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ABSTRAK

Ida Fiatun. 2025; SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Kesehatan Bank Pendekatan RGEC
Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Financial Distress Sebagai
Variabel Intervening: Studi Kasus Perbankan Konvensional Yang
Terdaftar Di Bei Tahun 2020-2023”

Pembimbing : Mardiana; SE.; MM

Kata Kunci  : Nilai Perusahaan; Kesehatan Bank; RGEC; Financial Distress

Industri perbankan memiliki peran yang penting dalam menjaga stabilitas
sistem keuangan dan meningkatkan nilai perusahaan melalui tingkat kesehatan
bank berdasarkan pendekatan RGEC; yang dinilai dapat memengaruhi potensi
terjadinya financial distress dan selanjutnya berdampak pada nilai perusahaan di
mata investor. Oleh karena itu; peelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
kesehatan bank terhadap nilai perusahaan dengan financial distress sebagai variabel
intervening pada perbankan konvensional yang terdaftar di BEI tahun 2020-2023.

Penelitian ini menggunakan metode Path Analysis untuk mengetahui
pengaruh variabel independen (risk profile; good corporate governance; earnings;
dan capital) terhadap variabel dependen (nilai perusahaan) secara langsung dengan
regresi linear berganda maupun tidak langsung melalui variabel intervening dengan
Sobel Test (financial distress). Pengujian dalam penelitian ini menggunakan alat
analisis statistik E-Views 12. Sampel dalam penelitian ini diambil dengan purposive
sampling pada perbankan konvensional dalam BEI di tahun 2020-2023.

Dari pengujian langsung menunjukkan bahwa risk profile dan earning
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan sedangkan good corporate
governance, capital; dan financial distress berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan. Selain itu; risk profile secara langsung berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap financial distress. Earnings dan capital diketahui memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress tetapi good corporate
governance tidak berpengaruh signifikan terhadap financial distress. Dari
pengujian tidak langsung diketahui risk profile; earnings, dan capital berpengaruh
secara signifikan terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial distress tetapi
good corporate governance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dimediasi
oleh financial distress.
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ABSTRACT

Ida Fiatun. 2025; THESIS. Title: “The Impact of Bank Health Using the RGEC
Approach on Firm Value with Financial Distress as an Intervening
Variable: A Case Study of Conventional of Banks Listed on the IDX
in 2020-2023”

Advisor : Mardiana; SE.; MM

Keywords : Firm Value; Bank Health; RGEC; Financial Distress

The banking industry has an important role in maintaining the stability of
the financial system and increasing the value of the company through the level of
bank health based on the RGEC approach; which is considered to be able to
influence the potential for financial distress and subsequently impact the value of
the company in the eyes of investors. Therefore; this study aims to analyze the effect
of bank health on company value with financial distress as an intervening variable
in conventional banking listed on the IDX in 2020-2023.

This study uses the Path Analysis method to determine the effect of
independent variables (risk profile; good corporate governance; earnings; and
capital) on the dependent variable (company value) directly with multiple linear
regression or indirectly through intervening variables with the Sobel Test (financial
distress). The testing in this study uses the E-Views 12 statistical analysis tool. The
sample in this study was taken by purposive sampling in conventional banking on
the IDX in 2020-2023.

From direct testing; it shows that risk profile and earnings do not have a
significant effect on company value; while good corporate governance; capital; and
financial distress have a significant positive effect on company value. In addition;
risk profile has a direct negative and significant effect on financial distress.
Earnings and capital are known to have a positive and significant influence on
financial distress but good corporate governance does not have a significant effect
on financial distress. From indirect testing it is known that risk profile; earnings;
and capital have a significant effect on company value mediated by financial
distress but good corporate governance does not have an effect on company value
mediated by financial distress.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Industri perbankan memainkan peranan yang sangat penting dalam
perekonomian suatu negara. Perbankan dinilai sebagai penggerak dalam roda
perekonomian untuk memperkuat struktur ekonomi yang berperan sebagai institusi
perantara keuangan (financial intermediary). Intermediasi atau perantara keuangan
merupakan suatu proses pengalihan dana dari pemilik dana kepada peminjam.
Selain itu sebagai bagian dari sistem perekonomian; sistem keuangan memiliki
fungsi pengalokasian dana dari pihak dengan surplus dana kepada pihak yang
defisit (Hasan; 2014). Terjadinya ketidakstabilan sistem keuangan dapat
menyebabkan penghambatan dalam pertumbuhan ekonomi suatu negara. Saat ini
industri perbankan Indonesia masih memegang peran paling penting dengan
pengaruh yang paling besar terhadap stabilitas sistem keuangan dikarenakan
mayoritas masyarakat masih mengandalkan perbankan dalam mengelola kelebihan
dananya pada instrumen keuangan. Statistik jumlah rekening simpanan nasabah di
Indonesia pada tahun 2020 diketahui sebanyak 80;27 juta dan mengalami
peningkatan sebesar 561% hingga tahun 2023 yakni sebesar 530;72 juta jumlah
rekening nasabah bank umum yang tersebar di seluruh Indonesia (Susenas; 2023).
Dari statistik jumlah rekening simpanan nasabah dapat diketahui bahwa perbankan
di Indonesia masih terus mengalami peningkatan dari waktu ke waktu; meskipun
pada periode tersebut terdapat satu kondisi dimana keuangan dalam negara bahkan

dunia mengalami penurunan yang ekstrem akibat terjadinya pandemi Covid-19.



Stabilitas sistem keuangan ini merupakan kondisi yang perlu terus dijaga untuk
menghindari dampaknya yang dapat merugikan perekonomian Indonesia.
Kebijakan moneter yang tidak efektif karena transmisi kebijakan yang tidak
berfungsi normal menjadi salah satu akibat ketidakstabilan sistem keuangan. Selain
itu; tidak berjalannya fungsi intermedasi sebagaimana semestinya dapat
menyebabkan ketidaktepatan alokasi dana sehingga pertumbuhan ekonomi
terhambat (Hasan; 2014).

Selain perannya dalam sistem keuangan; perbankan memiliki peran dalam
meningkatkan kesejahteraan masyarakat sebagai lembaga pembangunan (agent of
development); pemberi layanan (agent of services); dan sebagai lembaga
kepercayaan (agent of trust). Sebagai lembaga pembangunan; kegiatan ekonomi
masyarakat dalam sektor moneter dan riil yang tidak terpisahkan dan saling
berpengaruh menjadi indikator kinerja masing-masing sektor tersebut. Kelancaran
kegiatan ekonomi dalam sektor moneter yang dilakukan masyarakat seperti
kegiatan menabung; investasi; ataupun konsumsi menjadi inti berjalannya kegiatan
pembangunan perekonomian suatu masyarakat. Selain fungsi menghimpun dan
menyalurkan dana; perbankan memberikan pelayanan yang berkaitan dengan
kegiatan ekonomi secara luas seperti pemberian jaminan dan penyelesaian tagihan.
Sebagai lembaga kepercayaan; perbankan memiliki peran dalam menghimpun
ataupun menyalurkan dana dengan kepercayaan penuh masyarakat dan pemangku
kepentingan terhadap perbankan untuk mengelola dananya (Abdullah &
Wahjusaputri; 2018). Nilai perusahaan dapat menjadi cerminan tingkat kepercayaan

masyarakat terhadap perusahaan tersebut. Nilai perusahaan dapat meningkatkan



kepercayaan masyarakat sebagai calon investor untuk menanamkan modalnya atau
tidak. Oleh karena itu; nilai perusahaan perlu dijaga untuk meningkatkan minat dan
kepercayaan masyakat dalam menanamkan modalnya.

Nilai perusahaan umumnya tercermin dari harga saham beredar yang
terbentuk dari proses jual beli di pasar dan menjadi acuan bagi para investor untuk
melakukan investasi. Para pemegang saham dapat menggunakan rasio-rasio
keuangan seperti profitabilitas; likuiditas; dan sebagainya demi mengetahui kondisi
value pasar perusahaan. Investor dapat menggunakan rasio keuangan tersebut untuk
menilai kinerja sebelumnya dan prospek masa depan perusahaan (Irnawati; 2021).
Fluktuasi nilai perusahaan perbankan di BEI tahun 2020-2023 dapat dilihat pada

gambar 1.1 berikut:

Gambar 1.1 Fluktuasi Nilai Perusahaan Perbankan di BEI Tahun 2020-2023
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Nilai perusahaan dari beberapa bank konvensional yang terdaftar di BEI
selama 4 tahun terakhir menunjukkan perbedaan yang cukup tinggi antar bank
setiap tahunnya. Perbedaan ini disebabkan oleh beberapa hal baik dari internal bank

ataupun kondisi lainnya. Faktor-faktor seperti keputusan mengenai pendanaan dan



investasi; struktur modal; kebijakan dividen; ukuran perusahaan; dan pertumbuhan
laba memengaruhi nilai perusahaan. Keputusan mengenai pendanaan merupakan
suatu keputusan yang dapat mengubah struktur keuangan perusahaan. Investasi
yang dilakukan oleh perusahaan sebagai keputusan pendanaan untuk
memaksimalkan nilai perusahaan dan meminimalisir pengeluaran pada biaya
modal. Nilai perusahaan yang tinggi dan biaya modal yang rendah dapat dicapai
dengan adanya struktur modal yang efektif. Perbedaan antara modal sendiri dan
modal asing; yang terdiri dari hutang jangka panjang dan jangka pendek;
merupakan pengertian dari struktur modal. Jika sebuah perusahaan menggunakan
lebih banyak modal yang berasal dari hutang untuk menjalankan operasionalnya;
maka dapat menunjukkan ketidakmampuan perusahaan untuk bertahan dalam
kondisi yang buruk; begitupun sebaliknya. Perusahaan yang mampu bertahan
dalam kondisi yang buruk dapat meningkatkan nilai perusahaan. Harga saham yang
menjadi cerminan nilai perusahaan dapat menunjukkan bahwa kebijakan dividen
menjadi salah satu pusat perhatian karena mencakup berbagai informasi terkait
performa suatu perusahaan. Tingginya pembagian dividen yang dilakukan
perusahaan dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memberikan return
yang tinggi terhadap investor sehingga penilaian perusahaan semakin tinggi
(Irnawati; 2021).

Tingkat profitabilitas merupakan komponen yang paling penting dalam
meningkatkan nilai perusahaan. Tujuan utama suatu perusahaan adalah untuk
memaksimalkan laba. Profitabilitas merupakan faktor yang memiliki peran sentral

dalam kinerja keuangan perusahaan dan posisi pasar perusahaan secara



keseluruhan. Disamping itu; kinerja keuangan juga tercermin dari beberapa rasio
keuangan lainnya yang memiliki perannya tersendiri untuk menjaga stabilitas
kinerja keuangan sehingga nilai perusahaan di mata para investor dapat terkendali.
Dalam perusahaan perbankan; tingkat kesehatan bank menunjukkan kondisi kinerja
keuangan perusahaan. Kesehatan bank merupakan suatu kondisi yang dapat
menunjukkan kemampuan bank dalam menjalankan kegiatan operasionalnya dan
memenuhi kewajibannya. Tingkat kesehatan dapat diukur melalui indikator-
indikator tertentu yang telah di atur oleh peraturan perbankan di Indonesia.
Peraturan mengenai perhitungan kesehatan bank telah di atur dalam Peraturan OJK
Nomor 4/PJOK.03/2016 tentang Penilaian Tingkat Kesehatan Bank Umum (OJK;
2019). Peraturan ini menjelaskan bahwa tingkat kesehatan bank dapat dilakukan
dengan pendekatan Risk-Based Bank Rating (RBRR) atau biasa disebut dengan
pendekatan RGEC yang mencakup risk profile; good corporate governance;
earnings, dan capital (Sutrisno; 2020). Fluktuasi tingkat kesehatan bank di BEI

tahun 2020-2023 dapat dilihat pada gambar 1.2 berikut:

Gambar 1.2 Nilai Kesehatan Bank di BEI Tahun 2020-2023
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Pada periode tahun 2020 hingga tahun 2023 yang termasuk era pandemi
Covid-19 dan pasca-pandemi; nilai kesehatan bank yang terdaftar di BEI
berdasarkan pendekatan RGEC memiliki nilai yang cukup konsisten dan cukup
sehat. Bank yanng diniliai sehat dapat memberi investor sinyal yang baik; tetapi
bank yang tidak sehat dapat memberi investor sinyal yang buruk untuk tidak
menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Hal ini didukung dengan
penelitian Damayanti et al. (2020); Winarni (2022); Prabawati et al (2021)
menunjukkan bahwa penilaian kesehatan bank dengan pendekatan RGEC
memengaruhi nilai perusahaan secara signifikan. Artinya semakin baik kondisi
kesehatan bank dapat mengindikasikan nilai perusahaan yang semakin baik.
Namun; dilihat dari masing-masing indikator kesehatan bank dengan pendekatan
RGEC menunjukkan hasil yang berbeda. NPL sebagai indikator risk profile
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan menurut Prabawati et al (2021) dan
Astohar & Pratiwi (2021). Risk profile diketahui tidak memiliki pengaruh terhadap
nilai perusahaan menurut Damayanti et al. (2020) dan Aprilia & Hapsari (2021).

Faktor kedua dalam penilaian kesehatan bank adalah GCG diketahui
memiliki pengaruh positif dan signifikan menurut Prabawati et al (2021) dan
Marsella & Pangestuti (2023). Namun; GCG diketahui tidak memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan menurut Winarni (2022); dan Aprilia & Hapsari (2021).
ROA sebagai indikator earnings berpengaruh secara postif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan menurut Prabawati et al (2021); Aprilia & Hapsari (2021); dan
Damayanti et al. (2020). Namun; earnings diketahui tidak memiliki pengaruh

terhadap nilai perusahaan menurut Marsella & Pangestuti (2023) dan Dewi et al.



(2021). Kemudian CAR sebagai indikator capital memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan menurut Winarni (2022); Prabawati et al
(2021); Aprilia & Hapsari (2021); Dewi et al. (2021); dan Marsella (2023).
Namun; capital diketahui memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan menurut Damyanti. Penilaian akan kesehatan bank dapat
mencerminkan bagaimana nilai perusahaan di mata investor.

Kondisi tingkat kesehatan bank yang esktrem dapat menjadi potensi
terjadinya financial distress dalam perusahaan. Kondisi ini situasi di mana bisnis
mengalami masalah keuangan yang berpotensi mengakibatkan kebangkrutan atau
likuidasi. Kondisi ini dapat terjadi pada perusahaan manapun termasuk perusahaan
bank yang dimulai dengan ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi
kewajibannya. Ketidakmampuan perusahaan dalam mengelola keuangannya dapat
meningkatkan potensi terjadinya financial distress dalam perusahaan (Goh; 2023a).
Oleh karena itu; manajemen bank harus dilakukan untuk mengurangi potensi
terjadinya financial distress akibat dari tidak efektif dan efisiennya keputusan yang
diambil dalam mengevaluasi kinerja perbankan setelah dilakukan penilaian
terhadap kesehatan bank. Hal ini sesuai dengan temuan penelitian yang
menunjukkan bahwa penerapan metode RGEC untuk meningkatkan kesehatan
bank memiliki dampak yang positif dan signifikan terhadap keadaan financial
distress menurut Alvidianita & Rachmawati (2019) dan Kareem et al. (2022).

Tingkat financial distress yang semakin buruk dapat mengindikasikan
bahwa pengelolaan keuangan perusahaan tidak efektif dan efisien untuk dijadikan

sebagai tujuan investasi oleh para investor karena tingkat return yang didapatkan



tidak pasti bahkan dapat mengalami kerugian. Hal ini dapat mengurangi nilai

perusahaan di mata masyarakat dan investor. Berdasarkan hal ini financial distress

memiliki pengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan menurut Anggraini

et al. (2020) dan Herlangga & Yunita (2020).Namun; financial distress diketahui

berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan menurut Adaria et al. (2022).

Berdasarkan gap dalam penelitian sebelumnya; penelitian ini dilakukan dengan

judul “Pengaruh Kesehatan Bank Pendekatan RGEC Terhadap Nilai Perusahaan

Dengan Financial Distress Sebagai Variabel Intervening: Studi Kasus Perbankan

Konvensional yang Terdaftar di BEI Tahun 2020-2023".

1.2 Rumusan Masalah

l.

2.

8.

9.

Apakah terdapat pengaruh risk profile terhadap nilai perusahaan?

Apakah terdapat pengaruh good corporate governance terhadap nilai
perusahaan?

Apakah terdapat pengaruh earnings terhadap nilai perusahaan?

Apakah terdapat pengaruh capital terhadap nilai perusahaan?

Apakah terdapat pengaruh financial distress terhadap nilai perusahaan?
Apakah terdapat pengaruh risk profile terhadap financial distress?

Apakah terdapat pengaruh good corporate governance terhadap financial
distress?

Apakah terdapat pengaruh earnings terhadap financial distress?

Apakah terdapat pengaruh capital terhadap financial distress?

10. Apakah terdapat pengaruh risk profile terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh

financial distress?



11. Apakah terdapat pengaruh good corporate governance terhadap nilai

perusahaan dimediasi oleh financial distress?

12. Apakah terdapat pengaruh earnings terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh

financial distress?

13. Apakah terdapat pengaruh capital terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh

financial distress?

1.3 Tujuan

1.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risk profile terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh good corporate governance
terhadap nilai perusahaan.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh earnings terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh capital terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh financial distress terhadap nilai
perusahaan.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risk profile terhadap financial
distress.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh good corporate governance
terhadap financial distress.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh earnings terhadap financial

distress.



9. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh capital terhadap financial
distress.

10. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh risk profile terhadap nilai
perusahaan dimediasi oleh financial distress.

11. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh good corporate governance
terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial distress.

12. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh earnings terhadap nilai
perusahaan dimediasi oleh financial distress.

13. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh capital terhadap nilai

perusahaan dimediasi oleh financial distress.

1.4 Manfaat
1. Manfaat Teoritis

Sesuai dengan peraturan terbaru Otoritas Jasa Keuangan; penelitian ini
diharapkan dapat memberikan informasi terkini mengenai tingkat kesehatan
perbankan konvensional dengan metode RGEC; dan mengidentifikasi perbankan
yang memiliki kemungkinan tinggi akan mengalami financial distress di Indonesia
selama beberapa tahun terakhir dan menjadi referensi lebih lanjut bagi peneliti yang
ingin mengetahui dampak dari tingkat kesehatan bank dan financial distress pada

nilai perusahaan.

2. Manfaat Praktis
Penelitian ini diharapkan mampu membantu perbankan konvensional di
Indonesia dalam mengidentifikasikan langkah-langkah untuk mendorong tingkat

kesehatan bank dan menghindari potensi terjadinya financial distress serta menjaga
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kepercayaan masyarakat untuk tetap menggunakan jasa perbankan dan

mempertahankan nilai perusahaan. Bagi akademisi dapat menjadi referensi

penelitian selanjutnya terkait kesehatan bank; financial distress; dan nilai

perusahaan.

1.5 Batasan Penelitian

1.

Nilai perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor seperti profitabilitas;
likuiditas; ukuran perusahaan; kebijakan deviden; dan masih banyak lagi.
Dalam penelitian ini dilakukan pengujian hanya pada faktor kesehatan bank
yang terdiri dari risk profile; good corporate gorvernance; earnings; dan
capital serta faktor financial distress. Hal ini dikarenakan tingkat kesehatan
bank menjadi salah satu penilaian kinerja perusahaan bank dalam
operasionalnya. Kinerja perusahaan yang baik dapat menurunkan potensi
terjadinya financial distress dalam perusahaan dan dapat meningkatkan nilai
perusahaan baik di mata investor maupun masyarakat.

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data periode 2020 hingga
periode 2023 yang merupakan periode terkini terkait penilaian tingkat
kesehatan bank konvemsional di Indonesia dan relevan bagi para pemegang

kepentingan dalam mengembangkan kinerja perusahaan.
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BAB 11
KAJIAN TEORI

2.1 Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu mengenai kesehatan bank pendekatan
RGEC dengan variabel risk profile; good corporate gorvernance; earnings,
capital, Financial distress; dan nilai perusahaan telah dilakukan dalam beberapa
tahun terakhir. Penelitian yang telah dilakukan mengenai hal tersebut menghasilkan
beberapa perbedaan yang menjadi dasar dilakukannya penelitian ini.

