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Abstrak

Bank memiliki kepentingan dalam menjaga stabilitas sistem keuangan guna memastikan optimalitas fungsi
intermediasi dan layanan jasa keuangan lainnya dalam sistem keuangan, sehingga dapat berkontribusi pada
pertumbuhan perekonomian nasional. Kajian ini bertujuan untuk menguji kaitan rasio keuangan dimediasi oleh non
performing loan berdampak pada nilai perusahaan sektor bank konvensional yang terdaftar di BEI periode 2017-
2022. Kajian ini memanfaatkan informasi dari laporan keuangan yang termuat di BEI, jenis data sekunder serta
dilakukan dengan metode purposive sampling dalam pengamatan selama 6 tahun dan diperoleh sebanyak 54 data
dari 9 entitas perbankan. Kajian ini diolah dengan analisis linear berganda dengan model Moderated Regression
Analysis (MRA) dan dengan menggunakan aplikasi RStudio. Hasil kajian ini menunjukkan terdapat hubungan
positif dan negatif diantara profitabilitas dan likuiditas dengan nilai perusahaan. Sedangkan, leverage tidak
memiliki hubungan dengan nilai perusahaan. Non performing loan dapat menjadi mediasi antara profitabilitas dan
likuiditas pada nilai perusahaan dan non performing loan tidak dapat menjadi mediasi leverage pada nilai
perusahaan.

Kata Kunci: Likuiditas, Leverage, Profitabilitas, dan Nilai Perusahaan
Abstract

This study aims to provide the connection between financial ratios mediated by non-performing loans and their
impact on the firm value of conventional banking sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (BEI)
during the period 2017-2022. This study utilizes information from financial reports available at the BEI, using
secondary data and employing purposive sampling method with a 6-year observation period. A total of 54 data
points were obtained from 9 banking entities involved in the study. This study was processed using multiple linear
analysis using the Moderated Regression Analysis (MRA) model and using the RStudio application. The study
reveals both positive and negative connection between profitability, liquidity, and firm value. However, no
significant connection is found between leverage and firm value. Non-performing loans are found to mediate the
connection between profitability, liquidity, and firm value. However, non-performing loans do not act as a mediator
between leverage and firm value.

Keywords: Liquidity, Leverage, Profitability and Company Value

PENDAHULUAN Bank dengan nilai perusahaan yang tinggi

Bank memiliki kepentingan dalam menjaga memiliki peluang untuk meningkatkan kepercayaan
stabilitas  sistem keuangan guna memastikan investor  dalam  menginvestasikan  modalnya.
optimalitas fungsi intermediasi dan layanan jasa (Hermanto & Aryani, 2020). Nilai perusahaan yang
keuangan lainnya dalam sistem keuangan, sehingga tinggi ~ mengindikasikan  keuntungan  dan
dapat berkontribusi pada pertumbuhan perekonomian kesejahteraan yang didapat oleh para pemangku
nasional (Bank Indonesia, 2023). Sebagai lembaga kepentingan. Oleh karena itu, dapat memberikan
yang menjalankan fungsi intermediasi, perbankan kepercayaan lebih bagi para investor dalam
menjadi faktor pendorong pergerakan ekonomi di memberikan modalnya. (Hermanto & Sari, 2022).
semua sector (Mahadi, 2020). Pada kuartal | tahun Rasio Price to Book Value (PBV) sering dipakai
2020, sektor perbankan menjadi sektor dengan investor sebagai indikator untuk mengevaluasi
kapitalisasi terbesar di Bursa Efek Indonesia (BEI) apakah suatu perusahaan memberikan sinyal positif
(Sudarwan, 2020). atau negatif sebelum mereka membuat keputusan
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investasi (Hendrani & Septyanto, 2021). Nilai PBV
yang tinggi dapat memberikan keyakinan pasar
terhadap prospek perusahaan di masa depan (Putri &
Ramadan, 2020).

Beberapa kredit yang disalurkan oleh bank
untuk nasabah tidak dapat dilunasi sesuai jadwal,
yang pada akhirnya dapat meningkatkan risiko
terjadinya kredit macet. (Hermanto & Anita, 2022).
Bank wajib melaporkan rasio pinjaman bermasalah
sebagai ukuran tingkat risiko dan kualitas kredit bank
dari pinjaman yang beredar (Singh et al., 2021).
Tingkat Non Performing Loan (NPL) yang tinggi
dapat berdampak langsung terhadap kinerja keuangan
keseluruhan perbankan (Khan et al., 2020). Bank
yang memiliki NPL net lebih dari 5% dinilai tidak
sehat dan harus diawasi secara intensif olen OJK
(Bank Indonesia, 2023).

Perbankan yang memiliki tingkat likuiditas
yang baik akan terus mengalami perkembangan,
sehingga investor berasumsi bahwa bank tersebut
memiliki prospek yang positif di masa depan.
(Hapsoro & Falih, 2020). Bank dengan likuiditas
yang tinggi menjelaskan bahwa perusahaan dapat
membayarkan kewajibannya pada tepat waktu
(Tjahjadi & Hermanto, 2021). Untuk mencapai
stabilitas moneter, perbankan perlu menjaga tingkat
likuiditasnya, oleh karena itu Bank Indonesia
menggunakan kebijakan Giro Wajib Minimum
(GWM) untuk mengatur likuiditas bank, dengan
menetapkan kisaran Loan to Deposit Ratio (LDR)
antara 78% hingga 92%(Bank Indonesia, 2017).

