pertama kali menjual saham atau obligasi pada masyarakat umum disebut initial public offering (IPO). 
Saham
Investor dapat melakukan transaksi efek di pasar modal ketika perusahaan perseroan tertutup (private company) berubah menjadi perseroan terbuka (go public). Salah satu modal jangka panjang yang ditawarkan kepada investor dapat berupa saham. Saham merupakan tanda bukti kepemilikan perusahaan. Menurut Samsul (2015:59) terdapat 2 jenis saham, yakni:
a. Saham preferen 
Saham preferen (preferred stock) merupakan jenis saham yang memiliki hak terlebih dahulu untuk menerima laba dan memiliki hak laba kumulatif. Hak kumulatif dimaksudkan bahwa hak laba yang tidak didapat pada suatu periode yang mengalami kerugian, tetapi akan dibayar pada periode yang mengalami keuntungan. Hak istimewa ini diberikan pada pemegang saham preferen karena mereka yang memasok dana ketika perusahaan mengalami kesulitan uang.
b. Saham biasa 
Saham biasa (common stock) adalah jenis saham yang akan menerima laba setelah bagian laba saham preferen dibayarkan. Apabila perusahaan bangkrut, maka pemegang saham biasa yang menderita terlebih dahulu. Perhitungan indeks harga saham didasarkan pada harga saham biasa.

Harga Saham
Harga saham adalah harga yang dibentuk di pasar yang besarannya dipengaruhi oleh hukum permintaan dan penawaran (Samsul, 2015:197). Investor akan membeli saham ketika nilai saham diestimasi cenderung naik dan akan menjual ketika nilai saham diestimasi akan cenderung turun. Prediksi dalam jual-beli saham menjadi kegiatan penting bagi investor. Adapun prediksi sederhana yang biasa digunakan untuk mengetahui kecenderungan harga saham, yakni dengan memperhatikan harga penutupan (closing price) yang muncul saat bursa tutup. Prediksi harga penutupan dapat membantu investor untuk mengetahui berapa nilai beli (offer) dan nilai jual (bid) yang sedang terjadi di bursa efek. Harga penutupan menjadi penting untuk diperhatikan karena digunakan sebagai acuan harga pembukaan (opening price) di hari berikutnya.

Capital adequacy ratio (CAR)
Capital adequacy ratio (CAR) menunjukkan sejauh mana kemampuan permodalan suatu bank mampu menyerap risiko kegagalan kredit yang mungkin terjadi. Menurut Kasmir (2015:233) perhitungan CAR dapat didasarkan pada rumus berikut:


Net interest margin (NIM)
Net interest margin (NIM) adalah nilai antara pendapatan bunga bersih terhadap jumlah kredit yang diberikan. NIM menunjukkan kemampuan bank dalam menghasilkan pendapatan dari bunga dengan melihat kinerja bank dalam menyalurkan kredit, mengingat pendapatan operasional bank sangat tergantung dari selisih bunga (spread) dari kredit yang disalurkan. Menurut Surat Edaran Bank Indonesia (2001:5) perhitungan NIM dapat didasarkan pada rumus berikut:


Return on asset (ROA)
Return on asset (ROA) merupakan nilai antara laba bersih setelah pajak terhadap total aset. ROA mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih setelah pajak dari total asset yang digunakan untuk operasional perusahaan. Menurut Samsul (2015:173) perhitungan ROA dapat didasarkan pada rumus berikut:


Loan to deposit ratio (LDR)
Loan to deposit ratio (LDR) menggambarkan antara jumlah kredit yang diberikan bank dengan dana yang diterima oleh bank. Menurut Kasmir (2015:225) perhitungan LDR dapat didasarkan pada rumus berikut:


Hipotesis
CAR
NIM
Harga Saham
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H1: Capital adequacy ratio (CAR) berpengaruh terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di BEI.
H2: Net interest margin (NIM) berpengaruh terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di BEI.
H3: Return on asset (ROA) berpengaruh terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di BEI.
H4: Loan to deposit ratio (LDR) berpengaruh terhadap harga saham perbankan yang terdaftar di BEI.

METODE PENELITIAN
Jenis penelitian adalah asosiatif kausal dengan pendekatan kuantitatif. Data diperoleh melalui website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI), yakni www.idx.co.id. Berdasarkan proses seleksi sampel diperoleh total data penelitian sebanyak 69 sampel perbankan.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Tabel 4.10
Uji Analisis Regresi Berganda
	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	17,705
	37,201
	
	,476
	,636

	
	CAR
	-68,780
	42,113
	-,180
	-1,633
	,108

	
	NIM
	6,811
	73,179
	,012
	,093
	,926

	
	ROA
	521,287
	104,281
	,635
	4,999
	,000

	
	LDR
	-9,393
	36,359
	-,028
	-,258
	,797


Sumber: Lampiran 10, data diolah, 2020.