Marsella & Pangestuti (2023) “Assessment pf Bank’s Health Using Analysis
Risk Profile; Good Corporate Governance; Earnings Capital (RGEC)”
menggunakan alat analisis Eviews 12.0 dengan uji hipotesis data panel dengan
analisis regresi. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa profil resiko dengan
NPL dan earning dengan variabel ROA tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap nilai perusahaan; sedangkan GCG dan CAR sebagai faktor penilaian
Capital menunjukkan pengaruhnya yang positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Damayanti et al. (2020) “RGEC Bank'’s Performance and Value: Evidence
From Indonesia”. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan alat ukur analisis
regresi berganda dengan uji F dan uji T. Hasil analisis dari penelitian ini diketahui
bahwa secara simultan berdasarkan uji F kesehatan bank dengan menggunakan
pendekatan RGEC memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan;
meskipun dalam uji T diketahui bahwa NPL; LDR dan NIM tidak memiliki

pengaruh yang dignifikan terhadap nilai perusahaan. Di samping itu; ROA
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diketahui memiliki pengaruh positif dan signifikan; sedangkan CAR berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.

Winarni (2022) “Analisis Kesehatan Bank Konvensional Terhadap Nilai
Perusahaan diModerasi dengan Nilai Tukar Tahun 2018-2020” menggunakan alat
analisis Eviews 9 dengan melakukan uji analisis regresi data panel dengan variabel
NPL; KI; ROA; dan CAR. Hasil penelitian dari pelaksanaan uji analisis regresi
tersebut diketahui bahwa NPL dan KI tidak memiliki pengruh terhadap nilai
perusahaan; sedangkan ROA memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan; dan CAR memiliki pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan. Variabel kesehatan bank secara simultan diketahui memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Nilai tukar sebagai variabel moderasi diketahui
dapat memperkuat pengaruh variabel NPL dan ROA terhadap nilai perusahaan;
sedangkan KI dan CAR tidak dapat dimoderasi oleh nilai tukar.

Prabawati et al (2021) “RGEC (Risk Profile, Good Corporate
Governance,; Earnings; dan Capital) Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus
Perusahaan Perbankan di BEI 2016-2018)” dengan menggunakan teknik analisis
regresi linear berganda yang menghasilkan bahwa NPL dan LDR sebagai variabel
penghitung faktor profil risiko memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q. GCG dengan variabel self
assessment; earning yang diukur dengan ROA dan NIM; dan CAR sebagai
pengukur modal diketahui memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan. Secara simultan diketahui RGEC memiliki pengaruh yang signifikan

terhadap nilai perusahaan.
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Aprilia & Hapsari (2021) “Pengaruh Tingkat Kesehatan Bank Melalui
Metode RGEC Terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus Pada Perusahaan
Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2020) dilakukan
dengan menggunakan teknik analisis regresi linear berganda yang menghasilkan
NPL sebagai pengukur profil risiko tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan yang diukur dengan Price Book Value (PBV); begitupula dengan GCG.
Di sisi lain; ROA sebagai pengukur faktor earning dan CAR sebagai pengukur
faktor capital memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kemudian RGEC secara simultan diketahui memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan.

“Peran Nilai Perbaankan dalam Memediasi Pengaruh Non Performing
Loan dan Interest Margin Terhadap Return Saham Perbankan Go Public”.
Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linear berganda dan sobel test.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPL memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan; dan NIM diketahui memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai perusahaan mampu memediasi
pengaruh NIM terhadap refurn saham; tetapi tidak mampu memediasi pengaruh
NPL terhadap refurn saham perbankan Go Publik di Indonesia.

Dewi et al. (2021) “Profitability; Liquidity, and Firm Value: Does
Financial Distress Have a Mediating Effect? (Studi of Manufacturing Companies
in Indonesia” dengan menggunakan teknik analisis Partial Least Square. Dari hasil
analisis ini ditemukan bahwa profitabilitas yang diukur dengan ROA tidak

memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan begitu pula dengan variabel likuiditas.
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Namun; ROA dan likuiditas diketahui memiliki pengaruh terhadap financial
distress. Pengaruh Financial Distress diketahui positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan . Oleh karena itu ditemukan hasil bahwa financial distress dapat
memediasi pengaruh ROA dan likuiditas secara positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Anggraini et al. (2020) “Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Nilai
Perusahaan dengan Financial Distress Sebagai Variabel Intervening” yang
menggunakan teknik analisis regresi linear berganda dan analisis jalur dengan alat
analisis SPSS 16. Dari hasil analisis diketahui bahwa intellectual capital memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress yang diukur dengan
model Altman Z-Score. Namun; intellectual capital dan financial distress baik
secara simultan ataupun parsial berpengaruh secara signifikan terhadap nilai
perusahaan (PBV). Kemudian financial distress dapat mengintervensi pengaruh
intellectual capital terhadap nilai perusahaan.

Herlangga & Yunita (2020) “Pengaruh Financial Ditress Terhadap Nilai
Perusahaan pada Perbankan Konvensional di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-
2018”. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linear
sederhana dari variabel financial distress yang diukur dengan metode Altman Z-
Score dan nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q. Hasil analisis dalam
menelitian ini menunjukkan bahwa financial distress memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan.

Adaria et al. (2022) “Pengaruh Financial Distress Terhadap Nilai

Perusahaan Sebelum dan Saat Pandemi Covid-19 (Studi Pada Perusahaan Poperty
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dan Real Estate)” dengan menggunakan teknik analisis regresi linear berganda.
Penilitian ini menunjukkan dua hasil yang berbeda pada kedua periode tersebut;
variabel pengukur yang digunakan adalah Tobin’s Q untuk variabel nilai
perusahaan dan Altman Z-Score untuk variabel financial distress. Pada saat periode
pra-pandemi diketahui bahwa financial distress tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap nilai perusahaan; sedangkan saat periode pandemi diketahui
bahwa financial distress memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Mulansari & Setiyorini (2019) “Pengaruh Good Corporate Governance
dan Financial Indicators terhadap Financial Distress pada Perusahaan Property
dan Real Estate”. Penelitian ini dilakukan dengan uji analisis regresi linear
berganda yang menghasilkan bahwa kepemilikan institusional; kepemilikan
manajerial; likuiditas dan profitabilitas memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap financial distress, sedangkan leverage memiliki pengaruh negatif dan
signifikan terhadap financial distress. Di sisi lain; ukuran dewan direksi dan
proporsi komisaris independen tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress.

Alvidianita & Rachmawati (2019) “Pengaruh RGEC Terhadap Financial
Distress pada Bank Muamalat Indonesia” dengan menggunakan teknik analisis
regresi linear berganda. Hasil pengujian pada penelitian ini menunjukkan bahwa
NPF sebagai pengukur profil risiko; Ukuran Dewan Komisaris sebagai pengukur
GCG dan CAR sebagai pengukur capital tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap financial distress, sedangkan FDR dan ROA sebagai pengukur earning

diketahui memiliki pengaruh positif dan signifikian terhadap financial distress.
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Kareem et al. (2022) “Pengaruh Rasio Kecukupan Modal; Resiko Kredit,
Profitabilitas dan Likuiditas Terhadap Financial Distress Pada Perusahaan
Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode Tahun 2016-2020".
Penelitian ini menggunakan metode statistik deskriptif dan regresi liner berganda
data panel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa CAR; NPL; ROA; ROE; dan
LDR memengaruhi financial distress secara simultan. Secara parsial CAR dan
ROA memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress;
sedangkan NPL; ROE; dan LDR tidak memiliki pengaruh terhadap financial
distress.

Handayani (2021) “Pengaruh Risiko Likuiditas dan Risiko Kredit
Terhadap Financial Distress Sektor Perbankan di Bursa Efek Indonesia”. Alat
analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah E-views dengan metode regresi
data panel dengan Random effect Model. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
risiko likuiditas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial
distress; sedangkan risiko kredit memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap

financial distress.
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Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No | Nama/Tahun Judul Variabel Metode Hasil
1. | Marsella& | Assessment of Bank’s | NPL; GCG; Uji Hipotesis | Profil resiko dengan NPL dan earning
Pangestuti Health Using ROA; CAR (X) | Analisis dengan variabel ROA tidak memiliki
(2023) Analysis Risk Profile; | Nilai Regresi pengaruh yang signifikan terhadap nilai
Good Corporate Perusahaan (Y) perusahaan; sedangkan GCG dan CAR
Governance; sebagai faktor penilaian Capital
Earnings Capital menunjukkan pengaruhnya yang positif
(RGEC) dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
2. | Damayanti | RGEC Bank'’s NPL; LDR; Analisis Secara simultan berdasarkan uji F
et al. (2020) | Performance and NIM; ROA; Regresi kesehatan bank dengan menggunakan
Value: Evidence CAR (X) Berganda pendekatan RGEC memiliki pengaruh
From Indonesia Nilai yang signifikan terhadap nilai perusahaan;
Perusahaan (Y) meskipun dalam uji T diketahui bahwa
NPL; LDR dan NIM tidak memiliki
pengaruh yang dignifikan terhadap nilai
perusahaan. Di samping itu; ROA
diketahui memiliki pengaruh positif dan
signifikan; sedangkan CAR berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.
3. | Winarni Analisis Kesechatan NPL; KI; ROA; | Analisis NPL dan KI tidak memiliki pengruh
(2022) Bank Konvensional CAR (X) Regresi terhadap nilai perusahaan; sedangkan ROA
Terhadap Nilai Nilai Berganda memiliki pengaruh negatif tidak signifikan
Perusahaan Perusahaan (Y) terhadap nilai perusahaan; dan CAR
Dimoderasi dengan Nilai Tukar (Z2) memiliki pengaruh positif dan tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Nilai Tukar Tahun

Variabel kesehatan bank secara simultan

2018-2020 diketahui memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan. Nilai tukar sebagai variabel
moderasi diketahui dapat memperkuat
pengaruh variabel NPL dan ROA terhadap
nilai perusahaan; sedangkan KI dan CAR
tidak dapat dimoderasi oleh nilai tukar.

Prabawati et | RGEC (Risk Profile; | NPL; LDR; Analisis NPL dan LDR sebagai variabel penghitung
al (2021) Goos Corporate NIM; ROA; Regresi faktor profil risiko memiliki pengaruh

Governance; CAR (X) Berganda negatif dan signifikan terhadap nilai

Earnings; dan Nilai perusahaan yang diukur dengan Tobin’s Q.

Capital) Terhadap Perusahaan (Y) GCG dengan variabel self assessment;

Nilai Perusahaan earning yang diukur dengan ROA dan

(Studi Kasus NIM; dan CAR sebagai pengukur modal

Perusahaan diketahui memiliki pengaruh positif dan

Perbankan di BEI signifikan terhadap nilai perusahaan.

2016-2018) Secara simultan diketahui RGEC memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Aprilia & Pengaruh Tingkat NPL; LDR; Analisis NPL sebagai pengukur profil risiko tidak

Hapsari Kesehatan Bank NIM; ROA; Regresi memiliki pengaruh terhadap nilai

(2021) Melalui Metode CAR (X) Berganda perusahaan yang diukur dengan Price
RGEC Terhadap Nilai Book Value (PBV); begitupula dengan
Nilai Perusahaan Perusahaan (Y) GCG. Di sisi lain; ROA sebagai pengukur

(Studi Kasus Pada
Perusahaan
Perbankan yang
Terdaftar di Bursa

faktor earning dan CAR sebagai pengukur
faktor capital memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
Kemudian RGEC secara simultan
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Efek Indonesia
Periode 2016-2020)

diketahui memiliki pengaruh terhadap nilai
perusahaan.

Astohar & Peran Nilai NPL; Interest NPL memiliki pengaruh negatif dan
Pratiwi Perbaankan dalam Margin (X) signifikan terhadap nilai perusahaan; dan
(2021) Memediasi Pengaruh | Return Saham NIM diketahui memiliki pengaruh positif
Non Performing Loan | Nilai dan signifikan terhadap nilai perusahaan.
dan Interest Margin Perusahaan (Z) Nilai perusahaan mampu memediasi
Terhadap Return pengaruh NIM terhadap refurn saham;
Saham Perbankan Go tetapi tidak mampu memediasi pengaruh
Public NPL terhadap return saham.
Dewi et al. Profitability, Profitablitas; Analisis Profitabilitas yang diukur dengan ROA
(2021) Liquidity; and Firm Likuiditas (X) Partial Least tidak memiliki pengaruh terhadap nilai
Value: Does Nilai Square perusahaan begitu pula dengan variabel
Financial Distress Perusahaan (Y) likuiditas. Namun; ROA dan likuiditas
Have a Mediating Financial diketahui memiliki pengaruh terhadap
Effect? (Studi of Distress (Z) financial distress. Pengaruh Financial
Manufacturing Distress diketahui positif dan signifikan
Companies in terhadap nilai perusahaan . Oleh karena itu
Indonesia ditemukan hasil bahwa financial distress
dapat memediasi pengaruh ROA dan
likuiditas secara positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan.
Anggraini et | Pengaruh Intellectual | Intellectual Analisis Intellectual capital memiliki pengaruh
al. (2020) Capital Terhadap Capital (X) Regresi negatif dan signifikan terhadap financial
Nilai Perusahaan Nilai Berganda distress yang diukur dengan model Altman
dengan Financial Perusahaan (Y) Z-Score. Namun; intellectual capital dan
Distress Sebagai Financial Analisis financial distress baik secara simultan
Variabel Intervening | Distress (Z) Regresi Linear | ataupun parsial berpengaruh secara
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Berganda dan | signifikan terhadap nilai perusahaan
Sobel Test (PBV). Kemudian financial distress dapat
mengintervensi pengaruh intellectual
capital terhadap nilai perusahaan.
9. | Herlangga & | Pengaruh Financial Financial Analisis Hasil analisis dalam menelitian ini
Yunita Distress Terhadap Distress (X) Regresi menunjukkan bahwa financial distress
(2020) Nilai Perusahaan Nilai Berganda memiliki pengaruh signifikan terhadap
pada Perbankan Perusahaan (Y) nilai perusahaan. Artinya semakin baik
Konvensional di kondisi financial perusahaan; semakin
Bursa Efek Indonesia tinggi pula nilai perusahaan.
Periode 2014-2018
10. | Adaria et al. | Pengaruh Financial Financial Analisis Pada saat periode pra-pandemi diketahui

(2022) Distress Terhadap Distress (X) Regresi bahwa financial distress tidak memiliki
Nilai Perusahaan Nilai Berganda pengaruh yang signifikan terhadap nilai
Sebelum dan Saat Perusahaan (Y) perusahaan; sedangkan saat periode
Pandemi Covid-19 pandemi diketahui bahwa financial distress
(Studi Pada memiliki pengaruh negatif dan signifikan
Perusahaan Poperty terhadap nilai perusahaan.
dan Real Estate)

11. | Mulansari & | Pengaruh Good Kepemilikan Analisis Kepemilikan institusional; kepemilikan
Setiyorini Corporate Institusional; Regresi manajerial; likuiditas dan profitabilitas
(2019) Governance dan Kepemilikan Berganda memiliki pengaruh positif dan signifikan

Financial Indicators | Manajerial, terhadap financial distress, sedangkan

terhadap Financial Likuiditas; leverage memiliki pengaruh negatif dan

Distress pada Profitabilitas; signifikan terhadap financial distress. Di

Perusahaan Poperty Leverage; sisi lain; ukuran dewan direksi dan

dan Real Estate Ukuran Dewan proporsi komisaris independen tidak
Direksi;
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Proporsi memiliki pengaruh terhadap financial
Komisaris distress.
Independen (X)
Financial
Distress (Y)
12. | Alvidianita & | Pengaruh RGEC NPF; GCG; Analisis NPF sebagai pengukur profil risiko;
Rachmawati | Terhadap Financial FDR; ROA; Regresi Ukuran Dewan Komisaris sebagai
(2019) Distress pada Bank CAR (X) Berganda pengukur GCG dan CAR sebagai
Muamalat Indonesia | Financial pengukur capital tidak memiliki pengaruh
Distress (Y) yang signifikan terhadap financial distress;
sedangkan FDR dan ROA sebagai
pengukur earning diketahui memiliki
pengaruh positif dan signifikian terhadap
financial distress.
13. | Kareem et Pengaruh Rasio CAR; NPL; Metode CAR; NPL; ROA; ROE; dan LDR
al. (2022) Kecukupan Modal, ROA; ROE; Statistik mempengaruhi financial distress secara
Resiko Kredit; LDR (X) Deskriptif dan | simultan. Secara parsial CAR dan ROA
Profitabilitas dan Financial Regresi Liner | memiliki pengaruh positif dan signifikan
Likuiditas Terhadap | Distress (Y) Berganda Data | terhadap financial distress, sedangkan
Financial Distress Panel NPL; ROE; dan LDR tidak memiliki
Pada Perusahaan pengaruh terhadap financial distress.
Perbankan yang
Terdaftar di Bursa
Efek Indonesia
Periode Tahun 2016-
2020
14. | Handayani Pengaruh Risiko Risiko Regresi Data Risiko likuiditas memiliki pengaruh positif
(2021) Likuiditas dan Risiko | Likuiditas; Panel dan signifikan terhadap financial distress;
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Kredit Terhadap Risiko Kredit E-Views sedangkan risiko kredit memiliki pengaruh
Financial Distress (X) negatif dan signifikan terhadap financial
Sektor Perbankan di | Financial distress.

Bursa Efek Indonesia | Distress (Y)

15. | Setiyowati Profitabilitas terhadap | Profitabilitas Regresi Linear | Profitabilitas berpengaruh negatif terhadap
& Mardiana | Financial Distress (X) Berganda FD dan CSR dapat memediasi hubungan
(2022) Dimediasi Corporate | Financial Smart-PLS antara profitabilitas terhadap FD.

Social Responsibility | Distress (Y)
Corporate
Social
Responsibility
2

16. | Saputri; Pengaruh Struktur Struktur Modal; | Moderate Struktur modal; profitabilitas; dan FD
Pradana; & | Modal dan Proftabilitas (X) | Regression memiliki pengaruh yang signifikan
Yuliana Profitabilitas Nilai Analysis terhadap nilai perusahaan; kemudian FD
(2022) Terhadap Nilai Perusahaan (Y) | (MRA) SPSS | diketahui dapat memoderasi pengaruh

Perusahaan dengan Financial struktur modal dan profitabilitas terhadap
Financial Distress Distress (Z) nilai perusahaan secara signifikan.
sebagai variabel

moderasi

17. | Sulhan & Analysisi of The Protabilitas; Moderate Profitabilitas; leverage; ukuran
Pratomo Impact of Financial Leverage; Regression perusahaan; kelebihan sumber daya
(2020) Performance on Kepemilikan Analysis memiliki pengaruh yang signifikan

Company Value with | Institusional; (MRA) SPSS | terhadap nilai perusahaan. CSR dan GCG
Corporate Social Ukuran diketahui dapat memperkuat pengaruh
Responsibility and Perusahaan; profitabilitas; ukuran perusahaan; leverage;
Good Corporate Kelebihan kelebihan sumber daya; dan kepemilikan
institusional terhadap nilai perusahaan.
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Governance as

Sumber Daya

Moderating Variables | (X)
Nilai
Perusahaan (Y)
CSR; GCG (2)
18. | Aprilia & Pengaruh Tingkat RGEC (X) Analasis NPL dan GCG secara parsial tidak
Hapsari Kesehatan Bank Nilai Regresi Linear | memiliki pengaruh terhadap nilai
(2021) Melalui Metode Rgec | Perusahaan (Y) | Berganda perusahaan; sedangkan ROA dan CAR
Terhadap Nilai dengan SPSS | memiliki pengaruh terhadap nilai
Perusahaan (Studi 26 perusahaan. Secara simultan kesehatan
Kasus Pada bank memiliki pengaruh terhadap nilai
Perusahaan perusahaan.
Perbankan Yang
Terdaftar Di Bursa
Efek Indonesia
Periode 2016-2020)
19. | Haq et al Analisis Pengaruh | RGEC (X) Analasis NPL; GCG; ROA; dan CAR memiliki
(2022) Tingkat  Kesehatan | Nilai Regresi Linear | pengaruh positif dan tidak signifikan
Perbankan Terhadap | Perusahaan (Y) | Berganda terhadap nilai perusahaan; sedangkan LDR
Nilai Perusahaan Pada dengan SPSS | memiliki pengaruh negatif dan signifikan
Bank Umum Kegiatan 26 terhadap nilai perusahaan.
Usaha (Buku) IV Di
Masa Pandemi Covid-
19 Periode 2020
20. | Irianti & Pengaruh Tingkat RGEC (X) Analasis NPL; LDR; ROA; NIM; dan CAR secara
Saifi (2020) | Kesehatan Bank Nilai Regresi Linear | simultan memiliki pengaruh terhadap nilai
Dengan Perusahaan (Y) | Berganda perusahaan. Secara parsial NPL; NIM; dan
Menggunakan CAR tidak memiliki pengaruh yang
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Metode Risk-Based
Bank Rating
Terhadap Nilai
Perusahaan (Studi
Pada Perusahaan
Perbankan Umum
Konvensional Sektor
Bank Umum Swasta
Devisa Yang
Terdaftar Di BEI
Periode 2013-2015)

dengan IBM
SPSS 23

signifikan terhadap nilai perusahaan;
sedangkan LDR dan ROA memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan.
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Tabel 2.2 Persamaan dan Perbedaan Penelitian

Persamaan Perbedaan
Variabel RGEC (NPL; GCG; ROA; | Financial Distress sebagai
CAR) dan Nilai Perusahaan | variabel Mediasi
Objek Perusahaan Bank Perusahaan Bank
Penelitian Konvensional yang Konvensional yang terdaftar
terdaftar di BEI di BEI Tahun 2020-2023
Metode - Path  Analysis dengan Uji
Mediasi melalui Sobel Test

Sumber: Data diolah; 2024

2.2 Kajian Teori
2.2.1 Agency Theory

Terjadinya hubungan dalam pihak manajemen dalam perusahaan dengan
pemilik perusahaan merupakan pengertian dari teori agensi. Pihak manajemen
merupakan pihak agen yang menjalankan semua perintah dari pemilik perusahaan;
sedangan pemilik perusahaan merupakan pihak principal yang memberikan
perintah terhadap para agen dan pihak yang dapat mengetahui segala informasi
yang berkaitan dengan aktibitas-aktivitas yang dijalankan di perusahaan termasuk
informasi mengenai operasional dana perusahaan yang telah di investasikan.
Informasi yang diterima oleh pihak principal  diperoleh dari laporan
pertanggungjawaban yang telah disusun oleh pihak agen atau manajemen. Namun;
dalam praktik teori agensi terjadi konflik seperti tindakan kecurangan yang

dilakukan oleh pihak manajemen selaku agen (Surifah & Rofiqoh; 2020). Konflik ini
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dapat terjadi dikarenakan adanya keinginan untuk memaksimalkan keuntungan

oleh salah satu pihak.