Bank dalam menggunakan hutang sebaiknya
tidak lebih tinggi dari modal yang dimilikinya agar
bunga yang dibayarkan perusahaan tidak tinggi.
(Noermaidah &  Siskawati, 2020). Dengan
melonjaknya hutang juga dapat memberikan efek
yang buruk terhadap nilai perusahaan (Ardian &
Wahyudi, 2023). Tingginya rasio hutang, besar
kemungkinan perusahaan bisa mengalami kesulitan
dalam membayar kembali hutangnya, yang
berpotensi menyebabkan penurunan kinerja keuangan
perusahaan. (Ispriyahadi & Abdulah, 2021).

Setiap perusahaan berupaya untuk mencapai
tingkat profitabilitas tinggi agar bisa bertahan dan
berkembang, apabila kondisi perusahaan tidak
menguntungkan, maka perusahaan akan menghadapi
kesulitan dalam menarik minat investor. (Markonah
et al., 2020). Bank yang berhasil membukukan
peningkatan laba menunjukkan kinerja sangat baik
dimana hal tersebut menimbulkan sinyal positif bagi
investor (Septiani et al., 2020). Profitabilitas besar
menarik perhatian investor karena mereka memiliki
asumsi bahwa return yang akan didapat juga akan
besar (Florensita & Wahyudi, 2023)

Penelitian ~ sebelumnya  dilakukan  oleh
Ferriswara et al. (2022) pada Jakarta Islamic Index
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(JI) pada periode 2015 hingga 2021, menyatakan
kinerja keuangan memiliki kaitan yang positif
signifikan pada nilai perusahaan sementara leverage
memiliki kaitan negatif pada nilai perusahaan.
Penelitian lain dilakukan oleh (Fauziah & Rafigoh,
2021) & (Siahaan et al., 2021) menunjukkan
likuiditas mempunyai kaitan negatif pada nilai
perusahaan sedangkan Adriansyah & Sherlita (2022)
menunjukan likuiditas mempunyai kaitan positif pada
nilai perusahaan. Rasio leverage tinggi meningkatkan
risiko investasi dan direspons negatif oleh investor,
sebagaimana disampaikan oleh Aripin & Handayani
(2020) & Ibrahim (2020). Penelitian dikaji oleh
Jihadi et al. (2021) & Chabachib et al. (2019)
menunjukkan tingkat rasio leverage yang positif
dapat memengaruhi kepercayaan masyarakat pada
perusahaan akan menaikkan nilai perusahaan.
Penelitian dilakukan oleh Sari & Sedana (2020);
Ekasari & Noegroho (2020) dan Salim & Susilowati
(2020) menyatakan profitabilitas memiliki hubungan
positif ke nilai perusahaan akan tetapi penelitian
dilakukan oleh Sugianto et al. (2020) menjelaskan
sebaliknya, profitabilitas tidak memiliki hubungan
pada nilai perusahaan perbankan. Namun demikian
berbeda dengan penelitian sebelumnya, penelitian ini
menambah Non performing Loan sebagai variabel
moderasi untuk menguji pengaruh rasio keuangan
Loan to Deposit Ratio, Debt to Equity Ratio dan
Return on Asset pada nilai perusahaan sektor bank
umum konvensional terdaftar di BEI periode 2017-
2022.

Penelitian dimaksudkan akan memberikan
wawasan berharga bagi manajemen perbankan dalam
usaha meningkatkan nilai perusahaan mereka. Selain
itu, diharapkan penelitian inipun dapat membantu
memberikan manfaat yang berharga kepada investor
mengenai kondisi perusahaan, sehingga mereka dapat
melakukan seleksi dengan lebih baik dalam memilih
emiten bank yang sehat dan menguntungkan sebagai
tujuan investasi.

TINJAUAN PUSTAKA
Value Of The Firm Theory

Menurut Brigham & Gapenski (1996), Value
of the firm merupakan keadaan yang di raih sebuah
perusahaan dimana sebagai bukti kepercayaan dari
masyarakat pada perusahaan tersebut. Value of the
firm adalah sebuah ukuran yang mencerminkan
bagaimana pasar menilai seluruh nilai atau
keseluruhan perusahaan. (Sunder & Churchman,
2001). Kenaikan nilai perusahaan akan tercermin
dalam peningkatan nilai buku, yang menunjukkan
keberhasilan perusahaan dalam mengembangkan
nilai perusahaan dan meningkatkan kesejahteraan
para pemangku kepentingan. (Hermanto & Aryani,
2020).
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Teori Sinyal (SignallingTheory)

Signaling theory menurut Spence (1973),
menjelaskan manajemen berupaya untuk
menyampaikan sinyal positif kepada para investor
menggunakan laporan keuangan dengan tujuan
memberikan informasi tentang pertumbuhan laba
yang positif dan stabil. Teori ini menganggap bahwa
setiap keputusan keuangan merupakan sinyal yang
disampaikan oleh manajer kepada investor untuk
mengurangi ketimpangan informasi (Yusuf et al.,
2023). Teori signaling juga menyoroti betapa
pentingnya informasi yang disampaikan oleh
perusahaan dalam membantu para investor dalam
pengambilan keputusan investasi (Putri & Ramadan,
2020).