Tabel 4.11
Uji Koefisien Determinasi (R2)
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	,638a
	,407
	,366
	21,38620


Sumber: Lampiran 11, data diolah, 2020.

Pengaruh Capital adequacy ratio Terhadap Harga Saham
Berdasarkan tabel 4.10, hasil t tabel menunjukkan capital adequacy ratio (CAR) dinyatakan tidak berpengaruh terhadap harga saham, mendukung penelitian Wibisono (2015) dan Cartiwati (2017) yang menemukan CAR tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hasil penelitian berlawanan dengan teori sinyal yang menyebutkan bahwa semakin tinggi nilai CAR menandakan perusahaan yang bersangkutan memiliki kecukupan modal yang kuat dalam menjalankan kegiatan operasional dalam menghasilkan laba, yang akan memunculkan ketertarikan investor menanamkan modal dan akan menaikkan harga saham. Informasi laporan keuangan mengenai nilai CAR, yang membandingkan total modal dengan pinjaman ditambah aset tertimbang menurut risiko (ATMR), terlalu sulit untuk diterjemahkan oleh pihak eksternal dan tidak bersifat transparan, sehingga investor dalam menanamkan modal kurang memperhatikan nilai CAR yang merupakan indikator terhadap kemampuan bank untuk menutupi penurunan aktiva sebagai akibat dari kerugian – kerugian yang disebabkan oleh aktiva berisiko. 
Peraturan Bank Indonesia (PBI, 2013) mengharuskan bank mempublikasi secara detail hal yang berkaitan dengan ATMR agar informasi tersebut dapat diserap oleh pihak eksternal sehingga menjadi bahan pertimbangan bagi para investor dalam menganalisis atau memprediksi harga saham. Dengan informasi yang lebih transparan mengenai ATMR maka dapat memberi kepercayaan kepada investor dalam menginvestasikan modal. Namun, tidak semua perbankan melakukan publikasi mengenai informasi ATMR. Selain itu, ketentuan Bank Indonesia (BI) per September 1995, yakni perbankan harus memiliki nilai CAR yang terus meningkat selama enam tahun operasi, dan 97,1% perbankan telah memenuhi ketentuan. Dengan demikian tingkat kecukupan modal minimum perbankan Indonesia tidak perlu dikhawatirkan dalam menjalankan kegiatan operasional bank. Nilai CAR perbankan telah menunjukkan peforma sangat baik dalam menangani risiko kegagalan kredit yang mungkin terjadi. Sehingga investor memilih meninggalkan informasi tersebut, karena ketentuan BI yang terus menuntut agar kondisi permodalan bank terus ditingkatkan selama enam tahun operasi.

Pengaruh Net interest margin Terhadap Harga Saham
Berdasarkan tabel 4.10, hasil t tabel menunjukkan net interest margin (NIM) dinyatakan tidak berpengaruh terhadap harga saham, selaras dengan penelitian Wibisono (2015) dan Alifah (2017) yang menyatakan NIM tidak berpengaruh terhadap harga saham. Perbankan lebih sering mempertahankan nilai NIM yang menunjukkan efektivitas bank dalam menempatkan aktiva produktif dalam bentuk kredit atau penyaluran dana pada masyarakat, dibanding meningkatkan nilai tersebut. Kebijakan tentang bunga bank yang sering berubah juga menjadi faktor yang mempengaruhi konsistensi nilai NIM (Kontan, 2018). Investor memiliki perspektif bahwa bunga kredit yang sering berubah-unah tidak mempengaruhi efektivitas penerimaan pendapatan bunga karena perbankan akan meningkatkan volume transaksi untuk memenuhi nilai niminal NIM sesuai Peraturan Bank Indonesia (PBI). Selain itu, nilai NIM juga dipengaruhi oleh biaya operasional bank, sehingga mengenai pendapatan atau aset, investor lebih sering melihat nilai return on asset (ROA) yang menunjukkan nilai laba bersih setelah pajak dengan total aset, dibandingkan nilai NIM yang hanya menunjukkan nilai pendapatan bunga bersih dengan rata-rata aktiva produktif. Perbandingan tersebut yang menyebabkan investor lebih memilih informasi laba akhir, yakni laba bersih setelah pajak, yang ditunjukkan oleh nilai ROA.