2.2.2 Signaling Theory

Teori ini dikemukakan pertama kali pada tahun 1973 oleh Spence yang
terkait dengan pemberian sinyal dari pemilik informasi yang bermanfaat kepada
para pemegang kepentingan (investor) karena informasi tersebut mencerminkan
kondisi perusahaan. Pengembangan teori ini dilakukan oleh Ross pada tahun 1977
bahwa terdapat kondisi asimetris atau ketidakseimbangan antara informasi dari
manajemen perusahaan dengan informasi dari para pemegang saham di mana
informasi yang berasal dari pihak eksekutif dapat mendorong minat para investor
sehingga nilai saham perusahaan dapat mengalami peningkatan. Informasi-
informasi yang diterima oleh pihak eksternal dapat menjadi sinyal positif ataupun
sinyal negatif. Sinyal positif artinya kondisi keuangan perusahaan yang telah
dilaporkan mengalami kenaikan; sedangkan sinyal yang buruk artinya kondisi
keuangan perusahaan menurun. Dalam hal ini terdapat keterkaitan antara kinerja
keuangan perusahaan pada minat pasar melalui teori sinyal. Teori ini dapat
membantu pihak eksternal untuk mengetahui kondisi keuangan perusahaan sebagai

bahan pertimbangan dalam melakukan investasi (Purba; 2023).

2.2.3 Bank dan Perbankan

Bank merupakan badan usaha dengan tujuan dan peran untuk
melaksanakan berbagai macam kegiatan atau pelayanan jasa seperti pemberian
pinjaman atau kredit; pengedar mata uang; pengawasan dalam mata uang; tempat

tersimpannya barang-barang berharga; serta pembiayaan usaha pada perusahaan
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yang membutuhkan dana. Dari sisi fungsi; bank dikelompokkan kedalam 3
kelompok; yakni bank sebagai pihak yang menerima dana atau kredit dalam bentuk
simpanan atau tabungan; deposito berjangka; dan simpanan giro. Kedua; bank
sebagai pemberi kredit kepada pihak yang membutuhkan yang berasal dari deposito
atau tabungan bahkan bersumber dari penciptaan kredit yang dilakukan oleh bank.
Kemudian yang terakhir; bank sebagai pemberi kredit untuk masyarakat yang
bersumber dari modal sendiri seperti simpanan masyarakat ataupun dengan
menciptakan uang bank (Abdullah et al.; 2018).

Berdasarkan jenis aktivitas operasionalnya; bank dikelompokkan ke dalam
2 bagian; yakni bank syariah dan bank konvensional. Bank syariah adalah bank
yang beroperasi sesuai dengan syariah Islam dengan sistem bagi hasil. Bank
konvensional adalah jenis bank yang dalam kegiatan operasionalnya menggunakan
metode bunga yang telah ditetapkan untuk pemasaran produknya. Pemberian bunga
dilakukan oleh bank konvensional kepada nasabahnya dalam penarikan dana
berupa tabungan; deposito; atau giro serta dalam peminjaman dana atau kredit yang
disebut dengan istilah spreed based. Penarikan bunga dalam proses pinjaman kredit
ditetapkan atas pinjaman sebagai biaya yang harus dibayarkan. Penerapan metode
ini telah muncul lebih dulu dan secara luas telah dipakai dibandingkan dengan
metode atau sistem bagi hasil. Selain metode bunga; bank konvensional telah
menerapkan berbagai pengenaan biaya dalam tingkat tertentu dalam kegiatan
pelayanan jasa lainnya yang disebut dengan istilah fee based (Abdullah et al.;

2018).
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2.2.4 Kesehatan Bank

Berbagai macam pihak; termasuk pemilik; manajemen; penerintah; dan
pengguna jasa perbankan sangat memperhatikan kondisi kesehatan bank. Dengan
mengetahui kondisi kesehatan suatu bank dapat dilakukan evaluasi kinerja bank
dalam penerapan prinsip manajemen risiko; kepatuhan; dan kehati-hatian. Penilaian
kondisi kesehatan bank terhadap risiko dan kinerja adalah cara untuk mengetahui
tingkat kesehatan bank. Metodologi penilaian kondisi kesehatan bank yang
berkembang secara dinamis menyebabkan terjadinya penyesuaian dalam sistem
penilai kesehatan bank sehingga dapat mencerminkan kondisi bank yang
sesungguhnya. Bank dapat dikatakan sehat jika fungsinya dijalankan dengan baik
di mana bank memiliki kecukupan modal dan kualitas aset yang terjaga;
pengelolaan dan operasional perbankan yang berjalan dengan baik berdasar pada
prinsip kehati-hatian; mampu menghasilkan keuntungan yang cukup demi
mempertahankan esistensi usaha perbankan; serta likuiditas yang terpelihara untuk
memenuhi kewajibannya (Yunita; 2018).

Sesuai dengan Peraturan OJK Nomor 4/POJK.03/2016; peringkat
gabungan untuk penilaian tingkat kesehatan bank didasarkan pada analisis
menyeluruh dan sistematis dari setiap faktor penilaian (Izati & Sriyono; 2022). Oleh
karena itu; perhitungan peringkat komposit dapat dilakukan dengan penggunaan
tabel yang menggabungkan peringkat tingkat kesehatan bank sesuai dengan

lampiran surat edaran yang telah dikeluarkan oleh OJK dalam tabel 2.3 berikut:
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Tabel 2.1 Kriteria Penetapan Peringkat Komposit Kesehatan Bank

Peringkat

Definisi Peringkat Komposit

Predikat

Bank dinilai sangat sehat dan memiliki kemampuan
dalam mengatasi berbagai macam kondisi ekonomi
baik secara agregat maupun dalam industri keuangan
yang memiliki pengaruh negatif terhadap

operasional perbankan.

Sangat Baik

Bank dinilai baik dan memiliki kemampuan dalam
mengatasi berbagai kondisi ekonomi baik secara
agregat maupun dalam industri keuangan yang
memiliki pengaruh negatif terhadap operasional
perbankan; tetapi masih terdapat kelemahan minor
dalam bank yang masih dapat ditindaklanjuti dan

diatasi.

Baik

Bank dinilai cukup baik tetapi kelemahan-
kelemahan masih dimiliki oleh bank yang dapat
memberikan pengaruh buruk pada peringkat
kompositnya apabila bank tidak menindaklanjuti dan
melakukan tindakan atau evaluasi terhadap

kelemahan tersebut.

Cukup Baik

Bank berada dalam kondisi yang melemah karena
masih sensitif pada kondisi perekonomian baik
secara agregat maupun dalam industri keuangan
yang memberikan dampak negatif yang apabila tidak
melakukan suatu tindakan yang efektif dapat
berpotensi terjadinya kondisi yang membahayakan

kelangsungan operasional perbankan.

Kurang Baik
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Bank berada dalam kondisi yang tidak baik dan
sangat sensitif pada kondisi perekonomian baik
secara agregat ataupun dalam infustri keuangan yan
5 g s P _ sy g Tidak Baik
memberikan dampak negatif serta mengalami
kondisi yang membahayakan kelangsungan

operasional perbankan.

Sumber: Lampiran Surat Edaran OJK Nomor 14/SEOJK.03/2017

2.2.5 Metode RGEC

Dalam menjalankan kegiatan operasionalnya; bank diwajibkan
meningkatkan kesehatan keuangannya. Dalam mengevaluasi tingkat kesehatan
bank dapat dilakukan dengan penilaian secara individual ataupun penilaian secara
konsolidasi untuk bank yang memiliki anak perusahaan atau bank yang merupakan
anak perusahaan. Peraturan OJK Nomor 4/PJOK.03/2016 tentang Penilaian
Tingkat Kesehatan Bank Umum mengatur penilaian kesehatan bank. Menurut
POJK ini; Kondisi bank atas risiko dan kinerjanya dinilai untuk dijaga dan
ditingkatkan. Dalam meningkatkan kesehatannya bank harus menggunakan
manajemen risiko yang baik dengan prinsip kehati-hatian dalam menjalankan
kegiatan operasionalnya (OJK; 2019).

Menurut POJK; bank harus melakukan penilaian kesehatan bank
menggunakan pendekatan rating bank berbasis risiko atau pendekatan risiko. Hal
ini dilakukan dengan tujuan memastikan bahwa kegiatan operasi dalam perbankan
tetap dalam kondisi yang sehat dan aman. Dengan pelaksanaan penilaian kesehatan;
bank dapat mengidentifikasi dan mengelola risiko-risiko tertentu dengan cara yang

tepat sehingga pelayanan terhadap nasabah tetap terjaga dan lebih baik serta dapat
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mempertahankan tingkat kompetitif perbankan dalam industri keuangan. Penilaian
kesehatan bank dengan pendekatan risiko merupakan suatu metode yang efisien
mencakup penilaian yang luas dengan parameter atau indikator penilaian kesehatan
bank yang tertuang dalam SE OJK No.14/SEOJK.03/2017. Metode ini melibatkan
penilaian berbagai faktor; seperti profil risiko; GCG; earnings; dan modal

(Kamaruddin et al.; 2020).

2.2.5.1 Risk Profile (Profil Risiko)

Kesehatan bank yang dinilai berdasarkan faktor profil risiko adalah
penilaian terhadap risiko yang melekat pada kegiatan usaha atau operasional bank;
yang tidak dapat diukur dan berdampak besar pada keuangan bank. Penilaian profil
risiko ini juga dilakukan terhadap kualitas manajemen risiko yang diterapkan bank
dalam kegiatan operasionalnya. Penilaian risiko bank dapat dilakukan terhadap 8
jenis risiko; yakni risiko kredit; risiko likuiditas; risiko pasar; risiko operasional;
risiko strategis; risiko hukum; risiko kepatuhan atau regulasi; dan risiko reputasi
(OJK; 2019)

Penilaian profil resiko dapat diukur dengan menggunakan rasio Non-
Performing Loan (NPL) yang merupakan suatu perbandingan kredit bermasalah
sebagai risiko kredit dengan jumlah kredit yang dikeluarkan oleh bank. Semakin
tinggi tingkat NPL pada suatu bank; mencerminkan ketidakmampuan bank dalam
menilai kelayakan kredit pinjaman yang akurat. Pembayaran bunga ataupun
pengembalian pokok pinjaman merupakan dasar penentuan status NPL. Tingkat
NPL juga dipengaruhi oleh kemampuan bank dalam mengelola dan mengawasi

kredit yang telah diberikan. Standar kredit bermasalah atau NPL menurut BI adalah
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sebesar 5% dari total seluruh kreditnya. Jadi dapat diartikan bahwa bank dengan
tingkat NPL kurang dari 5% digolongkan sehat; dan sebaliknya apabila bank
memiliki tingkat NPL lebih dari 5% maka bank tersebut tergolong tidak sehat
(Noor; 2013a). Dalam lampiran surat edaran yang dikeluarkan oleh OJK telah
diketahui ketentuan NPL untuk menilai tingkat kesehatan bank. Hal tersebut dapat
dilihat dalam tabel 2.4 berikut:

Tabel 2.2 Klasifikasi Peringkat Penilaian NPL

Peringkat Nilai Komposit Predikat
1 NPL <2% Sangat Baik
2 2% < NPL < 5% Baik
3 5% < NPL < 8% Cukup Baik
4 8% < NPL < 12% Kurang Baik
5 NPL > 12% Tidak Baik

Sumber: Lampiran Surat Edaran OJK Nomor 14/SEOJK.03/2017

Terjaganya tingkat risiko kredit bermasalah merupakan hasil dari usaha
menjaga hak dan kewajiban dalam hal hutang-piutang. Hal ini sesuai dengan firman

Allah dalam QS. Al-Bagarah ayat 282 yang berbunyi:
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“Wahai orang-orang yang beriman; apabila kamu berutang piutang untuk
waktu yang ditentukan; hendaklah kamu mencatatnya. Hendaklah seorang
pencatat di antara kamu menuliskannya dengan benar. Janganlah pencatat
menolah untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah mengajarkan kepadanya.
Hendaklah ia mencatat dan orang yang berhutang itu mendiktekan. Hendaklah ia
bertakwa kepada Allah; Tuhannya; dan janganlah ia menguranginya sedikitpun.
Jika yang berhutang itu orang yan kurang akalnya; lemah (keadaannya); atau tidak
mampu mendiktekan sendiri; hendaklah walinya mendiktekannya dengan benar.
Mintalah kesaksian dua orang saksi laki-laku dan dua orang perempuan di antara
orang-orang yang kamu sukai dari para saksi. Janganlah saksi-saksi itu menolak
apabila dipanggil. Janganlah kamu bosan mencatatnya sampai batas waktunya;
baik (hutang itu) kecil ataupun besar...”.

Dari ayat tersebut dapat diketahui bahwa Allah memerintahkan untuk
menjaga dengan prinsip kehati-hatian dalam hal hutang-piutang. Setiap manusia
wajib memenuhi hutangnya baik itu kecil maupun besar hingga benar-benar tuntas.

Hal ini dapat menghindari terjadinya hutang tidak terbayar yang dapat

meningkatkan nilai NPL bagi perusahaan (Qur’an Kemenag; 2025).

2.2.5.2 Good Corporate Governance (GCG)

Penilaian pada faktor GCG dilakukan terhadap manajemen perbankan
terhadap pelaksanaan prinsip-prinsip GCG. Menurut Komite Nasional Kebijakan
Governance; prinsip dasar GCG yang harus diterapkan oleh perusahaan adalah
transparansi; akuntabilitas; responsibilitas; independensi; dan kewajaran.
Perusahaan yang menerapkan GCG diharapkan dapat meningkatkan kinerja
pengelolaan mereka; menciptakan daya saing yang kuat dengan mengoptimalkan
nilai perusahaan; mendorong pembuatan keputusan sosial terbaik; serta dapat
mendorong terciptanya citra perusahaan yang baik di mata masyarakat dan

pemegang kepentingan (PTBA; 2020).
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Dalam menilai efektifitas GCG dalam pelaksanaan tata kelola perbankan;
terdapat 11 elemen yang menjadi pertimbangan yakni perencanaan strategis;
manajemen risiko; pengendalian internal; kepatuhan; manajemen SDM;
tanggungjawab sosial perusahaan; dan elemen-elemen lainnya. Penilaian GCG
dapat memberikan pandangan yang komprehensif pada tata kelola bank dan dapat
menjadi bahan perbandingan terhadap kinerja bank dalan industri keuangan.
Menurut peraturan OJK Nomor 55/POJK.03/2016 dapat diketahui kriteria
penilaian GCG dalam perbankan yang dapat dilihat dalam tabel 2.5 berikut:

Tabel 2.3 Kriteria Penetapan Peringkat Komposit CGC

Peringkat Definisi Peringkat Komposit Predikat

Prinsip tata kelola telah diterapkan secara konsisten
dengan baik oleh manajemen bank dan memberikan
hasil yang sangat baik. Dalam penerapannya; tidak
terdapat kelemahan yang dapat memengaruhi '
1 ‘ o ‘ ] Sangat Baik
hasilnya secara signifikan tetapi manajemen
mengidentifikasi kekurangan yang dapat segera
ditangani untuk mencapai kesuksesan bank di masa

depan.

Prinsip tata kelola telah diterapkan secara konsisten
dengan baik oleh manajemen bank. Dalam
penerapannya; setiap kelemahan yang telah
teridentifikasi tergolong minimal dan manajemen ‘
’ dapat memperbaiki dengan tindakan yang normal Baik
artinya bank dapat selalu memberikan layanan

berkualitas tinggi dengan tetap mematuhi peraturan

dan kode etik tata kelola yang berlaku.
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Penerapan praktik tata kelola telah dilakukan oleh
manajemen bank secara efektif dan baik; tetapi
dalam penerapannya masih terdapat kelemahan yang
signifikan dan mengharuskan pihak manajemen
untuk memberikan perhatian yang cukup dalam

mengatasinya.

Cukup Baik

Praktik tata kelola dinilai buruk penerapannya dalam
manajemen bank sehingga prinsip tata kelola tidak
memadai dalam pemenuhannya. Dalam
penerapannya; manajemen mengidentifikasi banyak
kelemahan sehingga diperlukan perbaikan secara
komprehensif untuk memenuhi tujuan penerapan
tata kelola yang baik. Manajemen bank sangat
memerlukan meningkatkan pengambilan langkah
atau tindakan yang efektif untuk memastikan tujuan

tersebut tercapai.

Kurang
Baik

Penerapan praktik tata kelola oleh manajemen dinilai
tidak baik secara umum karena pemenuhan prinsip
tata kelola yang tidak memadai. Hal ini dikarenakan
terdapat kelemahan yang dapat memengaruhi
pemenuhan prinsip tata kelola yang sangat signifikan
dan sulit kemungkinan manajemen dapat

memperbaikinya.

Tidak Baik

Sumber:Lampiran Surat Edaran OJK Nomor 14/SEOJK.03/2017

2.2.5.3 Earnings (Rentabilitas)

Faktor rentabilitas yang dinilai mencakup kinerja;
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sumber; dan
kesinambungan rentabilitas perbankan. Pengukuran rentabilitas perusahaan
perbankan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio return on assets (ROA)

yang merupakan salah satu perhitungan rasio keuangan yang digunakan untuk




mengetahui seberapa mampu suatu perusahaan menghasilkan laba bersih
berdasarkan tingkat asetnya. Rasio ini juga dikenal dengan Return on
Investment yakni rasio yang dapat menunjukkan seberapa efektif seluruh aset
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan atau laba yang dihasilkan dari
penggunaan aset tersebut (Endaryono; 2019a).