Nilai Perusahaan

Menurut Churchman (2001) mengatakan nilai
perusahaan adalah catatan berisi jumlah surplus yang
diberikan perusahaan kepada semua agen dimana
catatan ini berisi sifat dan implikasi dari konsep nilai
suatu perusahaan. Nilai perusahaan memiliki peranan
yang signifikan untuk para investor, karena jika nilai
perusahaan tersebut meningkat, hingga investor jadi
berminat untuk membeli saham di perusahaan
tersebut (Wulansari & Nurdiniah, 2021). Para
investor sering memakai rasio Price to Book Value
(PBV) untuk mendapatkan gambaran mengenai
valuasi harga saham perusahaan (Widati & Gunawan,
2021). Harga suatu saham akan dianggap wajar (fair
value) ketika nilai PBV = 1, harga saham harus setara
(sama) dengan nilai bukunya maka PBV > 1
dianggap mahal (overvalued) (Sukendar et al., 2022).

Non-Performing Loan

Risiko kredit (Non-Performing Loan (NPL))
seperti yang dijelaskan oleh Bernstein (1996), risiko
yang timbul ketika peminjam atau debitur tidak dapat

memenuhi  kewajiban pembayaran yang telah
disepakati. Rasio Non performing Loan (NPL)
biasanya diterapkan untuk mengevaluasi potensi

perusahaan dalam mengatasi kredit bermasalah yang
terjadi karena pembayaran pinjaman oleh debitur
terhambat atau gagal dilunasi. (Wahyudi, 2020).
Berdasarkan ketentuan OJK Nomor 9
/SEOJK.03/2020, rasio NPL terdiri dari dua jenis,
yaitu NPL gross dan NPL net. NPL gross digunakan
untuk mengukur proporsi jumlah dana yang terkait
dengan kredit bermasalah, termasuk yang memiliki
status tidak lancar, diragukan, dan macet, pada
jumlah kredit yang telah disalurkan bank. Sedangkan
NPL net digunakan untuk mengukur proporsi jumlah
kredit yang secara khusus berstatus macet
dikurangkan dengan Cadangan Kerugian Penurunan
Nilai (CPKN), lalu dibagi dengan jumlah kredit yang
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disalurkan bank. Pada peraturan Bank Indonesia
Nomor 15/2/PBI1/2013, Bank dengan NPL net
melebihi dari 5% akan masuk dalam pengawasan
intensif OJK karena berpotensi membahayakan
kelangsungan usaha suatu bank (Bank Indonesia,
2023).

Likuiditas

Perusahaan  yang  mampu  memenuhi
kewajiban finansialnya yang mendesak menunjukkan
kekuatan pembayaran dan dapat dikategorikan
sebagai perusahaan yang likuid. (Sumardi &
Suharyono, 2020). Menurut Hapsoro & Falih (2020)
Likuiditas adalah ukuran yang menggambarkan
sejauh mana suatu perusahaan mampu memenuhi
kewajibannya dan memiliki dana yang mencukupi
dari sumber internal untuk mendukung pembiayaan
biaya operasionalnya. Untuk mencapai stabilitas
moneter dan memperhatikan peran bank sebagai
penghubung dalam fungsi intermediasi, penting
untuk menjaga kecukupan likuiditas perbankan.
Untuk itu terdapat peraturan likuiditas bank tentang
kebijakan Giro Wajib Minimum (GWM), Bank
Indonesia menentukan kisaran LDR diantara 78%
hingga 94% (Bank Indonesia, 2017). Peraturan Bank
Indonesia Nomor 17/11/PBI/2015, Loan to Deposit
Ratio (LDR) adalah membandingkan antara jumlah
kredit yang disalurkan kepada masyarakat, bukan
kredit ke Bank lain, dengan dana yang didapatkan
dari masyarakat meliputi giro, tabungan, dan deposito
dan bukan dana dari antar bank (Bank Indonesia,
2017).

Leverage

Menurut  Triyonowati & Dewi (2022),
Leverage dipakai untuk menggambarkan seberapa
mampu perusahaan memanfaatkan aktiva tetap atau
sumber dana dengan beban tetap meningkatkan
tingkat penghasilan (return) untuk para pemegang
saham. Semakin tinggi tingkat leverage, risiko yang
dihadapi juga semakin tinggi, namun demikian
diharapkan tingkat return atau penghasilan yang
dihasilkan akan lebih besar. Rasio leverage biasanya
untuk menilai potensi perusahaan membayarkan
kewajiban jangka panjang dan pendeknya (Siswanto
et al., 2022). Debt to equity ratio (DER) menjelaskan
sebatas mana perusahaan dapat memenuhi semua
kewajibannya dengan menggunakan sebagian dari
modalnya untuk membayar utang (Azmal et al.,
2019).

Profitabilitas

Menurut Weston & Copeland (1992),
profitabilitas memberikan gambaran tentang hasil
yang diperoleh dari kebijakan dan keputusan
operasional yang diputuskan oleh perusahaan.
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Profitabilitas menjelaskan potensi suatu perusahaan
dalam mencapai keuntungan pada periode tertentu
dan menjadi tolak ukur Kkinerja perusahaan dan
menunjukkan  tingkat  efektivitas  manajemen
(Soendhika & Wahyudi, 2022). Nilai perusahaan
dapat terpengaruh oleh tinggi rendahnya tingkat
profitabilitas yang dihasilkan oleh perusahaan (Putra
& Gantino, 2021). Rasio Return On Asset (ROA)
sebagai evaluasi yang dipakai perusahaan untuk
menilai secara keseluruhan dapat memperoleh laba
dengan memakai semua aktiva yang dimiliki atau
tidak (Ningsih & Sari, 2019).