Pengaruh Return on asset Terhadap Harga Saham
Berdasarkan tabel 4.10, hasil t tabel menunjukkan return on asset (ROA) dinyatakan berpengaruh terhadap harga saham, selaras dengan penelitian Catriwati (2017) dan Vireyto (2017) yang mengemukakan ROA berpengaruh terhadap harga saham. Nilai ROA yang membandingkan nilai antara laba bersih setelah pajak terhadap total aset dapat mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba bersih setelah pajak dari total asset yang digunakan untuk operasional perusahaan. Nilai ROA merupakan komponen laporan keuangan yang sering digunakan investor untuk memprediksi harga saham, karena nilai ROA sering dikaitkan dengan potensi keuntungan dan mengukur kekuatan perusahaan dalam membuahkan laba pada tingkat pendapatan, aset, dan saham. Laba bersih yang ditunjukkan pada nilai ROA menggambarkan ukuran pokok kesuksesan perusahaan karena dapat memengaruhi kekuatan perusahaan untuk memperoleh utang dan pendanaan. Investor juga dapat menilai keefektifan perusahaan dalam memakai aktiva sebagai aktivitas operasi untuk mendapatkan keuntungan dan melalui nilai ROA. Dengan kata lain, semakin tinggi nilai ROA, semakin baik produktivitas aset dalam memperoleh laba bersih. Sesuai dengan teori sinyal, informasi akan diterima dan meningkatkan daya tarik investor, menjadikan bank semakin diminati karena tingkat pengembalian semakin besar dan berdampak pada harga saham di bursa efek. 


Pengaruh Loan to deposit ratio Terhadap Harga Saham
Berdasarkan tabel 4.10, hasil t tabel menunjukkan loan to deposit ratio (LDR) dinyatakan tidak berpengaruh terhadap harga saham, mendukung penelitian Fordian (2017) dan Catriwati (2017) yang mengemukakan LDR tidak bepengaruh terhadap harga saham perbankan. Rata-rata nilai LDR perbankan menunjukkan angka di atas 80%, yang jika nilai LDR semakin tinggi memberikan indikasi semakin rendah kemampuan likuiditas bank yang bersangkutan. Informasi mengenai nilai LDR selalu dianggap bad news oleh investor, yang berarti penyaluran dana dalam bentuk kredit lebih besar dibandingkan dengan deposit atau simpanan masyarakat pada suatu bank. Nilai LDR juga dianggap tidak menunjukkan kondisi likuiditas perbankan yang sesungguhnya, terdapat peraturan dan faktor lain yang saling berkaitan, sehingga investor perlu mengolah informasi mengenai nilai LDR yang disampaikan lebih jauh. 
Menurut Ikatan Bankir Indonesia (IBI, 2017) salah satu faktor yang mempengaruhi tingginya nilai LDR yakni peningkatan volume transaksi akibat penurunan bunga kredit. Pernyataan IBI sejalan dengan aspek profitabilitas nilai LDR yang dinilai masih sangat rendah, sehingga perlu adanya upaya peningkatan pengembalian dana yang telah disalurkan pada nasabah, dengan demikian nilai LDR dapat ditekan. Faktor lain yang menyebabkan nilai LDR dianggap tidak mempengaruhi keputusan investasi adalah Surat Edaran Bank Indonesia (2011) mengenai sanksi bagi bank yang tingkat LDR berada di luar kisaran 80-110%, namun sanksi tersebut tidak berlaku bagi bank yang memiliki nilai capital adequacy ratio (CAR) di atas 14%, meskipun nilai LDR melebihi angka 110%. Berdasarkan kondisinya, 66,7% perbankan memiliki nilai LDR berkisar 80-110%, 68,1% perbankan memiliki nilai CAR di atas 14%, dan 97,8% perbankan terbebas dari sanksi. Dapat disimpulkan, meskipun volume transaksi naik dan menyebabkan nilai LDR semakin tinggi, permodalan bank mampu menyerap risiko kegagalan kredit. Peraturan kompleks ini yang menyebabkan investor memilih tidak menggunakan nilai LDR sebagai dasar pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi.

KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan
1. CAR tidak berpengaruh terhadap harga saham.
2. NIM tidak berpengaruh terhadap harga saham.
3. ROA berpengaruh terhadap harga saham.
4. LDR tidak berpengaruh terhadap harga saham.

Saran
1. Memperluas sampel penelitian, tidak hanya pada sub sektor perbankan, namun pada sub sektor lain di sektor financial, sehingga hasil penelitian dapat digeneralisasikan.
2. Menambah variabel penelitian sebagai acuan pengukuran harga saham perbankan, seperti cost of loanable fund (COLF), return on risked asset (RORA), net performing loan (NPL), beban operasional terhadap pendapatan operasional (BOPO), loan to asset ratio (LAR), return on equity (ROE), dan return on investment (ROI).
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