Dalam konteks ekonomi saat ini; fluktuasi pasar; perubahan regulasi; dan
dinamika global dapat memengaruhi ROA bank. Tingkat suku bunga; inflasi; dan
ketidakpastian ekonomi global dapat memengaruhi pendapatan dan aset bank;
sehingga berdampak pada ROA. Standar ROA dalam perbankan ditetapkan sebesar
1;5%. Dalam artian; perusahaan harus memiliki rasio ROA minimal 1;5% sehingga
efisiensi bank dalam menghasilkan laba dengan aset yang dimilikinya Nianty &
Amin; 2023). Dalam lampiran surat edaran yang dikeluarkan oleh OJK telah
diketahui ketentuan ROA untuk menilai tingkat kesehatan bank. Hal tersebut dapat
dilihat dalam tabel 2.6 berikut:

Tabel 2.4 Klasifikasi Peringkat Penilaian ROA

Peringkat Nilai Komposit Predikat
1 ROA > 1;5% Sangat Baik
2 1;25% <ROA < 1;5% Baik
3 0;5% <ROA < 1;25% Cukup Baik
4 0% <ROA <0;5% Kurang Baik
5 ROA <0% Tidak Baik

Sumber: Lampiran Surat Edaran OJK Nomor 14/SEOJK.03/2017

Tingkat efisiensi dalam Ratio on Investement sangat menentukan tingkat

return atau pengembalian. Pengelolaan investasi pada aset yang baik dapat
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memberikan hasil yang baik pada perolehan laba pada bank. Hal ini sesuai dengan

firman Allah dalam QS. Al-Bagarah ayat 261 yang berbunyi:

’./(;’ @ Y Z ) L AT < 5:‘;.‘31 ’.a~& Sen

oN. EW %"/.G ° S I W '{_%&, 2{; w -/}‘;; wel .
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“Perumpamaan orang-orang yang menginfakkan hartanya di jalan Allah

adalah seperti (orang-orang yang menabur) sebutir biji (benih) yang

menumbuhkan tujuh tangkai; pada setiap tangkai ada seratus biji. Allah

melipatgandakan (pahala) bagi siapa yang Dia kehendaki. Allah Maha Luas lagi
Maha Mengetahui.”

Dari ayat tersebut dapat ditarik hubungan terkait investasi dapat

menghasilkan laba. Efektivitas pengelolaan investasi dalam memperoleh laba

menjadi suatu keharusan bank untuk menjaga nilai ROA. Semakin tinggi tingkat

ROA; maka dapat diketahui laba bersih diperoleh oleh perbankan dalam tingkat

yang tinggi (Qur’an Kemenag; 2025).

2.2.5.4 Capital (Permodalan)

Penilaian kesehatan bank pada faktor permodalan mencakup penilaian
pada tingkat kecukupan dan pengelolaan modal perusahaan. Penilaian permodalan
dapat diukur dengan menggunakan capital adequacy ratio (CAR) yang merupakan
rasio keuangan untuk menunjukkan seberapa tingkat total aktiva perbankan yang
mengandung resiko. Rasio ini dapat digunakan sebagai alat penilaian kesehatan
perbankan dari tingkat modal yang merupakan hal terpenting dalam bisnis
perbankan. Standar CAR di Indonesia berada pada kisaran 9% sampai 12% (Nianty
& Amin; 2023). Dalam peraturan yang dikeluarkan oleh BI; perbankan diwajibkan

menyediakan modal minimum sebesar 8% dari total aset tertimbang menurut risiko
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(ATMR) untuk mengurangi risiko modal. Dengan demikian; CAR menjadi salah

satu indikator yang dapat menunjukkan bagaimana kemampuan bank dalam

menutup penurunan aktiva yang menjadi akibat dari kerugian bank sebagai

penyebab aktiva yang berisiko (Kamaruddin et al.; 2020). Dalam lampiran surat

edaran yang dikeluarkan oleh OJK telah diketahui ketentuan ROA untuk menilai

tingkat kesehatan bank. Hal tersebut dapat dilihat dalam tabel 2.7 berikut:

Tabel 2 5 Klasifikasi Peringkat Penilaian CAR

Peringkat Nilai Komposit Predikat
1 CAR > 12% Sangat Baik
2 9% < CAR < 12% Baik
3 8% < CAR <9% Cukup Baik
4 6% < CAR < 8% Kurang Baik
5 CAR <6% Tidak Baik

Sumber: Lampiran Surat Edaran OJK Nomor 14/SEOJK.03/2017

Harta atau kekayaan merupakan sumber modal dalam kehidupan.

Pengelolaan kekayaan dengan bijak dapat menjaga keseimbangan finansial yang

merupakan tujuan dalam perusahaan. Manajemen modal yang baik dapat menjaga

keberlanjutan operasional dalam bank. Hal ini sesuai dengan firman Allah dalam

QS. Ali Imran ayat 14 yang berbunyi:
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“Dijadikan indah bagi manusia kecintaan pada aneka kesenangan yang
berupa perempuan; anak-anak; harta benda yang tertimbun tak terhingga berupa
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emas; perak;, kuda pilihan; binatang ternak; sawah ladang. Itulah kesenangan
hidup di dunia dan di sisi Allah-lah tempat kembali yang baik.”

Ayat ini menunjukkan bahwa manusia secara alami memiliki ketertarikan
pada berbagai jenis modal dalam peran ekonomi dan bisnis. Namun; tujuan akhir
dari kesenangan duniawi adalah kembali kepada Allah SWT. Dalam bisnis hal ini
dapat diartikan sebagai pentingnya menjaga keseimbangan dalam mengelola modal
dan penanaman nilai-nilai etika serta adanya keberlanjutan. Perusahaan tidak hanya
memiliki kewajiban dalam mengumpulkan kekayaan tetapi juga tanggung jawab
dalam mengelola modal tersebut dengan bijak dan dapat memberikan manfaat

dalam jangka panjang (Qur’an Kemenag; 2025).

2.2.6 Financial Distress

Proses suatu bisnis menghadapi masalah keuangan yang menyebabkan
perusahaan tidak dapat membayar kewajibannya merupakan definisi dari financial
distress. Financial distress merupakan salah satu alat ukur tingkat kesehatan paling
ekstrem suatu perusahaan hingga ke titik tidak sehat yang dapat menyebabkan
terjadinya kerugihan hingga kebangkrutan sebuah perusahaan. Indikator penilaian
finansial distress yang digunakan dengan tujuan memprediksi potensi kegagalan
keuangan adalah cash flow; net income, dan debt ratio (Hermawan & Fajrina; 2017a).
Faktor penyebab terjadinya financial distress pada perusahaan dipengaruhi oleh
banyak hal antara lain adanya peningkatan dalam biaya operasional; terjadinya
ekspansi secara berlebihan; tidak mengikuti perkembangan teknologi yang
menyebabkan ketinggalan teknologi untuk mendukung operasional perusahaan;

kondisi persaingan yang tidak dapat dihadapi; kondisi ekonomi yang mendorong
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penurunan kegiatan usaha perusahaan; dan manajemen perusahaan yang kurang
kompeten sehingga menyebabkan terjadinya penurunan kinerja perusahaan.
Financial distress pada perusahaan dapat diketahui melalui penilaian kemampuan
perusahaan dalam pemenuhan kewajibannya dalam jatuh tempo yang didasarkan
pada perputaran arus kas perusahaan. Financial distress dapat terjadi apabila cash
flow atau perputaran arus kas menunjukkan kondisi bahwa perusahaan tidak mampu
memenuhi kewajibannya dalam beberapa waktu ke depan (Goh; 2023b).

Metode Altman Z-Score dapat digunakan untuk menilai financial distress.
Metode ini merupakan perhitungan statistik financial distress yang menggunakan
5 rasio keuangan yakni profitabilitas; leverage; likuiditas; solvabilitas; dan aktivitas
yang bertujuan memprediksi probabilitas perusahaan mengalami kebangkrutan
melalui hasil skor dari perhitungan rasio keuangan tersebut. Altman Z-score
merupakan bankruptcy model yang digunakan untuk mengevaluasi keadaan
keuangan suatu perusahaan yang mengalami financial distress. Perhitungan
financial distress dengan metode ini dapat dilakukan dengan rumus (Goh; 2023b):

Z=12T'+1:4T>+3;3T°+0;6 T*+0;99 T°

Di mana:

T! = perbandingan modal kerja bersih dengan total aset

T?= perbandingan akumulasi laba dengan total aset

T? = perbandingan EBIT dengan total aset

T* = perbandingan nilai pasar terhadap ekuitas dengan nilai buku terhadap total
kewajiban

T’ = perbandingan pendapatan dengan total aset
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Dari hasil perhitungan Altman Z-Score dapat diketahui tingkat financial
distress suatu perusahaan. Nilai Altman Z-Score dalam memprediksi kondisi
financial distress perusahan terbagi dalam tiga kategori; antara lain (Sitorus; 2020):
1. Perusahaan mengalami financial distress dan termasuk dalam kondisi

kebangkrutan apabila nilai Z < 1;81
2. Perusahaan tidak dapat ditentukan mengalami financial distress atau tidak
apabila nilai Altman Z-Score 1;81 > Z > 2;99 (termasuk dalam grey area)

3. Perusahaan tidak mengalami financial distress apabila nilai Z > 2;99

2.2.7 Nilai Perusahaan

Nilai atau value merupakan suatu hal positif yang diinginkan untuk
diambil keuntungan dan sebaliknya; nilai juga dapat menjadi suatu hal negatif yang
dapat merugikan pihak-pihak tertentu. Nilai perusahaan adalah persepsi yang
dimiliki oleh para investor atau pemangku kepentingan sebagai tingkat keberhasilan
perusahaan dipengaruhi oleh harga saham di pasaran yang terbentuk dari adanya
permintaan dan penawaran sebagai refleksi penilaian masyarakat pada kinerja
perusahaan. Secara pengertian; nilai penilaian adalah suatu rasio penilaian pasar
yakni rasio keuangan sebagai gambaran kondisi perusahaan di pasar yang menjadi
sumber bagi pthak manajemen dalam menghadapi kondisi di masa depan melalui
keputusan-keputusan efektif yang ditentukan. Nilai perusahaan yang maksimal
dapat mengartikan bahkan kemakmuran para pemegang saham telah maksimal serta
mendukung profitabilitas perusahaan. Oleh karena itu; nilai perusahaan yang

maksimal menjadi satu tujuan utama dalam perusahaan (Irnawati; 2021).
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Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor tertentu seperti
keputusan pendanaan; struktur modal; kebijakan dividen; keputusan investasi,
pertumbuhan laba; dan ukuran perusahaan. Dalam keputusan pendanaan terdapat
komposisi struktur modal atau financial structure perusahaan yang meliputi hutang
baik jangka panjang ataupun jangka pendek; dan modal sendiri menjadi. Kebijakan
deviden sebagai pusat perhatian berbagai macam pihak mencangkup informasi
terkait performa dalam perusahaan serta menjadi pendorong dalam penilaian
perusahaan yang dicerminkan oleh harga saham yang semakin naik. Keputusan
investasi juga dapat memengaruhi nilai perusahaan; di mana semakin produktif
investasi; semakin tinggi kinerja modal perusahaan. Laba perusahaan yang tinggi
juga menjadi cerminan nilai perusahaan dikarenakan laba merupakan salah satu
hasil dari kemampuan perusahaan yang efisien dalam pengelolaan biaya. Kemudian
ukuran perusahaan yang menjadi cerminan besar atau kecilnya perusahaan dapat
diketahui melalui total aset perusahaan. Total aset yang tinggi dan produktivitas
aset yang tinggi dalam perusahaan dapat meningkatkan probability dalam
memenangkan persaingan sehingga perusahaan dapat menunjukkan eksistensinya
di industri (Irnawati; 2021).

Rasio Price to Book Value (PBV) dapat digunakan untuk mengukur nilai
perusahaan. Rasio ini digunakan oleh investor dalam mempertimbangkan
keputusan investasi saham. Bisnis dengan kinerja yang baik biasanya memiliki nilai
rasio PBV di atas satu; yang menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar
daripada nilai bukunya. Semakin tinggi rasio PBV suatu perusahaan; semakin tinggi

penilaian pasar terhadap rencana masa depan perusahaaan (Ningrum; 2021).
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2.2 Kerangka Konseptual

Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
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Sumber: Data Diolah, 2024
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(2019); H. 1. Haq & Harto (2019); Labita & Yudowati (2020); Handayani (2021);

Kareem et al. (2022)

H11: Prabawati et al (2021); Aprilia & Hapsari (2021); Dewi et al. (2021); Winarni
(2022); Marsella & Pangestuti (2023) Mulansari & Setiyorini (2019); Syofyan

& Herawaty (2019)

H12: : Damayanti et al. (2020); Prabawati et al (2021); Aprilia & Hapsari (2021);
Dewi et al. (2021); Winarni (2022); Marsella & Pangestuti (2023); Alvidianita
& Rachmawati (2019); Labita & Yudowati (2020); Dewi et al. (2021); Kareem

et al. (2022); H. 1. Haq & Harto (2019)

H13: Irianti & Saifi (2017); Prabawati et al (2021); Aprilia & Hapsari (2021); Dewi
et al. (2021); Winarni (2022); Marsella & Pangestuti (2023); Alvidianita &

Rachmawati (2019); Labita & Yudowati (2020)

2.3 Hipotesis
2.3.1 Pengaruh Risk Profile terhadap Nilai Perusahaan

Menurut (Noor; 2013a) Risk Profile dengan indikator Non Performing
Loan (NPL) merupakan suatu perbandingan di antara kredit bermasalah yang
mencerminkan risiko kredit dengan jumlah kredit yang dikeluarkan oleh bank.

Pembayaran bunga ataupun pengembalian pokok pinjaman merupakan dasar

46



penentuan status NPL. Tingkat NPL dipengaruhi oleh kemampuan bank dalam
mengelola dan mengawasi kredit yang telah diberikan. Semakin tinggi tingkat NPL
pada suatu bank; dapat menjadi cerminan atas ketidakmampuan bank dalam menilai
kelayakan kredit pinjaman yang akurat. Selain itu; tingkat NPL yang tinggi dapat
menjadi indikasi bahwa kinerja keuangan dan pengelolaan risiko yang dijadikan
dasar bagi investor dalam menginvestasikan dananya pada suatu perusahaan tidak
begitu baik. Kondisi keuangan yang tidak baik menjadi cerminan bagi kondisi atau
nilai perusahaan di pasar.

Non Performing Loan memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan menurut Prabawati et al (2021) dan Aprilia & Hapsari (2021).
Artinya semakin tinggi tingkat NPL dalam bank dapat mendorong penurunan nilai
perushaan. Namun; NPL tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan Damayanti et al. (2020) dan Aprilia & Hapsari (2021). Berdasarkan
hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:

H1: Risk profile berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan
2.3.2 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan

Menurut PTBA (2020) good corporate governance merupakan suatu
penilaian terhadap penerapan perencanaan strategis; manajemen risiko;
pengendalian internal; kepatuhan; manajemen SDM; tanggungjawab sosial; dan
faktor lainnya. Penerapan GCG dalam perbankan diharapkan dapat
mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga memiliki daya saing yang kuat
mendorong kinerja pengelolaan perusahaan; mendorong pembuatan keputusan

sosial terbaik; serta dapat mendorong terciptanya citra perusahaan yang baik di
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mata masyarakat dan pemegang kepentingan lainnya. Penilaian GCG dapat
memberikan pandangan yang komprehensif pada tata kelola bank dan dapat
menjadi bahan perbandingan terhadap kinerja bank dalam industri keuangan.
Penerapan tata kelola yang baik mengharuskan kerjasama yang baik antara
manajemen tingkat atas maupun manajemen tingkat bawah. Terlaksananya GCG
yang baik dapat mencerminkan keterampilan teknis dalam manajemen yang
optimal sehingga daapat mencegah dan mengatasi terjadinya benturan kepentingan
dari seluruh pemangku kepentingan.

GCG memberikan pengaruh yang positif dan signifikan pada nilai
perusahaan. Tata kelola perusahaan yang terlaksana dengan baik menjadi indikasi
terjadinya hubungan dan pelaksanaan tanggung jawab antara manajemen dan
direktur secara jelas menurut Prabawati et al (2021) dan Marsella & Pangestuti
(2023). Pengawasan dan pemenuhan regulasi serta kebijakan yang tepat perlu
dilakukan demi terlaksananya tata kelola perusahaan yang diinginkan. Hal ini
sangat penting untuk dilakukan untuk memaksimalkan nilai perusahaan dan
membangun citra perusahaan yang baik. Namun; penerapan good corporate
governance yang baik tidak memengaruhi nilai perusahaan secara signifikan
menurut Aprilia & Hapsari (2021) dan Winarni (2022). Berdasarkan hasil penelitian
tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H2: Good corporate governance berpengaruh positif terhadap nilai

perusahaan
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2.3.3 Pengaruh Earnings terhadap Nilai Perusahaan

Return on assets merupakan pengukuran tingkat rentabilitas perusahaan
yang berkaitan dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih
berdasarkan tingkat aset tertentu. Tingkat ROA yang baik dapat menggambarkan
efisiensi seluruh aset perusahaan dalam menghasilkan laba sebagai refurn yang
didapatkan oleh perusahaan dari pengelolaan asetnya. Informasi atas return on
assets dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan dapat mengelola assetnya secara
produktif dan efisien sehingga dapat menghasilkan laba yang baik. Hal ini sesuai
dengan teori sinyal bahwa informasi fundamental dapat memberikan sinyal terkait
nilai perusahaan (Endaryono; 2019b).

Return on assets memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan menurut Prabawati et al (2021); Aprilia & Hapsari (2021); dan Damayanti
et al. (2020). Dalam perekonomian konvensional; tujuan utama investor dalam
menginvestasikan dananya adalah untuk memperoleh keuntungan sebesar-
besarnya. Dalam hal ini; tingkat ROA yang tinggi dalam perusahaan menunjukkan
semakin besar pula keuntungan yang diperoleh perusahaan sehingga dapat
mendorong peningkatan dividen yang akan dibagikan kepada investor. Tingginya
ROA dapat menunjukkan sinyal positif bagi para investor dan masyarakat terhadap
perusahaan sehingga nilai perusahaan dapat meningkat. Namun; ROA berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan menurut Winarni (2022). Disisi
lain; ROA diketahu tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan menurut
Marsella & Pangestuti (2023) dan Dewi et al. (2021). Artinya perusahaan tidak

hanya mengandalkan laba yang besar tetapi juga faktor lainnya untuk meningkatkan

49



nilai perusahaan dan menarik investor. Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat
dirumuskan hipotesis berikut:

H3: Earnings berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
2.3.4 Pengaruh Capital terhadap Nilai Perusahaan

Capital adequacy ratio (CAR) merupakan rasio keuangan yang
menunjukkan seberapa tingkat total aktiva perbankan yang mengandung risiko.
CAR dapat menjadi salah satu indikator yang dapat menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam menutup penurunan aktiva akibat dari kerugian perusahaan
karena adanya aktiva yang beresiko. Selain itu; CAR juga menjadi indikasi
mengenai kualitas permodalan dalam perusahaan melalui analisa dan penentuan
potensi kerugian yang mungkin dialami oleh suatu perusahaan. Tingkat CAR yang
tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat dipercaya untuk bertanggungjawab
terhadap kegiatan operasionalnya dan memberikan imbal hasil yang baik atas
modalnya (Kamaruddin et al.; 2020).

CAR berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
menurut Winarni (2022); Prabawati et al (2021); dan Aprilia & Hapsari (2021). Nilai
CAR yang tinggi menunjukkan perusahaan memiliki kemampuan untuk menutupi
potensi kerugian akibat pengelolaan modal yang efisien sehingga dapat menjadi
sinyal positif bagi investor. Berbeda dengan hasil penelitian tersebut; CAR
berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan menurut menurut Damayanti et al.
(2020); sedangkan menurut Marsella & Pangestuti (2023) dan Dewi et al. (2021)
ROA tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil

penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:
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H4: Capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
2.3.5 Pengaruh Financial Distress terhadap Nilai Perusahaan

Financial distress merupakan suatu kondisi perusahaan mengalami
kesulitan keuaangan sehingga menyebabkan terjadinya gagal bayar kewajiban oleh
perusahaan. Kondisi ini merupakan kondisi keuangan paling ekstrim yang dapat
dialami oleh perusahaa hingga dapat menyebabkan terjadinya kebangkrutan apabila
tidak ada solusi efektif yang diambil oleh perusahaan. Terjadinya potensi financial
distress dalam perusahaan dapat menjadi perhatian investor untuk menilai apakah
perusahaan akan menjadi target investasi yang baik atau tidak (Hermawan &
Fajrina; 2017b). Investor yang mengharapkan adanya imbal hasil yang tinggi atas
investasinya akan kembali mempertimbangkan keputusan investasinya pada
perusahan tersebut karena terdapat risiko tinggi mengalami kerugian. Kondisi
financial distress yang rendah dapat menigkatkan daya tarik perusahaan di mata
investor. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian bahwa financial distress
berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan menurut Anggraini et
al. (2020); Dewi et al. (2021); Kusumawati & Haryanto (2022) dan Herlangga &
Yunita (2020).