METODE PENELITIAN

Penelitian menggunakan variabel dependen
yaitu price book value (PBV) dihitung dengan
membagi harga saham perlembar dan nilai buku per
lembar saham (Salim & Susilowati, 2020). Sementara
itu, terdapat tiga variabel independen yang dipakai
yaitu loan to deposit ratio (LDR), debt to equity ratio
(DER) dan return on asset (ROA). Rasio LDR
dihitung dengan jumlah kredit diberikan dibagi
jumlah dana diterima (Fauziah & Rafiqoh, 2021).
Rasio DER dihitung dengan jumlah hutang dibagi
jumlah aset (Azmal et al., 2019). Rasio ROA dinilai
dengan laba bersih setelah pajak dibagi jumlah aset
(Jihadi et al., 2021). Penelitian ini memakai variabel
moderasi yaitu NPL net yang dihitung jumlah kredit
macet dibagi jumlah kredit bank (Sebayang, 2020).
Penelitian menggunakan Moderated Regression
Analysis (MRA) untuk melihat seberapa besar
variabel independen yang dimoderasi oleh Non
performing Loan (NPL) mempunyai pengaruh
terhadap variabel dependen. Teknik pengolahan data
menggunakan Regresi Linear Berganda pada rumus
persamaan berikut:

PBV = a - B1(LDR) - B2(DER) + p3(ROA) +
B4(LDR.NPL) + B5(DER.NPL) - B6(ROA.NPL) + &

Keterangan:

a = Konstanta

PBV = Price Book Value
NPL = Non Performing Loan
LDR  =Loan to Deposit Ratio
DER = Debt to Equity Ratio
ROA = Return on Asset

B = Koefisien Regresi

e = Error

Penelitian ini termasuk penelitian deskriptif
kuantitatif berfokus untuk menguji hubungan sebab-
akibat (kausalitas eksplanatori) antara variabel
independen dan variabel dependen. Populasi yang
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menjadi fokus dalam penelitian adalah bank umum
konvensional yang terdaftar di Otoritas Jasa
Keuangan (OJK). Teknik pengumpulan sampel
dilakukan secara purposive sampling, dimana
menggunakan Kriteria bank umum konvensional yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia di periode tahun
2017-2022 dan secara konsisten mencatatkan laba
pada periode tersebut. Sebanyak 23 perusahaan
terpilinh dari populasi jumlah 63 perusahaan yang
sesuai dengan syarat kriteria, sehingga jumlah data
sampel yang dipakai adalah 138 perusahaan selama
periode 2017-2022. Penelitian ini menggunakan
Software R Studio sebagai alat statistik untuk
pengolahan data dan analisis data dilakukan
menggunakan analisis statistik  deskriptif, uji
normalitas, uji multikolinearitas, uji autokorelasi, uji
heteroskedastisitas, Adjusted R?, analisis simultan (uji
F), analisis parsial (uji t). dan analisis Moderated
Regression Analysis (MRA).

HASIL
Uji Statistik Deskriptif
Tabel 1. Uji Deskriptif

N Mean Min Max Sd
PBV 138 177 028 19.07 234
LDR | 138 82.89 1235 163.00 23.19
DER | 138 544 117 16.08 2.69
ROA | 138 1.70 0.04 4.31 1.17
NPL 138 1.28 0.00 4.33 0.87

Pada data tabel diatas memperlihatkan jumlah
data (N) sejumlah 138 data. Pada hasil pengujian data
diatas, variabel dependen yaitu nilai perusahaan
diproksikan dengan PBV bernilai rata-rata sebesar
1.77 yang artinya bahwa harga saham sektor bank
dianggap mahal karena melebihi nilai bukunya, akan
tetapi hal ini juga mencerminkan bahwa penilaian
investor terhadap bank tersebut bagus dan
mempunyai prospek yang baik untuk dimasa yang
akan datang. Adapun minimum PBV bernilai 0.28
ditemukan pada Bank Mayapada Internasional. tahun
2017 dan maksimum 19.07 ditemukan pada Bank
Mestika Dharma Tbk. tahun 2021, dan standar
deviasi sebesar 2.34. Variabel indenpenden yaitu
likuiditas diproksikan dengan LFR bernilai rata-rata
sebesar 82.89 yang artinya masih berada direntang
78% hingga 94%, sesuai dengan standart yang
ditentukan oleh Bank Indonesia. Kemudian minimum
LDR bernilai 12.35 ditemukan pada Bank Capital
Indonesia Thk. tahun 2021 dan maksimum 163.00
ditemukan pada Bank BTPN Thbk. tahun 2019, dan
standar deviasi sebesar 23.19. Variabel leverage
diproksikan DER bernilai rata-rata sebesar 5.44
artinya sebagian besar utang yang dimiliki bank
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berasal dari Dana Pihak Ketiga (DPK), maka kondisi
bank masuk dalam kategori sehat atau baik.
Minimum DER mencapai 1.17 ditemukan pada Bank
Bumi Arta Thk. Tahun 2022 dan maksimum 16.08
ditemukan pada Bank Tabungan Negara (Persero)
tahun 2020, standar deviasi sebesar 2.69. Variabel
profitabilitas diproksikan ROA bernilai rata-rata
sebesar 1.70 artinya lebih dari 1,5% merupakan
standart yang baik menurut Bank Indonesia.
Selanjutnya minimum 0.04 ditemukan pada Bank
Mayapada Internasional Tbk tahun 2022 dan
maksimum 4.31 ditemukan pada Bank Mestika
Dharma Tbk. tahun 2021, standar deviasi sebesar
1.17. Variabel NPL bernilai rata-rata sebesar 1.28
artinya bank tersebut masuk dalam kategori bank
yang sehat, dimana NPL harus dibawah 5%. NPL
mencapai minimum 0.00 ditemukan pada Bank
Capital Indonesia Thk. tahun 2020 dan maksimum
4.33 ditemukan pada Bank Sinarmas Tbk. tahun
2019, standar deviasi sebesar 0.87.

Uji Normalitas

Uji ini menggunakan Uji Kolmogrov-
Smirnov dengan data yang sudah dioutlier sehingga
sampel data yang dapat dipakai sebanyak 54 data,
dimana hasil menunjukkan P-value = 0.055 lebih
besar dari 0.05 dapat diartikan bahwa data lolos uji
dan berdistribusi normal.

Uji Autokorelasi

Uji ini menggunakan tabel DW (Durbin
Watson), di mana hasil dianggap bebas dari
autokorelasi jika nilai DW berada dalam rentang
antara dU hingga 4-dU (dU < DW < 4-dU). Hasil
DW vyang diperoleh dari pengujian dalam proses
pengujian dengan RStudio didapat nilai DW sebesar
1.7474, dan nilai dU senilai 1.6800, serta hasil (4-dU)
yaitu 2.3200, artinya hasil penelitian ini terbebas dari
autokorelasi.

Uji Multikolinearitas

Hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel
terbebas dari multikolinearitas jika nilai mean
VIF<10 atau 1/VIF>0,1. Dalam hasil pengujian
mendapatkan hasil bahwa riset ini tidak terindikasi
atau lolos uji multikolinearitas dengan nilai variabel
rata-rata diangka 1.

Uji Heteroskedastisitas

Pengujian  heteroskedastisitas ~ melibatkan
penerapan Breusch-Pagan test, di mana p-value harus
besar dari 0.05. Pada pengujian menghasilkan nilai
0.5868 > 0.05 yang menunjukkan bahwa hasil bebas
heteroskedastisitas.

Uji Simultan (Uji f)
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Pada pengujian ini didapati hasil dari uji
simultan (uji F) menunjukkan bahwa nilai P-Value
dengan signifikansi sebesar 0,000. Hal ini
menggambarkan bahwa uji model ini layak untuk
digunakan pada penelitian.

Uji Parsial (Uji T)

Tabel 2. Hasil Uji Parsial

Uji Parsial Estimate | Pr(>[t]) Hasil
LDR 2> PBV -0,7825 0,0000 | diterima
DER > PBV -0,0122 0,4194 | ditolak
ROA > PBV 0,3151 0,0000 | diterima
LDRxNPL > L
PRV -0,8236 0,0108 | diterima
DERXNPL > .

PBV -0,0235 0,5904 | ditolak
ROAXNPL => L.
PBV 0,2606 0,0073 | diterima

Tabel di atas menunjukkan pengaruh individual dari
variabel independen dengan variabel dependen, serta
pengaruh tidak langsung yang dimoderasi oleh
variabel moderasi jika hasilnya signifikan dengan
tingkat kepercayaan <0,05 Terdapat LDR pada nilai
yang signifikansi yaitu 0.000 dengan koefisien -
0.7825 berarti mempunyai pengaruh negatif
signifikan dengan nilai perusahaan secara individu.
DER dengan nilai signifikansi yaitu 0.419 dan
koefisien -0.0122 berarti tidak pengaruh pada nilai
perusahaan secara individu. ROA dengan nilai
signifikansi 0.000 dan koefisien 0.3158 berarti
mempunyai hubungan positif signifikansi pada nilai
perusahaan secara individu. Terdapat LDR
dimoderasi NPL mempunyai signifikansi yaitu 0.010
dimana nilai koefisien -0.8236 maka LDR dimoderasi
NPL memperlemah pengaruh hubungan nilai
perusahaan secara tidak langsung sedangkan variabel
ROA dimoderasi NPL memiliki nilai signifikansi
0.0073 dengan nilai koefisien 0.2605 mempunyai
pengaruh memperkuat secara tidak langsung terhadap
nilai perusahaan. Variabel DER dimoderasi NPL
dengan nilai signifikansi 0.5901 dan koefisien -
0.0234 memperlemah pengaruh secara tidak langsung
terhadap nilai perusahaan.

Uji Adjusted R?

Untuk mengukur variabel independen mampu
menjelaskan hubungannya dengan variabel dependen.
Nilai koefisien yang mendekati 1 menjelaskan bahwa
variabel independen memiliki hubungan signifikan
pada penjelasan variabel dependen. Sebaliknya, jika
koefisien mendekati 0, menunjukkan pengaruh
variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen semakin kecil. Pada lampiran 4 tabel 10
memuat hasil pengujian 0.6625 memperlihatkan
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bahwa variable LDR, DER dan ROA dimoderasi oleh
NPL mampu menjelaskan nilai perusahaan sebesar
66,25%.