Namun penelitian yang dilakukan oleh Adaria et al. (2022) menunjukkan
dua hasil berbeda yakni financial distress memiliki pengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Hal ini terjadi pada periode pasca-pandemi COVID-19
yang terjadi karena penurunan pendapatan dan ketidak efektifan perusahan dalam
mengelola asetnya. Kondisi pandemi akibat COVID-19 menyebabkan terjadinya

penurunan kondisi keuangan bagi seluruh bidang industri di seluruh dunia karena

51



operasional bisnis tidak dapat berjalan semestinya. Pada periode pra-pandemi,
financial distress diketahui tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H5: Financial distress berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
2.3.6 Pengaruh Risk Profile terhadap Financial Distress

Non performing loan merupakan kondisi terjadinya kredit macet pada
perusahaan Noor (2013b). Adanya kredit macet pada perusahaan daoat
menyebabkan hambatan bagi perusahaan dalam menjalankan operasionalnya.
Tingginya NPL dalam sebuah perusahaan mecerminkan kondisi keuangan yang
sedang tidak baik. Ketidakefisiensinya keputusan yang diambil dapat menyebabkan
semakin buruknya kondisi keuangan perusahaan yang dapat mendorong potensi
terjadinya financial distress.

NPL memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress
menurut H. I. Haq & Harto (2019) dan Handayani (2021). Namun; NPL tidak
memiliki pengaruh terhadap financial distress menurut Labita & Yudowati (2020)
dan . Kareem et al. (2022). Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan
hipotesis berikut:

H6: Risk profile berpengaruh negatif terhadap Financial Distress
2.3.7 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Financial Distress

Tata kelola yang baik dapat mendorong pengelolaan operasional
perusahaan yang baik sehingga kinerja keuangan perusahaan dapat terjaga.
Keuangan perusahaan yang dikelola dengan baik berdasarkan tanggung jawab

manajemen tingkat atas maupun tingkat bawah dapat menekan terjadinya financial
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distress bagi perusahaan. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian bahwa GCG
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distess menurut
Mulansari & Setiyorini (2019). Namun; GCG diketahui memiliki pengaruh negatif
dan signifikan terhadap financial distess menurut Syofyan & Herawaty (2019).
Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H7: Good corporate governance berpengaruh positif terhadap Financial

Distress
2.3.8 Pengaruh Earnings terhadap Financial Distress

Return on assets yang tinggi menunjukkan bagaimana kemampuan
perusahaan dalam mengelola asetnya secara efisien untuk memperoleh laba.
Tingginya tingkat laba dapat mengindikasikan perusahaan untuk menjaga
proftabilitas di tengah lingkungan bisnis yang dinamis untuk menekan risiko
terjadinya financial distress. Hal ini terjadi karena perusahaan memiliki modal yang
cukup untuk memenuhi kewajibannya. ROA memiliki pengaruh positif dan
signifikan teradap financial distress menurut Dewi et al. (2021); Labita & Yudowati
(2020); Kareem et al. (2022); dan Alvidianita & Rachmawati (2019). Penilaian
financial distress dilakukan berdasarkan nilai altman z-score dimana jika nilai
altman z-score tinggi maka perusahaan tidak mengalami financial distress, begitu
pula sebaliknya. Oleh karena itu hasil penelitian tersebut sejalan dengan teori
perhitungan financial distress yakni semakin tinggi nilai ROA maka financial
distress dapat ditekankan. Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan
hipotesis berikut:

H8: Earnings berpengaruh positif terhadap Financial Distress
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2.3.9 Pengaruh Capital terhadap Financial Distress

Capital Adequacy Ratio merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan
perusahaan dalam mengelola risiko kerugian operasional. CAR yang tinggi dapat
mencerminkan perusahaan memiliki xadangan modal yang cukup sehingga
stabilitas keuangan dapat terjaga dan menekan terjadinya risiko financial distress.
Hal ini sesuai dengan pernyataan CAR memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap financial distess menurut Labita & Yudowati (2020) dan Kareem et al.
(2022). Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian oleh Ayu (2019) bahwa
CAR tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress. Adanya ketidak
konsistenan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H9: Capital berpengaruh positif terhadap Financial Distress
2.3.10 Pengaruh Risk Profile terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh

Financial Distress

Non performing loan dapat mengakibatkan terjadinya financial distress
apabila tidak dilakukan pengelolaan yang efektif dari manajemen perusahaan.
Kondisi financial yang semakin buruk pada akhirnya akan berdampak negatif pada
nilai perusahaan yang menjadi sinyal adanya risiko yang tinggi bagi para investor.
Semakin tinggi NPL dapat mengakibatkan potensi terjadinya Financial Distress
semakin parah; dan kondisi keuangan yang mengalami financial distress dapat
menurunkan nilai perusahaan di pasar. Hal ini sejalan dengan penelitian menurut
H. I. Haq & Harto (2019) dan Handayani (2021) penurunan NPL dapat mengurangi
risiko financial distress sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan. Disisi lain;

NPL tidak memiliki pengaruh terhadap financial distress menurut Labita &
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Yudowati (2020) dan Kareem et al. (2022). Berdasarkan hasil penelitian tersebut
dapat dirumuskan hipotesis berikut:
H10: Risk profile berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan dimediasi
oleh financial distress
2.3.11 Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Nilai Perusahaan
Dimediasi oleh Financial Distress
Good corporate governance yang baik dapat memperkuat kemampuan
perusahaan dalam mengelola risiko operasional; termasuk risiko terjadinya
financial distress. Dengan ditekannya potensi financial distress dalam perusahaan;
GCG yang efektif dapat meningkatkan kepercayaan investor dan meningkatkan
nilai perusahaan. Hal ini sesuai dengan GCG dapat menekan potensi terjadinya
financial distess; sehingga dapat meningkatkan kinerja perusahaan di pasar
menurut Mulansari & Setiyorini (2019). Namun; GCG diketahui memiliki
pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distess Syofyan & Herawaty
(2019). Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:
HI11: Good corporate governance berpengaruh positif terhadap nilai
perusahaan dimediasi oleh financial distress
2.3.12 Pengaruh Earnings terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh
Financial Distress
Return on asset merupakan informasi terkait profitabilitas perusahaan.
Tingginya profitabilitas dapat meningkatkan kualitas keuangan yang diindikasikan
oleh tingginya laba. Hal ini merupakan sinyal positif bagi para investor untuk

melakukan investasi pada perusahaan. Dari laporan keuangan terkait profitabilitas
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dapat diketahui kondisi finansial perusahaan apakah mengalami financial distress
atau tidak. ROA memiliki pengaruh positif dan signifikan teradap financial distress
menurut Dewi et al. (2021); Labita & Yudowati (2020); Kareem et al. (2022) dan
Alvidianita & Rachmawati (2019). Dengan mengurangi potensi financial distress;
ROA yang tinggi dapat memberikan dampak yang positif terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H12: Earnings berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dimediasi

oleh financial distress
2.3.13 Pengaruh Capital terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh Financial

Distress

Capital adequacy ratio yang tinggi dapat mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam mengelola potensi kerugian opersaionalnya. Tingginya tingkat
CAR dapat memberikan kepercayaan yang lebih kepada investor bahwa perusahaan
dalam kondisi keuangan yang kuat karena retun yang didapatkan investor
berpotensi lebih tinggi. CAR yang tinggi dapat menekan terjadinya financial
distress sehingga kinerja perusahaan di pasar meningkat Labita & Yudowati (2020)
dan Kareem et al. (2022). Namun CAR tidak dapat menekan potensi terjadinya
financial distess, melainkan faktor lainnya menurut Alvidianita & Rachmawati
(2019). Berdasarkan hasil penelitian tersebut dapat dirumuskan hipotesis berikut:

H13: Capital berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh

financial distress
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini termasuk dalam jenis penelitian kuantitatif karena penelitian
ini dilakukan dengan menguji dan mengukur variabel peneletian menggunakan
angka serta menganalisis data secara statistik. Menurut Creswell (Abdullah et al;
2022); pendekatan kuantitatif merupakan merupakan suatu analisis mengenai
permasalahan sosial yang berdasar pada suatu pengujian suatu teori berbentuk
variabel-variabel; melalui pengukuran angka; dan analisis dengan menggunakan
prosedur statistik demi menetapkan kebenaran suatu teori termasuk generalisasi
prediktif. Selain itu; penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai salah satu
pendekatan penelitian primer dengan paradigma postpositivist untuk
pengembangan suatu ilmu pengetahuan termasuk pemikiran mengenai sebab-
akibat; hipotesis; atau reduksi variabel yang dapat diukur menggunaan data statistik

sebagai strategi penelitian (Emzir dalam Abdullah et al; 2022).

3.2 Sumber Data

Penelitian ini dilakukan pada bank konvensional yang terdaftar dalam
Bursa Efek Indonesia. Hal ini sesuai dengan tujuan dilakukannya penelitian untuk
mengetahui pengaruh kesehatan bank terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh
financial distress. Oleh karena itu penelitian ini menggunakan data sekunder dari
laporan keuangan bank konvensional yang tersedia di Bursa Efek Indonesia pada

tahun 2020-2023.
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3.3 Populasi dan Sampel

Menurut Garalka & Darmanah (2019) populasi merupakan objek atau
subjek dalam wilayah yang tergeneralisasi berdasarkan kualitas serta karakteristik
yang telah ditetapkan dan kemudian dipelajari untuk mendapatkan suatu
kesimpulan. Dalam penelitian ini; populasi yang digunakan adalah seluruh bank
konvensional yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia selama periode tahun
2020 hingga tahun 2023.

Sampel merupakan bagian atau perwakilan dari suatu populasi dengan
kesamaan sifat maupun karakteristik. Jumlah sampel yang mencukupi untuk
dianalisis yakni lebih dari 30 sampel (Luhgiatno; 2021). Sampel dalam penelitian
ini diambil dengan menggunakan teknik purposive sampling dimana sampel
diambil berdasarkan kriteria-kriteria tertentu. Adapun kriteria-kriteria sampel
tersebut dapat dilihat dalam tabel 3.3:

Tabel 3.3 Kriteria Sampel

No Kriteria Sample Jumlah

Termasuk Bank Konvensional yang terdaftar dalam Bursa

Efek Indonesia Tahun 2020-2023 4l

Termasuk Bank Konvensional yang melaporkan peringkat
2 penilian mandiri (self-assessment) Good Corporate (2)
Governance pada Annual Report Tahun 2020-2023

Termasuk Bank Konvensional yang mendapatkan

3 keuntungan pada periode 2020-2023 (10)
4 Terbebas dari outlier 9)
Total 18

Sumber: Data Diolah; 2024
3.4 Data dan Jenis Data

Data adalah suatu informasi yang berbentuk angka ataupun keterangan

dari pengamatan variabel sehingga dapat menggambarkan suatu permasalahan
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(Abdullah et al; 2022). Data dibagi kedalam beberapa kategori yakni data
berdasarkan sumbernya; bentuk dan sifatnya; dan tipe skala ukuran. Berdasarkan
sumbernya; data dibagi menjadi dua yakni data primer dan data sekunder. Data
primer merupakan data yang berasal dari sumber data utama melalui pengumpulan
secara langsung pada pemilik informasi artinya data tersebut diterima peneliti
sebagai tangan pertama; sedangkan data sekunder merupakan data yang telah diolah
sebelumnya tanpa harus mengumpulkan secara langsung pada informan melainkan
peneliti telah menjadi tangan kedua penerima data. Data berdasarkan bentuk dan
sifatnya juga terbagi menjadi dua yakni data kualitatif dan data kuantitatif. Data
kualitatif merupakan data dalam bentuk kata-kata atau deskripsi yang diperoleh
dalam proses wawancara; analisa dokumen; diskusi; ataupun observasi yang
kemudian dituliskan dalam bentuk transkrip; potret; ataupun video. Kemudian data
kuantitatif yakni data dalam bentuk angka yang dapat diukur dan dianalisis dengan

perhitungan statistika (Radjab & Jam’an; 2018).

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data kuantitatif yang
bersumber dari data sekunder karena data didapatkan dari sumber yang telah ada
yakni dari Bursa Efek Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan dalam bentuk angka
sehingga dapat diolah dan dianalisis dengan menggunakan perhitungan statistik.
Data kuantitatif dalam penelitian ini merupakan data panel yakni data laporan
keuangan dari tahun 2020 hingga 2023 pada perusahaan perbankan konvensional

yang termasuk dalam kriteria sampel.
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3.5 Teknik Pengumpulan Data

Menurut Santoso & Madiistriyatno (2021) pengumpulan data dapat
dilakukan dengan beberapa teknik atau cara; yakni melalui wawancara baik
terstruktur maupun tidak terstruktur; kuisioner; dan observasi. Penelitian ini
menggunakan teknik pengumpulan data melalui observasi atau pengamatan objek

secara langsung untuk mendapatkan data serta informasi yang diperlukan.

3.6 Definisi Operasional Variabel

Definisi operasional merupakan jabaran mengenai variabel-variabel dalam
suatu penelitian berdasarkan sifat operasionalnya sehingga dapat dikur. Hal ini
bertujuan untuk mengetahui batasan ruang lingkup dari setiap variabel; persamaan
persepsi yang dapat memberikan kemudahan dan mempertahankan konsistensi
dalam mengumpulkan; mengukur; serta menganalisis data (Abdullah et al; 2022).
Definisi operasional berdasar pada sifat-sifat yang terdefinisi dapat menjadi obbjek
pengamatan dan dapat dilaksanakan dalam penelitian lainnya. Penyusunan definisi
operasional dilakukan dengan menggunakan tiga macam cara yakni dengan
penekanan suatu kegiatan yang perlu untuk dilakukan; penekanan terkait
bagaimana pelaksanaan kegiatan tersebut; dan penekanan pada sifat statis dari
sesuatu yang didefinisikan (Radjab & Jam’an; 2018). Definisi operasional untuk

setiap variabel dalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 3.5 berikut:
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Tabel 3.5 Definisi Operasional Variabel

No | Variabel Definisi Operasional Proxi Pengukuran Sumber
1. | Risk Penilaian kesehatan NPL NPL = (Endaryono;
Profile bank pada faktor profil (Kredit 2019a);

risiko adalah penilaian bermasalah/ | (Nianty &

terhadap risiko yang Total Amin; 2023);

melekat pada kegiatan kredit) x (Noor;

usaha atau operasional 100% 2013a)

bank dan tidak dapat

dikuantifikasi serta

memiliki pengaruh

yang signifikan

terhadap kondisi

keuangan bank.

Penilaian profil risiko

ini juga dilakukan

terhadap kualitas

manajemen risiko yang

diterapkan bank dalam

kegiatan

operasionalnya.

2. | Good Penilaian pada faktor Indeks Penilaian (Wulandari;

Corporat | GCG dilakukan GCG dalam 11 2017);
e terhadap manajemen elemen yakni | (Kartikasari
Goveranc | perbankan terhadap perencanaan | et al.; 2022)
e(X2) pelaksanaan prinsip-g. strategis;

Menurut Komite manajemen

Nasional Kebijakan risiko;

Governance rinsip dasar pengendalian

internal;
GCG yang harus kepatuhan;
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No | Variabel Definisi Operasional Proxi | Pengukuran Sumber
diterapkan oleh manajemen
perusahaan antara lain SDM;
transparansi; tanggungjaw
akuntabilitas; ab sosial
responsibilitas; perusahaan;
independensi; dan dan clemen-
elemen
kewajaran. lainnya.
3. | Earnings | Penilaian dalam faktor | ROA ROA = (Endaryono;
(X3) rentabilitas mencakup ((Total 2019a);
penilaian kinerja; penjualan — | (Nianty &
sumber; dan Investasi)/In | Amin; 2023)
kesinambungan vestasi) x
rentabilitas perbankan. 100%
Rentabilitas atau
earning merupakan
kemampuan suatu bank
dalam menghasilkan
laba bersih dari
penggunaan modalnya.
4. | Capital Penilaian kesehatan CAR CAR = (Nianty &
(X4) bank pada faktor (Modal/AT | Amin; 2023)
permodalan mencakup MR) x (Kamaruddin
penilaian pada tingkat 100% et al.; 2020)

kecukupan dan
pengelolaan modal

perusahaan.
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terjadinya kerugihan
hingga kebangkrutan

sebuah perusahaan.

No | Variabel Definisi Operasional Proxi | Pengukuran Sumber
5. | Nilai Nilai perusahaan adalah | PBV PBV = | (Ningrum;
Perusaha | suatu rasio penilaian Market 2021);

an (Y) pasar yakni rasio value/book | (Irnawati;
keuangan sebagai value 2021).
gambaran kondisi
perusahaan di pasar
yang menjadi sumber
bagi pihak manajemen
dalam menghadapi
kondisi di masa depan
melalui keputusan-
keputusan efektif yang
ditentukan.

6. | Financial | Financial distress Altman Altman Z- | (Hermawan
Distress | merupakan salah satu Z-Score | Score = & Fajrina;
(2) alat ukur tingkat 1;2TY + | 2017a);

kesehatan paling 1;4T? + | (Goh; 2023b)
ekstrem suatu 3:3T3 +

perusahaan hingga ke 0;6T* +

titik tidak sehat yang 0;99 TS

dapat menyebabkan

Sumber: Data Diolah; 2024

3.7 Analisis Data

Proses akhir dalam penelitian yang dapat menunjukkan jawaban dari

pertanyaan; pembuktian hipotesis penelitian; dan penjelasan terkait fenomena
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dalam latar belakang penelitian dilakukan dengan melakukan analisis data dengan
teknik analisis yang sesuai. Teknik analisis merupakan suatu metode menganalisis
yang digunakan dalam pengujian setiap variabel penelitian baik variabel
independen maupun dependen (Garalka & Darmanah; 2019). Dalam penelitian ini
metode analisis data yang digunakan adalah analisis jalur (path analysis). Analisis
jalur dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen baik secara langsung maupun tidak langsung melalui variabel
intervening. Analisis dilakukan dengan menggunakan alat statistik E-views

(Basuki; 2021).

3.7.1 Pemilihan Model Regresi Data Panel

Data panel merupakan suatu data gabungan dari data time series dan cross
section yang memiliki beberapa keuntungan dapat lebih menghasilkan degree of
freedom karena memiliki data yang lebih banyak dibandingkan dua jenis data
lainnya; sedikit kemungkinan terjadinya kolinearitas antar variabel yang tidak dapat
diatasi. Menurut (Basuki; 2021); dalam pemilihan model regresi data panel dapat
digunakan dengan tiga metode atau pendekatan; antara lain Common Effect Model,;
Fixed Effect Model; dan Random Effect Model.

Common Effect Model (CEM) merupakan pendekatan paling sederhana
dalam model estimasi regresi data panel karena pendekatan ini tidak
memperhatikan dimensi waktu ataupun individu. Dalam artian; perilaku setiap data
sama dalam setiap kurun waktu. Pendekatan Ordinary Least Square (OLS) dapat
digunakan; yakni dengan teknik kuadrat paling kecil dalam mengestimasi model

regresi data panel. Fixed Effect Model (FEM) merupakan pendekatan yang
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memiliki asumsi bahwa perbedaan dari setiap individu dapat dilakukan akomodasi.
Pendekatan ini menggunakan teknik variable dummy dalam mengasumsikan
pemilihan model regresi data panel. Pendekatan ini seringkali disebut dengan tekni
Least Squares Dummy Variable (LSDV). Random Effect Model (REM) merupakan
pendekatan yang memiliki asumsi bahwa perbedaan dari setiap individu dapat
dilakukan akomodasi. Pendekatan ini menggunakan teknik variable dummy dalam
mengasumsikan pemilihan model regresi data panel. Pendekatan ini seringkali
disebut dengan tekni Least Squares Dummy Variable Basuki & Prawoto (2016).
Pemilihan model estimasi pengujian data panel dapat dilakukan dengan beberapa

metode; yakni:

3.7.1.1 Uji Chow

Uji Chow adalah teknik pengujian yang bertujuan untuk menentukan
pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan FEM dan CEM.
Apabila hasil pengujian membuktikan hipotesis nol diterima (nilai F statistic lebih
dari 0;05); maka model regresi data panel terbaik yang digunakan adalah Common
Effect Model. Namun; apabila hipotesis nol terbukti ditolak (nilai F statistic kurang
dari 0;05) maka model terbaik dalam regresi data panel yang digunakan adalah
Fixed Effect Model (Basuki,; 2021).