Analisis Regresi Linear Berganda
Hasil ~ pengujian  alat

menggunakan rumus persamaan

berganda pada dibawah ini, yaitu:

statistik
regresi

yang
linear

2.0357pyv = 2.8142¢ - 0.7825,pR -
0.0122per + 0.3150r0A - 0.8236 LDR.NPL -
0.0234 prr et + 0.2605 roanm + 0.2877€

Konstanta menunjukkan nilai 2.8142, pada
koefisien LDR terjadi penurunan sebesar -0.7825,
apabila ada penurunan 1% pada LDR maka terjadi
penurunan sebesar -0.7825 pada nilai perusahaan.
Koefisien DER mengalami penurunan sebesar -
0.0122, apabila nilai tersebut mengalami penurunan
1% dengan begitu nilai perusahaan juga mengalami
penurunan sebanyak -0.0122. Koefisien ROA terjadi
peningkatan sebesar 0.315, dan ketika ROA
mengalami peningkatan 1%, maka nilai perusahaan
akan meningkat sejumlah 0.3150. Koefisien LDR
dimoderasi NPL mengalami penurunan sebesar
0.8236 apabila LDR dimoderasi NPL loan penurunan
1% Akibatnya, nilai perusahaan terjadi penurunan
secara signifikan sebesar 0.8236. Koefisien DER
dimoderasi NPL terjadi penurunan sebesar -0.0234
Jika DER dimoderasi olen NPL dan menurun sebesar
1%, maka nilai perusahaan akan terjadi penurunan
sebesar -0.0234. Koefisien ROA dimoderasi NPL
terjadi peningkatan sebesar 0.2605 apabila ROA
dimoderasi NPL naik 1% maka nilai perusahaan naik
sebesar 0.2605.

PEMBAHASAN
Pengaruh diantara Loan to Deposit Ratio dengan
Nilai Perusahaan

Dari hasil uji hipotesis, dinyatakan LDR
memberikan pengaruh negatif yang signifikan pada
nilai perusahaan sektor perbankan yang tercatat di
BEI periode 2017 hingga 2022. Hasil ini sesuai
dengan hipotesis awal peneliti menyatakan LDR
memiliki hubungan negatif pada nilai perusahaan
maka H; diterima. Rasio LDR dipakai untuk
mengevaluasi potensi suatu bank dalam menyalurkan
dana yang didapat dari masyarakat melalui simpanan
giro, tabungan, dan deposito (Dana Pihak Ketiga
(DPK)). Bank menerima banyak DPK artinya bank
memiliki banyak dana yang dapat dikreditkan.
Namun, bank yang menyalurkan semua dana yang
dimilikinya mengakibatkan bank menjadi tidak likuid
sehingga bank tidak dapat membiayai kegiatan
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operasionalnya.  Berdasarkan  peraturan  Bank
Indonesia No. 15/7/PBI1/2013, ditetapkan kisaran nilai
LDR berada diantara 78% - 92%, LDR yang tinggi
melebihi standar yang ditentukan oleh Bank
Indonesia menunjukkan  bahwa kredit yang
dikelolakan tidak hanya dari DPK melainkan dari
sumber dana lain yang berbentuk hutang dan modal.
Meningkatnya hutang dapat meningkatkan biaya
bunga yang harus dibayarkan oleh bank akibatnya
menurunkan  laba  perusahaan.  Selain itu,
meningkatnya penyaluran kredit dapat meningkatkan
pembentukan Cadangan Kerugian Penuruan Nilai
(CKPN) yang dapat mengurangi laba perusahaan.
Dalam PSAK 71, CKPN dihitung dengan dasar
metode expected credit loss (ECL) atau metode ECL
lifetime dengan mempertimbangkan Probability of
Default (PoD) yang telah ditentukan oleh bank.
(Dendy, 2019). Penilaian terhadap risiko kredit sering
menggunakan parameter Probability of Default
(PoD), di mana semakin tinggi nilai PoD, semakin
besar risiko gagal bayar yang dihadapi oleh bank,
yang pada gilirannya berdampak pada pembentukan
CKPN. Hal ini menjadi indikasi yang tidak
menguntungkan bagi investor, yang kemudian
mengurangi  minat mereka untuk melakukan
penanaman  modal, sehingga  mengakibatkan
penurunan nilai perusahaan. Hasil penelitian sesuai
dengan penelitian yang dikaji oleh Fauziah &
Rafigoh (2021) menunjukkan LDR berpengaruh
negatif pada nilai perusahaan.

Pengaruh diantara Debt on Equity Ratio dengan
Nilai Perusahaan

Dari hasil uji hipotesis, dinyatakan bahwa
DER memberikan pengaruh tidak signifikan pada
nilai perusahaan sektor perbankan yang tercatat di
BEI periode 2017 hingga 2022 maka H ditolak.
Sebagian besar utang bank biasanya berupa dana
himpunan dari masyarakat (DPK), dikelola dengan
tujuan memperoleh laba dengan cara menyalurkan
kembali kepada masyarakat sehingga investor tidak
perlu khawatir dengan tingkat utang yang dimiliki
Bank tinggi. Disamping itu, Bank diwajibkan untuk
menyetor sejumlah dana minimum dalam bentuk
saldo rekening giro ke Bank Indonesia, kewajiban ini
dikenal dengan istilah Giro Wajib Minimum (GWM).
Besaran GWM dalam Peraturan Bank Indonesia
Nomor 20/3/PBI1/2018, ditetapkan sebesar 7,5% dari
DPK dalam rupiah. Penempatan saldo minimal ini
bertujuan untuk mengantisipasi jika bank tidak
mampu membayar kewajibannya dan apabila terjadi
krisis ekonomi, masyarakat akan merasa cemas dan
panik kemudian mereka akan melakukan penarikan
uang tunai secara besar-besaran, maka bank masih
memiliki cadangan dana untuk disalurkan ke
masyarakat yang tersimpan di Bank Indonesia.



Equilibrium Volume 12. No. 2. Tahun 2023
Hal 265-275

Kesimpulannya peningkatan hutang tidak
memberikan pengaruh pada nilai perusahaan. Hasil
penelitian sama dengan penelitian dilakukan oleh
Widyakto et al. (2021) yang menyatakan DER tidak
berpengaruh pada nilai perusahaan.

Pengaruh diantara Return on Asset Ratio dengan
Nilai Perusahaan

Dari hasil uji hipotesis, dinyatakan ROA
memberikan pengaruh yang positif signifikan pada
nilai perusahaan sektor perbankan yang tercatat di
BEI periode 2017 hingga 2022. Hasil ini sesuai
dengan hipotesis awal peneliti bahwa ROA
mempunyai hubungan yang positif pada nilai
perusahaan maka Hs diterima. Bank memanfaatkan
dana himpunan dari masyarakat berupa simpanan
giro, tabungan, dan deposito (Dana Pihak Ketiga
(DPK)) dengan disalurkan lagi kepada masyarakat
dalam bentuk pinjaman atau kredit yang diberikan.
Dalam peraturan Bank Indonesia Nomor 5/ 23
/PBI/2003, proses penyaluran kredit oleh bank
mengikuti prinsip kehati-hatian yang dikenal sebagai
penilaian 5 C, yaitu analisis terhadap Character,
Capacity, Capital, Collateral dan Condition of
Economy untuk menentukan calon nasabahnya. Jika
calon nasabah berhasil memenuhi kriteria penilaian
bank, maka bank akan melanjutkan dengan tahap
pemberian  kredit.  Selanjutnya, bank akan
memperoleh pendapatan bunga dari kredit tersebut
dengan menetapkan suku bunga yang sesuai dengan
peraturan Bank Indonesia. Tingkat profitabilitas
tinggi pada Bank menandakan kemampuan Bank
dalam menghasilkan keuntungan yang cukup untuk
membiayai kegiatan operasional, membayar hutang,
serta memberikan pengembalian kepada pemegang
saham berupa dividen atau capital gain. Fakta ini
menarik  perhatian  investor  karena  tingkat
profitabilitas yang tinggi dianggap mampu
memberikan return yang menguntungkan. Sebagai

hasilnya, tingkat profitabilitas tinggi  juga
memberikan sinyal positif untuk para investor
ditambah nilai perusahaan yang bagus akan

mendorong mereka untuk berinvestasi pada Bank
tersebut. Hasil penelitian sama dengan penelitian
yang dilakukan oleh Sari & Sedana (2020) yang
menunjukan profitabilitas memiliki hubungan positif
pada nilai perusahaan.

Pengaruh diantara Loan to Deposit Ratio dengan
Nilai Perusahaan dimoderasi oleh Non Performing
Loan

Hasil dari uji t menyatakan bahwa LDR
dimoderasi NPL memperlemah hubungan dengan
nilai perusahaan sektor perbankan yang tercatat di
BEI periode 2017 hingga 2022 maka Ha diterima.
Bank menerima banyak dana himpunan dari
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masyarakat, artinya bank memiliki banyak dana yang
dapat disalurkan sehingga berpotensi  untuk
menghasilkan laba. Akan tetapi penyaluran dana
yang tinggi dapat menyebabkan bank kekurangan
likuiditas sehingga tidak dapat membiayai kegiatan
operasionalnya. Kemudian pemberian jumlah kredit
yang tinggi tanpa menerapkan prinsip kehati-hatian
dan tidak melakukan analisis risiko terhadap nasabah
akan berpotensi meningkatkan non performing loan
(NPL) dimana banyak nasabah yang gagal bayar
akibatnya bank tidak mampu untuk menghasilkan
laba dari pembayaran bunga nasabah sehingga
kinerja bank mengalami penurunan. Dalam peraturan
Bank Indonesia Nomor 15/2/PBI/2013, Bank
memiliki tingkat NPL net lebih dari 5% dinilai tidak
sehat dan harus diawasi secara intensif oleh OJK.
Ketika tingkat NPL tinggi, pembentukan CKPN yang
disediakan bank juga akan meningkat hal ini akan
laba yang dihasilkan bank. Dengan demikian hal ini
akan menjadi sinyal yang kurang baik jika bank
memiliki tingkat NPL diatas 5% sehingga investor
kurang yakin dengan potensi bank dalam
mendapatkan laba di masa depan dan tidak akan
menanamkan modalnya yang akibatnya bank tidak
mendapat supply dana dari luar sehingga kinerja
perusahaan turun bersamaan dengan nilai perusahaan
juga menurun. Temuan ini sama dengan kesimpulan
(Sugianto et al., 2020) yang menemukan pengaruh
negatif signifikan antara NPL dengan nilai
perusahaan

Pengaruh diantara Debt on Equity Ratio dengan
Nilai Perusahaan dimoderasi oleh Non Performing
Loan