HO : Common Effect Model

H1 : Fixed Effect Model
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3.7.1.2 Uji Hausman

Uji Hausman adalah teknik pengujian yang bertujuan untuk menentukan
pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan FEM dan REM.
Apabila hasil pengujian membuktikan hipotesis nol diterima (nilai probability Chi-
Sgq lebih dari 0;05); maka model regresi data panel terbaik yang digunakan adalah
Random Effect Model. Namun; apabila hipotesis nol terbukti ditolak (nilai
probability Chi-Sq kurang dari 0;05) maka model terbaik dalam regresi data panel
yang digunakan adalah Fixed Effect Model (Basuki; 2021).

HO : Random Effect Model

H1 : Fixed Effect Model

3.7.1.3 Uji Lagrange Multiplier

Pengujian ini dapat dilakukan apabila hasil dari Uji Chow dan Uji
Hausman berbeda. Artinya dalam Uji Chow hasil pengujian menunjukkan Common
Effect Model; sedangkan Uji Hausman menunjukkan Random Effect Model maka
pengujian Lagrange Multiiplier harus dilakukan. Pengujian ini dilakukan untuk
menentukan pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan CEM
dan REM. Apabila hasil pengujian membuktikan hipotesis nol diterima (nilai prob.
Breusch-Pagan lebih dari 0;05); maka model regresi data panel terbaik yang
digunakan adalah Common Effect Model. Namun; apabila hipotesis nol terbukti
ditolak (nilai prob. Breusch-Pagan kurang dari 0;05) maka model terbaik dalam
regresi data panel yang digunakan adalah Random Effect Model (Basuki; 2021).
HO : Common Effect Model

H1 : Random Effect Model
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3.7.2 Uji Asumsi Klasik

Asumsi klasik merupakan suatu pengujian yang dilakukan dengaan tujuan
mengetahui ada atau tidaknya normalitas; residual; multikolinearitas; autokorelasi
dan heteroskedastisitas dalam model regresi. Terpenuhinya asumsi klasik dapat
mengindikasikan bahwa model regresi tidak bias dan pengujian dapat dipercaya.
Namun; apabila salah satu pengujian dari keempat uji asumsi klasik tidak terpenuhi;
maka model regresi tidak bisa dikatakan tidak bias atau tidak memiliki sifat Best

Linear Unbiased Estimator (Purnomo; 2016).

3.7.2.1 Uji Normalitas

Uji normalitas merupakan pengujian yang dilakukan untuk mengetahui
normal atau tidaknya distribusi nilai residual. Distribusi nilai residual yang normal
mengindikasikan bahwa model regresi baik. Pengujian ini dilakukan dengan
menguji nilai residual; bukan pengujian pada masing-masing variabel. Uji
normalitas dapat dilakukan dengan beberapa jenis pengujian baik dengan uji secara
statistik ataupun dengan grafik; seperti uji histogram; uji normal P Plot; uji Chi
Square; Skewness dan kurtosis atau Kolmogorov Smirnov.

Apabila nilai signifikansi uji normalitas menggunakan uji skewnes dan
kurtosis menunjukkan nilai yang mendekati tingkat signifikan (misalnya 0;049);
maka dapat dilakukan pengujian normalitas dengan metode lainnya. Namun;
apabila nilai signifikansi jauh dari nilai normal; maka perlu melakukan transformasi
atau perubahan data atau menambah data hingga berhasil mendapatkan nilai

signifikansi yang normal (Rodliyah; 2021).
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3.7.2.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas merupakan pengujian yang memiliki tujuan untuk
mengetahui korelasi antar variabel independen dalam model regresi itu tinggi atau
tidak. Apabila ditemukan korelasi antar variabel independen tinggi atau sempurna;
maka hubungan antara variabel independen dan variabel dependen dalam penelitian
terganggu. Nilai multikolinearitas yang tinggi dan sempurna dapat
mengindikasikan bahwa koefisien regresi variabel independen tidak dapat
ditentukan dan standar error tak terhingga. Apabila nila multikolinaritas tinggi
tetapi tidak sempurna; maka mengindikasikan dapat ditentukannya koefisien
regresi variabel independen dan standar error yang tinggi menyebabkan
ketidakmampuan estimasi secara tepat pada koefisien regresi. Beberapa penyebab
munculnya multikolinearitas dalam model regresi antara lain:

1. Faktor-faktor yang sama kebanyakan memengaruhi variabel ekonomi.

2. Penggunaan nilai lag dalam variabel independen tertentu.

3. Metode yang digunakan dalam mengumpulkan data.

4. Terdapat kendala dalam model atau populasi yang digunakan.

5. Terdapat kesalahan dalam spesifikasi model.

6. Terdapat exessive model ketika jumlah data yang digunakan lebih sedikit dari

model empiris (Hamid et al.; 2020)

3.7.2.3 Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi adalah pengujian korelasi diantara residual variabel dalam
penelitian. Pengujian autokorelasi merupakan salah satu uji asumsi klasik yang

bertujuan mengetahui ada atau tidaknya korelasi atau hubungan antara satu periode
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dengan periode sebelumnya. Oleh karena itu; pengujian ini hanya dapat dilakukan
apabila data penelitian yang digunakan adalah data time series (Rodliyah; 2021).
Data penelitian yang baik adalah data observasi yang tidak memiliki korelasi
dengan data observasi sebelumnya. Munculnya autokorelasi dalam suatu penelitian
biasanya disebabkan oleh beberapa hal. Kelembaman pada data time series tahun
sebelumnya yang memiliki pengaruh pada data tahun berikutnya; terdapat variabel
penting yang berpengaruh dalam penelitian tetapi tidak diikutsertakan dalam
model; manipulasi data; dan faktor lainnya juga dapat menjadi penyebab

munculnya autokorelasi dalam pengujian (Zahriyah et al.; 2021).

3.7.2.4 Uji Heterokedastisitas

Uji asumsi klasik terakhir yang perlu untuk dipenuhi dalam model analisis
regresi adalah uji heterokedastisitas. Pengujian ini dilakukan dengan tujuan mencari
adanya bias atau tidaknya data dalam model analisis. Data yang baik dan dikatakan
memenuhi atau terindeksi homoskedastisitas adalah data yang wunbias; artinya
varian data konsisten sehingga dapat dilakukan estimasi model (Widana & Muliani;
2020).

Uji heterokedastisitas dapat dilakukan dengan beberapa metode; seperti uji
gletser; dan uji white (Hamid et al.; 2020). Uji heterokedastisitas dapat dikatakan
berhasil apabila model menghasilkan penyebaran pada grafik scatterplot. Semakin
menyempit atau mengumpul; semakin tinggi heterokedastisitas. Dalam mengatasi
heterokedastisitas pada suatu model penelitian dapat dilakukan pembagian variabel

yang terindikasi heterokedastisitas (Rodliyah; 2021).
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3.7.3 Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan untuk mengetahui kebenaran dalam
hipotesis dalam penelitian baik hipotesis nol maupun hipotesis alternatif atau
hipotesis satu. Pengujian hipotesis dapat dilakukan secara parsial ataupun simultan.
Selain itu; pengujian koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa
besar pengaruh dari seluruh variabel independen terhadap variabel dependen (Sahir;

2021).

3.7.3.1 Koefisien Determinasi (R?)

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen secara Nilai koefisien determinasi menunjukkan seberapa kecil atau besar
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Semakin kecil nilai R
Square; semakin kecil pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen
yang masuk dalam variabel penelitian. Perhitungan koefisien determinasi dapat
dilakukan dengan rumus (Sahir; 2021):

KP = R? x 100%
dimana:

KP = Nilai koefisien determinasi

R? = Nilai koefisien korelasi

3.7.3.2 Uji F

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan

mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara
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simultan atau bersama-sama. Pembuktian dalam pengujian ini dilakukan dengan
melihat hasil dari F hitung dan F tabel. Apabila nilai F hitung lebih kecil daripada
F tabel maka hipotesis nol diterima. Namun apabila F hitung lebih besar daripada
F tabel maka hipotesis alternatif diterima. Perhitungan F tabel dapat dilakukan
dengan rumus:

R? + k

F = a-mm-r-D

dimana:
R = koefisien korelasi
k = jumlah variabel independen
n = jumlah sampel
Menurut Sahir (2021) dalam pengujian ini dapat dugunakan dua hipotesis
berikut:
HO : Variabel independen secara bersama-sama tidak memiliki pengaruh terhadap
variabel dependen
H1 : Variabel independen secara bersama-sama memiliki pengaruh terhadap

variabel dependen

3733 Uji T

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara
parsial atau pengaruh masing-masing variabel independen. Pembuktian dalam
pengujian ini dilakukan dengan melihat hasil dari T hitung dan T tabel. Apabila

nilai T hitung lebih kecil daripada T tabel maka hipotesis nol diterima. Namun
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apabila T hitung lebih besar daripada T tabel maka hipotesis alternatif diterima.

Menurut Sahir (2021) dalam pengujian ini dapat dugunakan dua hipotesis berikut:

HO : Variabel independen secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap variabel
dependen

H1 : Variabel independen secara parsial memiliki pengaruh terhadap variabel

dependen

3.7.4 Path Analysis

Metode analisis statistik yang digunakan sebagai alat ukur hubungan setiap
variabel dalam model regresi yang kompleks merupakan analisis jalur; sebuah
perluasan dari analisis regresi berganda. Dalam analisis ini; dapat diketahui
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen baik secara langsung
atupun secara tidak langsung melalui variabel intervening. Pengaruh variabel
independen dan variabel intervening terhadap variabel dependen secara langsung
dilakukan dengan persamaan berikut:

Y = a + X1p1+ X202+ X33+ X4P4 + Z +e
dimana:
q=
Y = Variabel Dependen
X = Variabel Independen
Z = Variabel Intervening
B=

e = Error
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Dalam analisis jalur diperlukan persamaan untuk mengetahui pengaruh
variabel independen terhadap variabel intervening sehingga dapat diketahui
pengaruh tidak langsung antara variabel independen terhadap variabel dependen
melalui variabel intervening dengan persamaan:

Z = a+ X181+ X282+ X3B3+ X4B4 + e
dimana:
a=
X = Variabel Independen
Z = Variabel Intervening
B=
e = Error

Dalam analisis path juga dapat diketahui hubungan sebab akibat antar
variabel penelitian sehingga dapat diidentifikasi faktor-faktor yang memiliki
dampak yang signifikan dalam menjelaskan fenomena dalam penelitian (Iba &
Wardhana; 2023). Pengujian path analysis data panel dengan menggunakan
variabel mediasi dapat dilakukan dengan menggunakan Sobel Test yang merupakan
pengujian untuk mengetahui apakah variabel mediasi mampu memediator pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen secara signifikan. Seberapa besar
peran variabel mediasi dalam penelitian dapat diketahui dengan menggunakan
rumus Sobel test berikut (Basuki; 2021):

ab
Z= ((bZSEZa) + (aZSEZb))O.S
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dimana:

a = Koefisien regresi variabel X terhadap variabel Z
b = Koefisien regresi variabel Z terhadap variabel X
SE?= Standard error of estimation dari a

SE®= Standard error of estimation dari b
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Gambaran Objek Penelitian
Dalam penelitian ini; objek penelitian yang digunakan adalah perbankan

konvensional yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia selama 4 tahun yakni 2020-

2023. Sampel diambil dengan menggunakan teknik purposive sampling yang

memiliki beberapa kriteria sebagai berikut:

1. Termasuk bank konvensional yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia tahun
2020-2023;

2. termasuk bank konvensional yang melaporkan peringkat penilaian mandiri
(self-assesment) Good Corporate Governance pada Annual Report tahun 2020-
2023;

3. termasuk bank konvensional yang mendapatkan keuntungan pada periode
2020-2023.

Berdasarkan kriteria tersebut; diperoleh sampel sebanyak 18 perbankan
konvensional. Dengan demikian data observasi diperoleh sebanyak 72 data. Sampel
perbankan konvensional yang digunakan dalam penelitian ini dapat diketahui dalam

tabel 4.1 berikut:
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Tabel 4. 1 Objek Penelitian

No Kode dan Nama Perusahaan

1 | BABP (PT Bank MNC Internasional Tbk)

2 | BACA (PT Bank Capital Indonesia Tbk)

3 | BBCA (PT Bank Central Asia Tbk)

4 | BBMD (PT Bank Mestika Dharma Tbk)

5 | BDMN (PT Bank Danamon Indonesia Tbk)

6 | BGTG (PT Bank Ganesha Tbk)

7 | BJBR (PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk)
8 | BITM (PT Bank Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk)
9 | BMAS (PT Bank Maspion Indonesia Tbk)

10 | BMRI (PT Bank Mandiri (Persero) Tbk)

11 | BNGA (PT Bank CIMB Niaga Tbk)

12 | BNLI (PT Bank Permata Tbk)

13 | BTPN (PT Bank BTPN Tbk)

14 | DNAR (PT Bank Oke Indonesia Tbk)

15 | MAYA (PT Bank Mayapada Internasional Tbk)

16 | NISP (PT Bank OCBC NISP Tbk)

17 | NOBU (PT Bank Nationalnobu Tbk)

18 | PNBN (PT Bank Pan Indonesia Tbk)

Sumber. Data Diolah; 2025
4.1.2 Analisis Deskriptif

gambaran awal pada setiap variabel penelitian yang dapat dilihat melalui nilai rata-
rata; nilai maksimum; nilai minimum; standar deviasi; dan lainnya (Sahir; 2021).

Berikut merupakan hasil pengujian dsekriptif dari data setiap variabel dalam

Teknik analisis deskriptif adalah metode analisis data untuk memberikan

penelitian ini:

4.1.2.1 Risk Profile

adalah risiko yang melekat pada kegiatan usaha atau operasional bank dan tidak
dapat dikuantifikasi serta memiliki pengaruh yang signifikan terhadap kondisi

keuangan bank. Profil risiko ini juga cerminan kualitas manajemen risiko yang

Profil risiko dengan proksi NPL sebagai penilaian dalam resiko kredit
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diterapkan bank dalam kegiatan operasionalnya. Semakin tinggi tingkat NPL pada
suatu bank; mencerminkan ketidakmampuan bank dalam menilai kelayakan kredit
pinjaman yang akurat. Pembayaran bunga ataupun pengembalian pokok pinjaman
merupakan dasar penentuan status NPL (Noor; 2013a). Oleh karena itu; diperlukan
analisis deskriptif untuk mengetahui rata-rata risk profile dari perbankan
konvensional di Indonesia pada tahun 2020-2023 pada tabel 4.2 berikut:

Tabel 4.2 Analisis Deskriptif Risk Profile

Kode NPL
No Mean
Perusahaan 2020 2021 2022 2023

1 BABP 3,63 2;81 2;21 2;63 2:;82
2 | BACA 0;01 0;01 0;01 0;01 0;01
3 | BBCA 0;70 0;80 0;60 0;60 0;68
4 | BBMD 0;75 0;34 0;54 0;69 0;58
5 | BDMN 0;90 0;40 0;20 0;30 0;45
6 | BGTG 2:86 0;87 0,68 1,62 1;51
7 | BJBR 0;41 0;46 0,46 0,65 0;50
8 | BJTM 0,89 0,96 1;01 1;21 1;02
9 | BMAS 1;68 1,40 0,97 2;12 1;54
10 | BMRI 0;43 0;41 0;26 0;29 0;35
11 | BNGA 1;40 1;17 0;75 0,71 1;01
12 | BNLI 1;00 0;70 0;40 0;40 0;63
13 | BTPN 0;30 0;40 0;40 0;40 0;38
14 | DNAR 2:98 2,62 2;06 2;30 2:;49
15 | MAYA 1;60 2;17 3,36 2,94 2,52
16 | NISP 0,79 0;91 0,96 0;58 0;81
17 | NOBU 0;18 0;38 0;33 0;44 0;33
18 | PNBN 0;66 0;95 0;92 0;57 0;78
MEAN 1;18 0;99 0;90 1,03 1;02

MIN 0;01 0;01 0;01 0;01 0;01

MAX 3,63 2:81 3,36 2;94 3,63

Sumber: Data Diolah,; 2025

Berdasarkan tabel 4.2 Risk Profile dengan menggunakan nilai NPL

diketahui pada tahun 2020 hingga 2023 berada pada tingkat sangat baik karena
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memiliki rata-rata di bawah 2% yakni sebesar 1;18% pada tahun 2020; mengalami
kenaikan menjadi 0;99% pada tahun 2021; menunjukkan kenaikan menjadi 0;90%
pada tahun berikutnya; tetapi mengalami penurunan pada tahun 2023 menjadi
1;03%. Secara keseluruhan rata-rata NPL seluruh perbankan konvensional
diketahui berada pada tingkat yang sangat sehat yakni dengan nilai 1;02%. Namun,;
terdapat 5 perbankan yang memiliki rata-rata NPL di atas rata-rata keseluruhan
yang dapat terjadi karena adanya penurunan kualitas kredit.

Dari nilai minimum dapat diketahui bahwa PT Bank Capital Indonesia Tbk
memiliki nilai NPL paling rendah di antara bank lainnya yakni sebesar 0;01% setiap
tahunnya. Hal ini mencerminkan bahwa pengelolaan kredit pada perbankan tersebut
sangat baik sehingga kecil terjadinya kredit bermasalah. Dari nilai maksimum dapat
diketahui pada tahun 2020 PT Bank MNC Internasional Tbk memiliki nilai NPL
tertinggi dari bank lainnya yakni sebesar 3;63% yang mencerminkan kondisi risk
profile perbankan tersebut berada pada tingkat baik. Secara keseluruhan nilai
maksimum NPL pada perbankan berada pada nilai di antara 2%-4% sehingga
diketahui bahwa perbankan berada pada tingkat yang sehat selama periode 2020-

2023.

4.1.2.2 Good Corporate Governance

Penerapan GCG dalam perusahaan diharapkan dapat mengoptimalkan
nilai perusahaan sehingga memiliki daya saing yang kuat; mendorong kinerja
pengelolaan perusahaan; mendorong pembuatan keputusan sosial terbaik; serta
dapat mendorong terciptanya citra perusahaan yang baik di mata masyarakat dan

pemegang kepentingan. Dalam menilai efektifitas GCG dalam pelaksanaan tata
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kelola perbankan; terdapat 11 elemen yang menjadi pertimbangan yakni
perencanaan strategis; manajemen risiko; pengendalian internal; kepatuhan;
manajemen SDM; tanggungjawab sosial perusahaan; dan elemen-elemen lainnya
(PTBA; 2020). Oleh karena itu; diperlukan analisis deskriptif untuk mengetahui
rata-rata good corporate governance dari perbankan konvensional di Indonesia
pada tahun 2020-2023 pada tabel 4.3 berikut:

Tabel 4.3 Analisis Deskriptif Good Corporate Governance

No Kode GCa Mean
Perusahaan 2020 2021 2022 2023

1 BABP 2 2 2 2 2
2 BACA 3 3 3 2 3
3 BBCA 1 1 1 1 1
4 | BBMD 2 2 2 2 2
5 BDMN 2 2 2 2 2
6 BGTG 2 2 2 2 2
7 BJBR 2 2 1 1 2
8 BITM 3 2 3 3 3
9 BMAS 2 2 2 2 2
10 | BMRI 1 1 1 1 1
11 | BNGA 2 2 2 2 2
12 | BNLI 2 2 2 2 2
13 | BTPN 2 2 2 2 2
14 | DNAR 2 2 2 2 2
15 | MAYA 2 2 2 2 2
16 | NISP 1 1 1 1 1
17 | NOBU 2 2 2 2 2
18 | PNBN 2 2 2 2 2
MEAN 2 2 2 2 2
MIN 1 1 1 1 1
MAX 3 3 3 3 3

Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan tabel 4.3 dapat diketahui bahwa rata-rata GCG pada tahun

2020-2023 berada pada nilai yang konsisten yakni 2. Hal ini menunjukkan
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perbankan berada pada kondisi baik. Dari seluruh data perbankan yang diuji
diketahui hanya 3 perusahaan perbankan yang secara konsisten berada pada tingkat
kesehatan GCG sangat baik yakni PT Bank Central Asia Tbk; PT Bank Mandiri
(Persero) Tbk; dan PT Bank OCBC NISP Tbk. Hal ini mencerminkan keterampilan
teknis dalam manajemen yang optimal sehingga daapat mencegah dan mengatasi
terjadinya benturan kepentingan dari seluruh pemangku kepentingan Namun; PT
Bank Pembangunan Daerah Jawa Barat Tbk mengalami peningkatan pada tahun
2022 yang menunjukkan terdapat peningkatan dalam pengelolaan GCG dalam
perusahaan demi mencapai tata kelola yang sangat baik. Berdasarkan hasil
maksimum diketahui bahwa selama tahun 2020-2023 nilai GCG tertinggi
menunjukkan nilai 3 sehingga tergolong mencerminkan penerapan tata kelola yang
cukup baik. Dari 18 perusahaan perbankan diketahui hanya 2 perusahaan yang
berada pada tingkat tersebut yakni PT Bank Capital Indonesia Tbk dan PT Bank

Pembangunan Daerah Jawa Timur Tbk.

4.1.2.3 Earnings

Penilaian dalam faktor rentabilitas mencakup penilaian kinerja; sumber;
dan kesinambungan rentabilitas perbankan. Pengukuran rentabilitas perusahaan
perbankan dapat dilakukan dengan menggunakan rasio return on assets (ROA).
Return on assets merupakan salah satu perhitungan rasio keuangan yang bertujuan
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih yang
didasarkan pada tingkat aset tertentu. Rasio ini dapat disebut juga dengan Return
on Investment yakni rasio yang dapat menggambarkan efisiensi seluruh aset

perusahaan dalam menghasilkan return/laba yang didapatkan perusahaan atas
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penggunaan asetnya (Endaryono; 2019a). Oleh karena itu; diperlukan analisis
deskriptif untuk mengetahui rata-rata earnings dari perbankan konvensional di
Indonesia pada tahun 2020-2023 pada tabel 4.4 berikut:

Tabel 4.4 Analisis Deskriptif Earnings

No Kode ROA Mean
Perusahaan 2020 2021 2022 2023

1 BABP 0;15 0;18 1,04 0;71 0;52
2 | BACA 0;44 0;22 0;18 0,64 0,37
3 |BBCA 2:70 2;80 3;20 3,60 3,08
4 | BBMD 3;17 3;17 3,97 3;26 3;39
5 BDMN 0;50 0;80 1;70 1;70 1;18
6 | BGTG 0;10 0;23 0,60 1;55 0;62
7 | BIBR 1,66 1;73 1,75 1;33 1,62

8 BITM 1,95 2;05 1,95 2;87 2;21
9 BMAS 1;09 0;79 1;06 0:46 0;85
10 | BMRI 1,64 2;53 3;30 4,03 2;88
11 | BNGA 1;06 1;88 2;16 2;59 1;92
12 | BNLI 0,90 0,70 1;10 1;30 1;00
13 | BTPN 1;40 2;20 2;40 1;70 1;93
14 | DNAR 0;35 0;38 0;22 0;35 0;33
15 | MAYA 0;12 0,07 0,04 0;04 0;07
16 | NISP 1;47 1;55 1;86 2;14 1,76
17 | NOBU 0;57 0;54 0;64 0;79 0;64
18 | PNBN 1;91 1;35 1;91 1;57 1,69
MEAN 1;18 1;29 1;62 1,70 1;45
MIN 0;10 0,07 0,04 0;04 0;04
MAX 3:17 3:17 3.97 4;03 4;03

Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui bahwa rata-rata earnings dengan
menggunakan proksi ROA mengalami peningkatan setiap tahunnya. Pada tahun
2020 rata-rata ROA masih berada pada tingkat cukup baik dengan nilai 1;18% dan
di tahun 2021 meningkat pada tingkat baik dengan nilai 1;29%. Kemudian pada

tahun 2022 dan 2023 rata-rata ROA terus mengalami peningkatan pada tingkat
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sehat dengan nilai 1;62% dan 1;70%. Hal ini menunjukkan bahwa efisiensi seluruh
aset perusahaan dalam menghasilkan laba sangat baik. Selain itu; kondisi ini dapat
terjadi karena adanya peningkatan pada kondisi ekonomi seperti fluktuasi pasar;
perubahan regulasi; dan dinamikan ekonomi global.

Berdasarkan nilai maksimum dapat diketahui bahwa selama 3 tahun
berturut-turut PT Bank Mestika Dharma Tbk memiliki nilai ROA tertinggi di antara
perbankan lainnya yakni dengan nilai 3;17% untuk tahun 2020 dan 2021; di tahun
2022 terjadi peningkatan menjadi 3;97%; sedangkan di tahun 2023 mengalami
penurunan hingga 3;26. Hal ini dapat mengindikasikan PT Bank Mestika Dharma
Tbk memiliki pengelolaan laba dengan aset yang dimiliki sangat baik. Nilai ROA
tertinggi pada tahun 2023 sebesar 4;03% adalah PT Bank Mandiri (Persero) Tbk.
Peningkatan nilai ROA dalam perusahaan tersebut terjadi di setiap tahunnya. Hal
ini mencerminkan kinerja aset dalam memperoleh laba didapatkan dengan
pengelolaan yang baik. Namun; di sisi lain terdapat beberapa perusahaan yang
memiliki nilai ROA yang sangat kecil hingga di bawah 0;1%.
4.1.2.4 Capital

Permodalan atau capital dapat diukur dengan menggunakan capital
adequacy ratio (CAR). Capital Adequacy Ratio (CAR) merupakan rasio keuangan
yang menunjukkan seberapa tingkat total aktiva perbankan yang mengandung
resiko. Rasio ini dapat digunakan sebagai alat penilaian kesehatan perbankan dari
tingkat modal yang merupakan hal terpenting dalam bisnis perbankan. CAR
menjadi salah satu indikator yang dapat menunjukkan bagaimana kemampuan bank

dalam menutup penurunan aktiva yang menjadi akibat dari kerugian bank sebagai
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penyebab aktiva yang berisiko (Kamaruddin et al.; 2020). Oleh karena itu;
diperlukan analisis deskriptif untuk mengetahui rata-rata capital dari perbankan
konvensional di Indonesia pada tahun 2020-2023 pada tabel 4.5 berikut:

Tabel 4. 5 Analisis Deskriptif Capital

Kode CAR
No Mean
Perusahaan 2020 2021 2022 2023

1 BABP 15,75 | 24;31 23;62 31,00 23:67
2 BACA 18;11 41,28 53;77 | 35;57 37,18
3 BBCA 25:80 | 25;80 25;80 | 29:40 26;70
4 BBMD 46;49 | 48;12 44:24 | 49;93 47,20
5 BDMN 25;00 | 26;80 26;30 | 27;50 26;40
6 BGTG 35,70 | 67;15 106;10 |  94;38 75;83
7 BJBR 17;31 17,78 19;19 | 20;12 18;60
8 BJTM 21;64 | 23;52 24;74 | 25;71 23:90
9 BMAS 16;53 13,69 31,55 50;12 27,97
10 | BMRI 19;90 19;60 19;46 | 2148 20;11
11 | BNGA 21;92 | 22;68 22;19 | 24,02 22,70
12 | BNLI 35,70 | 34,90 34;20 | 3870 35;88
13 | BTPN 25,60 | 26;20 27;30 | 29;90 27,25
14 | DNAR 53,98 50,88 47,67 | 49;22 50,44
15 | MAYA 15;45 14;37 11;13 10,78 12;93
16 | NISP 22;04 | 23;05 21;53 23;69 22;58
17 | NOBU 22;02 | 20;91 18;54 | 23;50 21;24
18 | PNBN 29;58 30,07 30,07 | 32;40 30;53
MEAN 2603 29;51 32;63 34;30 30,62
MIN 15;45 13,69 11;13 10;78 10;78
MAX 53,98 67;15 106;10 | 94;38 | 106;10

Sumber: Data Diolah,; 2025

Berdasarkan tabel 4.5 rata-rata capital dengan proksi Capital Adequacy
Ratio (CAR) pada perusahaan perbankan dari tahun 2020-2023 secara konsisten
berada pada tingkat yang sangat baik dan selalu mengalami kenaikan setiap
tahunnya. Hal tersebut dapat mencerminkan adanya peningkatan pendanaan yang

baik dari asset beresiko dalam perusahaan. Selain itu; diketahui nilai CAR tertinggi
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terjadi pada tahun 2022 dalam perusahaan PT Bank Ganesha Tbk yakni sebesar
106;10%. Hal ini mengindikasikan perusahaan memiliki kecukupan modal yang
sangat baik. Namun; di sisi lain terdapat perusahaan perbankan yang memiliki nilai
CAR di bawah 12% sehingga dinilai memiliki predikat yang baik. PT Bank
Mayapada Internasional Tbk selama tahun 2022 dan 2023 memiliki nilai CAR di

bawah 12% yakni dengan nilai 11;13% dan 10;78%.

4.1.2.5 Nilai Perusahaan

Nilai perusahaan merupakan suatu persepsi yang dimiliki oleh para
investor atau pemangku kepentingan sebagai tingkat keberhasilan perusahaan yang
berkaitan erat mengani harga saham di pasaran yang terbentuk dari adanya
permintaan dan penawaran sebagai refleksi penilaian masyarakat pada kinerja
perusahaan (Irnawati; 2021). Nilai perusahaan dapat diukur dengan menggunakan
rasio Price to Book Value (PBV). Rasio ini digunakan oleh investor dalam
mempertimbangkan keputusan investasi saham. Standar bagi perusahaan dengan
kinerja yang baik secara umum memiliki nilai rasio di atas satu yang
mengindikasikan bahwa nilai pasar saham lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya.
Semakin tinggi rasio PBV yang dimiliki perusahaan; semakin tinggi penilaian pasar
terhadap prosepek perusahaan di masa depan (Ningrum; 2021). Oleh karena itu;
diperlukan analisis deskriptif untuk mengetahui rata-rata nilai perusahaan dari

perbankan konvensional di Indonesia pada tahun 2020-2023 pada tabel 4.6 berikut:
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Tabel 4.6 Analisis Deskriptif Nilai Perusahaan

No Kode PBV Mean
Perusahaan 2020 2021 2022 2023

1 BABP 0;80 2;95 1,70 0;70 1;54
2 BACA 1;63 1;55 0,60 0;80 1;14
3 BBCA 405 4;18 4,75 4.85 4,46
4 BBMD 1;63 1,68 1;93 5;53 2,69
5 BDMN 0;58 0;55 0;53 0;60 0;56
6 BGTG 0;55 1;43 0,95 0;55 0;87
7 BJBR 0;88 1;08 1;05 2:85 1:46
8 BJTM 0;65 1;03 1,00 0;83 0;88
9 BMAS 1;00 4,08 3,95 2;98 3;00
10 | BMRI 1;30 1;50 1;95 2;18 1;73
11 | BNGA 0;50 0;58 0,63 0;85 0;64
12 | BNLI 1;63 1;58 1;15 0;85 1;30
13 | BTPN 0;63 0,68 0;60 0;58 0;62
14 | DNAR 0;90 1;10 0,88 0;60 0;87
15 | MAYA 3;28 0,70 0;48 0;38 1;21
16 | NISP 0;63 0,58 0;48 0;68 0;59
17 | NOBU 2;48 2;63 1;48 1;23 1;95
18 | PNBN 0;48 0;45 0;80 0;60 0;58
MEAN 1;31 1;57 1;38 1;53 1;45
MIN 0;48 0;45 0;48 0;38 0;38
MAX 4;05 4;18 4;75 5;53 5;53

Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan tabel 4.6 di atas dapat diketahui rata-rata nilai perusahaan
dengan proksi PBV perusahaan perbankan pada tahun 2020-2023 berada pada
tingkat yang aman karena memiliki nilai di atas satu. Hal ini dapat menunjukkan
bahwa tingkat kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan tinggi dimana
masyarakat menilai perusahaan 1;33 kali lipat dari nilai buku pada tahun 2020 dan
mengalami kenaikan di tahun berikutnya menjadi 1;57 kali lipat dari nilai buku.
Namun; di tahun 2022 rata-rata PBV mengalami penurunan menjadi 1;38 dan

meningkat di tahun 2023 menjadi 1;53 dari nilai buku. Fluktuasi nilai perusahaan
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dapat terjadi dikarenakan terjadinya perubahan harga saham dan nilai buku
perusahaan secara terus menerus. Penilaian investor dan masyarakat terhadap
kinerja dan prospek perusahaan dalam pasar modal dapat memengaruhi harga

saham sehingga fluktuasi PBV dapat terjadi.

4.1.2.6 Financial Distress

Proses suatu perusahaan yang mengalami kesulitan akan keuangan
sehingga menyebabkan perusahaan gagal bayar atau tidak mampu memenuhi
kewajibannya merupakan definisi dari financial distress. Indikator penilaian
finansial distress yang digunakan dengan tujuan memprediksi potensi kegagalan
keuangan adalah cash flow, net income; dan debt ratio (Hermawan & Fajrina;
2017a). Financial distress pada perusahaan dapat diketahui melalui penilaian
kemampuan perusahaan dalam pemenuhan kewajibannya dalam jatuh tempo yang
didasarkan pada perputaran arus kas perusahaan. Financial distress dapat terjadi
apabila cash flow atau perputaran arus kas menunjukkan kondisi bahwa perusahaan
tidak mampu memenuhi kewajibannya dalam beberapa waktu ke depan (Goh;
2023b). Oleh karena itu; diperlukan analisis deskriptif untuk mengetahui rata-rata
financial distress dari perbankan konvensional di Indonesia pada tahun 2020-2023

pada tabel 4.7 berikut:
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Tabel 4.7 Analisis Deskriptif Financial Distress

FD

No | Kode Perusahaan 2020 201 2022 2023 Mean
1 | BABP 1;05 1;34 1;33 1,27 1;25
2 | BACA 0;47 0;55 1,20 1;23 0;87
3 | BBCA 1;57 1;53 1;60 1;68 1;59
4 | BBMD 2:37 2:37 2:40 2;58 2:43
5 | BDMN 2;02 2,04 2;18 2;15 2;10
6 | BGTG 1,66 1;98 2:;89 2;92 2:36
7 | BJBR 0;93 0;95 0;96 0;95 0;95
8 | BITM 1;20 1;11 1;12 1;19 1;15
9 | BMAS 0;85 0,66 1;38 3;29 1;54
10 | BMRI 1,98 1;35 2;03 2;27 1;91
11 | BNGA 1,04 1;08 1;14 1;30 1;14
12 | BNLI 1;41 1;25 1;26 1;36 1;32
13 | BTPN 2:57 2;78 3:02 2;72 2:77
14 | DNAR 3,73 3;60 3;11 2;89 3;33
15 | MAYA 1,04 0,86 0,75 0,77 0;86
16 | NISP 1,37 1;45 1;39 1;43 1;41
17 | NOBU 0;87 0;61 0,62 0;87 0;74
18 | PNBN 1;78 1,79 1;91 1,93 1;85
MEAN 1;55 1;52 1;68 1;82 1;64
MIN 0;47 0;55 0;62 0;77 0;74
MAX 3,73 3,60 3;11 3;29 3;33

Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan tabel 4.7 tersebut dapat diketahui rata-rata financial distress
yang dihitung dengan Altman Z-Score secara keseluruhan di tahun 2020-2022
berada dalam kondisi kebangkrutan karena memiliki nilai di bawah 1;81 tetapi di
tahun 2023 mengalami kenaikan hingga di titik 1;82. Hal tersebut dapat terjadi
karena faktor eksternal seperti Covid-19 yang memengaruhi kondisi ekonomi
secara nasional maupun global. Menurunkan kondisi ekonomi di tahun 2020-2022
menyebabkan pergerakan ekonomi terhambat sehingga banyak perusahaan yang

terkena dampak dan mengalami kebangkrutan. Berdasarkan nilai minimum;
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terdapat 10 dari 18 perusahaan perbankan yang mengalami kondisi finansial di
ambang kebangkrutan selama tahun 2020-2023. Namun; di tengah banyaknya
perusahaan yang mengalami penurunan kondisi finansial; PT Bank Oke Indonesia
Tbk secara konsisten berada pada kondisi yang aman meskipun di tahun 2023

mengalami penurunan.

4.1.3 Uji Model Regresi Data Panel

Menurut (Basuki; 2021); dalam pemilihan model regresi data panel dapat
digunakan dengan tiga metode atau pendekatan; antara lain Common Effect Model,;
Fixed Effect Model; dan Random Effect Model. Pengujian model regresi data panel
dapat dilakukan dengan uji chow; uji hausman; dan uji lagrange multiplier.
Pengujian dilakukan dua kali untuk mengetahui model regresi dari setiap

persamaan dalam penelitian.

4.1.3.1 Uji Chow

Uji Chow adalah teknik pengujian yang bertujuan untuk menentukan
pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan FEM dan CEM.
Apabila hasil pengujian menunjukkan nilai F statistic lebih dari 0;05 maka model
regresi data panel terbaik yang digunakan adalah Common Effect Model. Namun;
apabila nilai F statistic menunjukkan kurang dari 0;05 maka model terbaik dalam
regresi data panel yang digunakan adalah Fixed Effect Model (Basuki; 2021). Hasil
pengujian Chow untuk persamaan I dan persamaan II dapat dilihat dalam tabel 4.8

berikut:
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Tabel 4.8 Hasil Uji Chow

Persamaan Effects Test Statistic Prob. Model
Cross-section F 5;752163 0.0000
I Cross-section | 4¢.99556g 0.0000 FEM
Chi-square
Cross-section F 15;331481 0.0000
I Cross-section | 3.5y 4979 0.0000 FEM
Chi-square

Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan tabel uji chow tersebut dapat diketahui bahwa model regresi
data panel dalam penelitian ini adalah fixed effect model karena nilai Prob. sebesar
0;0000 < 0;05 untuk persamaan I dan persamaan II. Namun; untuk mengetahui

model regresi yang sesungguhnya diperlukan pengujian hausman.

4.1.3.2 Uji Hausman

Uji Hausman adalah teknik pengujian yang bertujuan untuk menentukan
pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan FEM dan REM.
Apabila hasil pengujian menunjukkan nilai probability Chi-Sq lebih dari 0;05 maka
model regresi data panel terbaik yang digunakan adalah Random Effect Model.
Namun; apabila nilai probability Chi-Sqg menunjukkan kurang dari 0;05 maka
model terbaik dalam regresi data panel yang digunakan adalah Fixed Effect Model
(Basuki; 2021). Hasil pengujian Hausman untuk persamaan I dan persamaan II
dapat dilihat dalam tabel 4.9 berikut:

Tabel 4.9 Hasil Uji Hausman

Persamaan Test Summary | Chi-Sq. Statistic Prob. Model
I Cross-section 2:707936 0;7449 REM
random

1 Cross-section 1:799351 0;7726 REM
random

Sumber: Data Diolah; 2025
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Berdasarkan hasil pengujian hausman pada tabel di atas dapat diketahui
bahwa model regresi data panel dalam penelitian ini adalah Random Effect Model
dikarenakan nilai Prob. > 0.05 yakni sebesar 0;7449 untuk persamaan I dan 0;7726
untuk persamaan 2. Hal ini bertentangan dengan hasil uji chow yang menunjukkan
Fixed Effect Model. Oleh karena itu diperlukan pengujian selanjutnya yakni uji

lagrange multiplier.

4.1.3.3 Uji Lagrange Multiplier

Berdasarkan hasil dua pengujian sebelumnya; engujian ini dilakukan
untuk menentukan pendekatan asumsi regresi data panel terbaik antara pendekatan
FEM dan REM. Apabila hasil pengujian meunjukkan nilai prob. Breusch-Pagan
lebih dari 0;05 maka model regresi data panel terbaik yang digunakan adalah
Common Effect Model. Namun; apabila nilai prob. Breusch-Pagan menunjukkan
kurang dari 0;05 maka model terbaik dalam regresi data panel yang digunakan
adalah Random Effect Model (Basuki; 2021). Hasil pengujian LM untuk persamaan
I dan persamaan II dapat dilihat dalam tabel 4.10 berikut:

Tabel 4.10 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Persamaan - Test H}{pothems Model
Cross-section Time Both
I Breush- 28:;97854 1;504174 30;4827 REM
Pagan 0;00000 0;2200 0;0000
I Breush- 63;77696 0;928776 64,7057 REM
Pagan 0;00000 0;3352 0;0000

Sumber: Data Diolah; 2025

Dari hasil pengujian LM pada tabel di atas dapat diketahui bahwa model

regresi data panel yang sesungguhnya adalah Random Effect Model dikarenakan
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nilai Breush-Pagan menunjukkan nilai 0;0000 < 0;05 untuk persamaan I dan

persamaan II.

4.1.4 Uji Asumsi Klasik

Asumsi klasik merupakan suatu pengujian yang dilakukan dengaan tujuan
mengetahui ada atau tidaknya normalitas; residual; multikolinearitas; autokorelasi
dan heteroskedastisitas dalam model regresi. Terpenuhinya asumsi klasik dapat
mengindikasikan bahwa model regresi tidak bias dan pengujian dapat dipercaya

(Purnomo; 2016).