Hasil dari uji t menyatakan bahwa NPL tidak
mampu memoderasi hubungan DER dengan nilai
perusahaan sektor perbankan yang tercatat di BEI
periode 2017 hingga 2022 maka Hs ditolak. Bank
menggunakan DPK untuk memberikan kredit kepada
calon nasabah dengan melakukan penilaian calon
nasabah sesuai prinsip  kehati-hatian, dapat
menyebabkan risiko gagal bayar NPL oleh nasabah
yang menurun akibatnya investor tidak perlu
khawatir untuk melihat rasio NPL lagi. Kemudian
sebagian utang yang dimiliki bank terdiri dari DPK
sehingga investor tidak perlu khawatir dengan tingkat
utang yang dimiliki Bank tinggi. Keberadaan Giro
Wajib  Minimum (GWM) pada Bank menjadi
jaminan keuangan dalam menghadapi krisis ekonomi.
Tanpa GWM, bank mungkin tidak bisa memenuhi
kewajibannya dalam kondisi krisis yang berpotensi
terjadi. Selain itu, Bank harus menanggung beban
bunga simpanan yang akan dibayarkan kepada
masyarakat yang telah menyimpan uangnya. Bank
yang mampu membayarkan bunga atas dana
simpanan masyarakat meningkatkan kepercayaan
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masyarakat dan investor. Reputasi yang baik akan
memberikan sinyal positif untuk para investor
sehingga mereka akan menanamkan modalnya yang
akibatnya bank memperoleh masukan modal
sehingga kinerja perusahaan maksimal. Temuan ini
sama dengan kesimpulan (Arimbawa, 2019) yang
menemukan tidak adanya pengaruh signifikan antara
NPL dengan nilai perusahaan.

Pengaruh diantara Return on Asset dengan Nilai
Perusahaan dimoderasi oleh Non Performing Loan

Hasil dari Uji t menyatakan bahwa ROA
dimoderasi NPL memperkuat hubungan pada nilai
perusahaan sektor perbankan tercatat di BEI periode
2017 hingga 2022 maka Hg diterima. Artinya bank
menerapkan prinsip kehati-hatian dalam menyalurkan
kredit, risiko kredit cenderung lebih rendah. Bank
menggunakan penilaian 5C (Character, Capacity,
Capital, Collateral, dan Condition of Economy) untuk
menyeleksi calon nasabah. Prinsip ini membantu
bank dalam menghindari kemungkinan gagal bayar
oleh nasabah. Selanjutnya, bank yang memiliki NPL
net kurang dari 5% dianggap memiliki Kinerja yang
baik dalam jangka panjang. Hal ini menunjukkan
pentingnya menjaga tingkat NPL yang rendah. Saat
tingkat NPL rendah, pembentukan CKPN akan
menurun, yang berarti bank dapat menghasilkan laba
yang lebih tinggi. Investor akan merasa percaya dan
tertarik untuk berinvestasi dalam bank yang mampu
mengelola risiko kredit dengan baik dan memiliki
profitabilitas tinggi. Profitabilitas tinggi disertai nilai
perusahaan yang baik mengirimkam sinyal positif
kepada investor untuk menanamkan modal, yang
pada akhirnya mendorong peningkatan dalam nilai
Perusahaan semakin tinggi. Temuan ini sejalan
dengan kesimpulan (Anisa & Suryandari, 2021)
menjelaskan bahwa antara NPL dan nilai perusahaan
mempunyai hubungan positif signifikan.

PENUTUP
KESIMPULAN DAN SARAN

Temuan penelitian disimpulkan bahwa LDR
memiliki hubungan negatif signifikan pada nilai
perusahaan, selanjutnya DER tidak memiliki
pengaruh pada nilai perusahaan Kkarena tinggi
rendahnya hutang tidak mempengaruhi penilaian
investor dan ROA memiliki hubungan positif karena
jika bank mampu memanfaatkan dana himpunan
yang dimiliki maka akan meningkatkan laba yang
berpotensi untuk menaikan nilai perusahaan. NPL
memperlemah hubungan LDR dan DER pada nilai
perusahaan sedangkan NPL mampu memperkuat
hubungan ROA pada nilai perusahaan karena apabila
perusahaan mempunyai profitabilitas yang tinggi dan
tingkat NPL yang rendah maka akan menaikan laba
dan meningkatkan nilai perusahaan.
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Implikasi bagi pihak manajemen bank untuk
dapat menjaga tingkat likuiditasnya dan mampu
memaksimalkan dana himpunan dari masyarakat
untuk meningkatkan laba bagi perusahaan sehingga
investor tertarik untuk menanamkan modalnya.
Selain itu, bank yang mampu untuk memanfaatkan
asetnya untuk menghasilkan laba akan menambah
kepercayaan investor dan masyarakat bahwa bank
mampu untuk mengelola usahanya dimasa akan
datang. Penelitian ini juga bisa dimanfaatkan oleh
para investor dalam menilai bank yang sehat dan
mampu memberikan return yang tinggi sehingga
tidak salah dalam membuat keputusan investasi.

Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu
hanya menggunakan 3 variabel rasio keuangan yaitu
likuiditas, leverage dan profitabilitas sebaiknya
penelitian selanjutnya menambah variabel lain seperti
BOPO, digunakan untuk mengukur Kinerja sebuah
bank ketika menghasilkan laba dan CAR, digunakan
untuk menilai apakah modal yang dimiliki cukup
untuk menampung risiko kerugian yang akan terjadi.
Selain itu peneliti menyarankan untuk dapat
menggunakan alat ukur yang berbeda seperti
Software Python atau alat statistik lainnya agar
mendapatkan hasil yang lebih komprehensif.
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