4.1.4.1 Uji Normalitas

Uji normalitas merupakan pengujian yang dilakukan untuk mengetahui
normal atau tidaknya distribusi nilai residual. Distribusi nilai residual yang normal
mengindikasikan bahwa model regresi baik. Pengujian ini dilakukan dengan
menguji nilai residual; bukan pengujian pada masing-masing variabel. Uji
normalitas dapat dilakukan dengan beberapa jenis pengujian baik dengan uji secara
statistik ataupun dengan grafik; seperti uji histogram; uji normal P Plot; uji Chi
Square; Skewness dan kurtosis atau Kolmogorov Smirnov (Rodliyah; 2021).
Pengujian normalitas pada penelitian ini menunjukkan hasil dalam tabel 4.11
sebagai berikut:

Tabel 4.11 Hasil Uji Normalitas

Series Residuals
Sample 72
Observations 72

Persamaan I

Persamaan I1

Jarque-Bera

4,733188

2;916055

Probability

0,093800

0;,232695

Sumber: Data Diolah; 2025
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Berdasarkan hasil pengujian dapat diketahui bahwa data penelitian telah
terdistribusi normal. Hal ini dibuktikan dengan nilai probability yang menunjukkan
nilai > 0;05 yakni sebesar 0;093800 untuk persamaan I dan sebesar 0;232695 untuk

persamaan II.

4.1.4.2 Uji Multikolinearitas

Uji multikolinearitas merupakan pengujian yang memiliki tujuan untuk
mengetahui korelasi antar variabel independen dalam model regresi itu tinggi atau
tidak. Apabila ditemukan korelasi antar variabel independen tinggi atau sempurna;
maka hubungan antara variabel independen dan variabel dependen dalam penelitian
terganggu (Hamid et al.; 2020). Pengujian multikolinearitas pada penelitian ini

menunjukkan hasil dalam tabel 4.12 sebagai berikut:

Tabel 4.12 Hasil Uji Normalitas

X1 X2 X3 X4 Z Y
X1 1| -0;117549 | -0;162985 | -0,087141 0;231135 | -0,059847
X2 -0;117549 1| -0;366266 0;212451 | -0;130908 | -0;269927
X3 -0;162984 | -0;366266 1 0,098043 0;,278426 | 0;185275
X4 -0;087141 0;,212451 0;,098043 1 0;652660 | 0;,023868
Z 0;231355 | -0;130908 0;,278426 0;65266 1| -0;101173
Y -0;059847 | -0;,269927 0;185275 0;023868 | -0;101173 1

Sumber: Data Diolah; 2025

Dari hasil pengujian multikolinearitas pada tabel 4.12 dapat diketahui
bahwa semua variabel memiliki nilai yang lebih kecil dari 0;85. Hal ini
menunjukkan bahwa variabel-variabel penelitian tidak menunjukkan adanya gejala

multikolinearitas dalam model regresi.
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4.1.4.3 Uji Heteroskedastisitas

Uji asumsi klasik terakhir yang perlu untuk dipenuhi dalam model analisis
regresi adalah uji heterokedastisitas. Pengujian ini dilakukan dengan tujuan mencari
adanya bias atau tidaknya data dalam model analisis. Data yang baik dan dikatakan
memenuhi atau terindeksi homoskedastisitas adalah data yang umbias; artinya
varian data konsisten sehingga dapat dilakukan estimasi model (Widana & Muliani;
2020). Hasil pengujian heteroskedastisitas persamaan I dapat dilihat dalam gambar

4.1 dan persamaan II dapat dilihat dalam gambar 4.2 berikut:

Gambar 4.1 Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan I
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Sumber: Data Diolah; 2025
Berdasarkan gambar 4.1 tersebut dapat diketahui bahwa data dalam model
analisis persamaan | penelitian ini tergolong homoskedastisitas karena grafik tidak
melebihi 500 pada batas atas dan batas bawah. Hal ini menunjukkan bahwa varian

data konsisten sehingga dapat dilakukan estimasi model.
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Gambar 4.2 Hasil Uji Heteroskedastisitas Persamaan 11
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Sumber: Data Diolah; 2025

Berdasarkan gambar 4.2 tersebut dapat diketahui bahwa data dalam model
analisis persamaan II penelitian ini tergolong homoskedastisitas karena grafik tidak
melebihi 500 pada batas atas dan batas bawah. Hal ini menunjukkan bahwa varian

data konsisten sehingga dapat dilakukan estimasi model.
4.1.4.4 Uji Autokorelasi

Data penelitian yang baik adalah data observasi yang tidak memiliki
korelasi dengan data observasi sebelumnya. Munculnya autokorelasi dalam suatu
penelitian biasanya disebabkan oleh beberapa hal. Kelembaman pada data time
series tahun sebelumnya yang memiliki pengaruh pada data tahun berikutnya;

terdapat variabel penting yang berpengaruh dalam penelitian tetapi tidak
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diikutsertakan dalam model; manipulasi data; dan faktor lainnya juga dapat menjadi

penyebab munculnya autokorelasi dalam pengujian (Zahriyah et al.; 2021).

Berdasarkan uji regresi ditemukan baha Durbin-Watson stat pada
persamaan I sebesar 1;109452 dan DL sebesar 1;4732. Oleh karena itu; persamaan
I terbebas autokorelasi karena DW < 4-DL yakni 1;109452 < 2;85268. Kemudian
untuk persamaan II diketahui hasil DW sebesar 0;668718 dan DL sebesar 1;5029
sehingga terbukti terbebas autokorelasi karena DW < 4-DL yakni 0;668718 <

2;4971.

4.1.5 Uji Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan untuk mengetahui kebenaran dalam
hipotesis dalam penelitian baik hipotesis nol maupun hipotesis alternatif atau
hipotesis satu. Pengujian hipotesis dapat dilakukan secara parsial ataupun simultan.
Selain itu; pengujian koefisien determinasi dilakukan untuk mengetahui seberapa
besar pengaruh dari seluruh variabel independen terhadap variabel dependen (Sahir;
2021). Uji hipotesis dilakukan pada setiap persamaan sehingga dapat menunjukkan

hasil dalam tabel 4.13 untuk persamaan I dan tabel 4.14 untuk persamaan II sebagai

berikut:
Tabel 4.13 Hasil Uji Hipotesis persamaan I
Persamaan I : Y =a+ X1p1+ X2B2+ X3B3+ X4p4 + Z +e
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X1->Y -0;036319 0;071363 0;508935 0;6125
X2->Y 0;772493 0;291002 2;654600 0;0099
X3->Y 0;100688 0;082647 1;218298 0;2274
X4 >Y 0;613527 0;269713 2;274740 0;0262
Z->Y 0;669030 0;259047 2;582662 0;0120
C -1;105534 0;775913 -1;540809 0;1281
R-squared 0;174494
Prob (F-statistic) 0;02398

Sumber: Data Diolah, 2025
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Tabel 4.13 merupakan hasil pengujian hipotesis untuk mengetahui
koefisien determinasi; pengaruh parsial dan pengaruh simultan dari variabel bebas
(risk profile; good corporate governance; earning; dan capital) dan variabel
intervening (financial distress) terhadap variabel terikat (nilai perusahaan).

Tabel 4.14 Hasil Uji Hipotesis Persamaan 11

Persamaan II : Z = a + X1B1+ X2p2+ X383+ X4p4 + e
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X1l->Z -0;116452 0;030501 3;817967 0;0003
X2 > Z -0;260860 0;133488 -1;95418 0;0549
X3->Z 0;085628 0;037547 2;280538 0;0258
X4-> 7 0;,756517 0;087394 8;656379 0;0000
C -1;911543 0;281722 -6;785209 0;0000
R-squared 0;601938
Prob (F-statistic) 0;,000000

Sumber: Data Diolah; 2025

Tabel 4.14 merupakan hasil pengujian hipotesis untuk mengetahui
koefisien determinasi; pengaruh parsial dan pengaruh simultan dari variabel bebas
(risk profile; good corporate governance; earning, dan capital) terhadap variabel

intervening (financial distress).

4.1.5.1 Uji Koefisien Determinasi

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel independen terhadap variabel
dependen secara Nilai koefisien determinasi menunjukkan seberapa kecil atau besar
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Semakin kecil nilai R
Square; semakin kecil pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen
yang masuk dalam variabel penelitian (Sahir; 2021).

Hasil koefisien determinasi persamaan [ dalam tabel 4.13 yang

ditunjukkan pada nilai R-square sebesar 0;174494 mencerminkan bahwa 17;45%
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nilai perusahaan dijelaskan oleh risk profile; good corporate governance, earning;
capital; dan financial distress sedangkan sisanya sebesar 82;65% dijelaskan oleh
faktor lain yang tidak termasuk dalam penelitian ini. Di sisi lain; koefisien
determinasi persamaan Il dalam tabel 4.14 menunjukkan nilai R-square sebesar
0;601938 sehingga dapat diketahui bahwa risk profile; good corporate governance;
earning, dan capital dapat menjelaskan financial distress sebesar 60;19%
sedangkan sisanya sebesar 39;81% dijelaskan oleh faktor lainnya yang tidak

termasuk dalam penelitian ini.

4.1.5.2 Uji Simultan (Uji F)

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara
simultan atau bersama-sama. Pada tabel 4.13 diketahui bahwa secara simultan risk
profile; good corporate governance; earning; capital; dan financial distress
memiliki pengaruh secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan
dengan nilai Prob. F-statistic < 0;05 yakni sebesar 0;02398. Selain itu; dalam tabel
4.14 diketahui bahwa secara simultan risk profile; good corporate governance;,
earning, dan capital memiliki pengaruh secara signifikan terhadap financial
distress. Hal tersebut sesuai dengan nilai Prob. F-statistic sebesar 0;00000 sehingga

diketahui berpengaruh pada tingkat signifikansi 5%.
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4.1.5.3 Uji Parsial (Uji T)

Pengujian ini merupakan pengujian yang dilakukan dengan tujuan
mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen secara

parsial atau pengaruh masing-masing variabel independen.

1. Pengaruh Risk Profile terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan hasil pengujian statistik dalam tabel 4.13 dapat diketahui nilai
t-statistic menunjukkan nilai sebesar 0;508935 lebih kecil dari t-table sebesar
1;66827. Nilai probability menunjukkan nilai sebesar 0;6125 yang lebih besar dari
tingkat signifikansi sebesar 0;05 yang artinya H1 ditolak. Hasil ini membuktikan
bahwa risk profile tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan; sehingga
hipotesis yang memberikan pernyataan bahwa risk profile berpengaruh terhadap

nilai perusahaan ditolak.

2. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan hasil pengujian statistik dalam tabel 4.13 dapat diketahui nilai
t-statistic menunjukkan nilai sebesar 2;65460 lebih besar dibandingkan t-tabel
sebesar 1;66827. Coefficient menunjukkan nilai 0;772493 yang mencerminkan
bahwa setiap kenaikan 1 satuan GCG maka nilai perusahaan akan meningkat
sebesar 0;77 satuan. Nilai Prob. sebesar 0;0099 menunjukkan bahwa good
corporate governance memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan
dengan tingkat signifikansi 5% karena nilai Prob. 0;0099 < 0;05 sehingga H2
diterima. Oleh karena itu; pengujian ini membuktikan hipotesis yang menyatakan

good corporate governance memiliki pengaruh positif dan signifikan diterima
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3. Pengaruh Earnings terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan tabel 4.13 diketahui nilai t-hitung menunjukkan nilai sebesar
1;218298 lebih kecil dari t-tabel sebesar 1;66827 dengan nilai probability 0;2274
lebih besar dari tingkat signifikansi 0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) diterima
dan hipotesis a (Ha) ditolak. Hasil ini membuktikan bahwa earnings tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan; sehingga pernyataan hipotesis
tiga (H3) yang menyatakan earnings memiliki pengaruh positif dan signifikan

terhadap nilai perusahaan ditolak.

4. Pengaruh Capital terhadap nilai perusahaan

Berdasarkan tabel 4.13 diketahui nilai t-statistic menunjukkan nilai sebesar
2;274740 lebih besar dari t-tabel sebesar 1;66827 dengan nilai probability 0;0262
lebih kecil dari tingkat signifikansi 0;05 sehingga 0;0262 < 0;05 yang artinya
hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Selain itu; nilai coefficient
yang menunjukkan sebesar 0;613527 dapat mencerminkan bahwa apabila terjadi
kenaikan 1 satuan capital maka nilai perusahaan akan mengalami kenaikan sebesar
0;61 satuan. Hasil ini membuktikan bahwa capital memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan; sehingga pernyataan hipotesis empat (H4)
yang menyatakan capital memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan diterima.

5. Pengaruh Financial Distress terhadap nilai perusahaan
Berdasarkan tabel 4.13 diketahui nilai t-statistic menunjukkan nilai sebesar
2;582662 lebih besar dari t-tabel sebesar 1;66827 dengan nilai probability 0;0120

lebih kecil dari tingkat signifikansi 0;05 sehingga 0;0120 < 0;05 yang artinya
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hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Selain itu; nilai coefficient
yang menunjukkan sebesar 0;669030 dapat mencerminkan bahwa apabila terjadi
kenaikan 1 satuan financial distress maka nilai perusahaan akan mengalami
kenaikan sebesar 0;67 satuan. Hasil ini membuktikan bahwa financial distress
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan; sehingga
pernyataan hipotesis lima (HS) yang menyatakan financial distress memiliki

pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan diterima.

6. Pengaruh Risk Profile terhadap Financial Distress

Berdasarkan tabel 4.14 diketahui nilai t-statistic menunjukkan nilai sebesar
3;817967 lebih besar dari t-tabel sebesar 1;66792 dengan nilai probability 0;0003
lebih kecil dari tingkat signifikansi 0;05 sehingga 0;0003 < 0;05 yang artinya
hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Selain itu; nilai coefficient
yang menunjukkan sebesar -0;116452 dapat mencerminkan bahwa apabila terjadi
kenaikan 1 satuan risk profile maka Altman z-score akan mengalami penurunan
sebesar 0;116 satuan. Hasil ini membuktikan bahwa risk profile memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap Financial Distress; sehingga pernyataan hipotesis
enam (H6) yang menyatakan risk profile memiliki pengaruh positif dan signifikan

terhadap Financial Distress diterima.

7. Pengaruh Good Corporate Governance terhadap Financial Distress
Berdasarkan tabel 4.14 diketahui nilai t-hitung menunjukkan nilai sebesar

-1;95418 lebih kecil dari t-tabel sebesar 1;66792 dengan nilai probability 0;0549

lebih besar dari tingkat signifikansi 0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) diterima

dan hipotesis a (Ha) ditolak. Hasil ini membuktikan bahwa good corporate
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governance tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress;
sehingga pernyataan hipotesis tujuh (H7) yang menyatakan good corporate
governance memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress

ditolak.

8. Pengaruh Earnings terhadap Financial Distress

Berdasarkan tabel 4.14 diketahui nilai t-statistic menunjukkan nilai sebesar
2;280538 lebih besar dari t-tabel sebesar 1;66792 dengan nilai probability 0;0258
lebih kecil dari tingkat signifikansi 0;05 sehingga 0;0258 < 0;05 yang artinya
hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Selain itu; nilai coefficient
yang menunjukkan sebesar 0;085628 dapat mencerminkan bahwa apabila terjadi
kenaikan 1 satuan earnings maka financial distress akan mengalami kenaikan
sebesar 0;086 satuan. Hasil ini membuktikan bahwa earnings memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap financial distress; sehingga pernyataan hipotesis
delapan (H8) yang menyatakan financial distress memiliki pengaruh positif dan

signifikan terhadap financial Distress diterima.

9. Pengaruh Capital terhadap Financial Distress

Berdasarkan tabel 4.14 diketahui nilai t-statistic menunjukkan nilai sebesar
8;656379 lebih besar dari t-tabel sebesar 1;66792 dengan nilai probability 0;0000
lebih kecil dari tingkat signifikansi 0;05 sehingga 0;0000 < 0;05 yang artinya
hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Selain itu; nilai coefficient
yang menunjukkan sebesar 0;756517 dapat mencerminkan bahwa apabila terjadi
kenaikan 1 satuan capital maka financial distress akan mengalami kenaikan sebesar

0;76 satuan. Hasil ini membuktikan bahwa capital memiliki pengaruh positif dan
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signifikan terhadap financial distress; sehingga pernyataan hipotesis sembilan (H9)
yang menyatakan capital memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap

financial Distress diterima.

4.1.6 Path Analysis

Metode analisis statistik yang digunakan sebagai alat ukur hubungan setiap
variabel dalam model regresi yang kompleks merupakan analisis jalur; sebuah
perluasan dari analisis regresi berganda. Dalam analisis ini; dapat diketahui
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen baik secara langsung
atupun secara tidak langsung melalui variabel intervening. Pengujian pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen secara tidak langsung dilakukan
dengan Sobel Test; sehingga dapat ditemukan hasil dalam tabel 4.15 sebagai

berikut:

Tabel 4.15 Hasil Sobel Test

Variable Test Statistic Std. Error p-value
Xl->Z->Y -3;77692569 0;02062786 0;00015878
X2->7Z->Y 1;94861293 0;08956277 0;05134167
X3->Z->Y 2;27171555 0;02521781 0;0231037
X4->7->Y 8;21317129 0;0616607 0.0000000

Sumber: Data Diolah; 2025

1. Pengaruh risk profile terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial
distress

Berdasarkan hasil sobel test pada tabel 4.15 dapat diketahui nilai p-value
menunjukkan nilai 0;00015878 yang lebih kecil dari signifikansi 0;05 sehingga
0;00015 < 0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha)

diterima. Hasil ini membuktikan bahwa risk profil memiliki pengaruh signifikan
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terhadap nilai perusahaan melalui financial distress. Oleh karena itu; hipotesis
sepuluh (H10) yang menyatakan risk profile memiliki pengaruh positif dan

signifikan terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial distress diterima.

2. Pengaruh good corporate governance terhadap nilai perusahaan dimediasi
oleh financial distress

Berdasarkan hasil sobel test pada tabel 4.15 dapat diketahui nilai p-value
menunjukkan nilai 0;05134167 yang lebih besar dari signifikansi 0;05 sehingga
0;051 > 0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) diterima dan hipotesis a (Ha) ditolak.
Hasil ini membuktikan bahwa good corporate governance tidak memiliki pengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan melalui financial distress. Oleh karena itu;
hipotesis sebelas (H11) yang menyatakan good corporate governance memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial

distress ditolak.

3. Pengaruh earnings terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial
distress

Berdasarkan hasil sobel test pada tabel 4.15 dapat diketahui nilai p-value
menunjukkan nilai 0;0231037 yang lebih kecil dari signifikansi 0;05 sehingga
0;023 < 0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima.
Hasil ini membuktikan bahwa earnings memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan melalui financial distress. Oleh karena itu; hipotesis dua belas (H12)
yang menyatakan earnings memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan dimediasi oleh financial distress diterima.

103



4. Pengaruh capital terhadap nilai perusahaan dimediasi oleh financial distress

Berdasarkan hasil sobel test pada tabel 4.15 dapat diketahui nilai p-value
menunjukkan nilai 0;0000 yang lebih kecil dari signifikansi 0;05 sehingga 0;00 <
0;05 yang artinya hipotesis nol (HO) ditolak dan hipotesis a (Ha) diterima. Hasil ini
membuktikan bahwa rcapital memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai
perusahaan melalui financial distress. Oleh karena itu; hipotesis tiga belas (H13)
yang menyatakan capital memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai

perusahaan dimediasi oleh financial distress diterima.

4.2 Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Risk Profile Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian diketahui bahwa risk profile dengan proksi
NPL tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini membuktikan
bahwa tinggi rendahnya NPL dalam suatu perusahaan tidak memengaruhi besarnya
nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI 2020-2023. Hasil penelitian ini
mendukung penelitian yang dilakukan Damayanti et al. (2020) dan Aprilia &
Hapsari (2021) yang menunjukkan bahwa NPL tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Namun; hasil ini bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan Prabawati et al (2021) yang menunjukkan NPL memiliki pengaruh
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Risk profile yang terbukti tidak
berpengaruh terhadap nilai perusahaan dapat menunjukkan bahwa tingkat risiko
yang melekat pada aktivitas operasional perusahaan tidak cukup kuat dalam
memengaruhi persepsi investor dalam menentukan nilai atau valuasi perusahaan.

Hal tersebut dapat terjadi karena beberapa alasan; salah satunya adalah investor
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memiliki pandangan bahwa risiko menjadi suatu hal yang wajar dalam aktivitas
bisnis khususnya dalam perusahaan yang memiliki kegiatan operasional pada sektor
yang rentan akan terjadinya ketidakpastian seperti perbankan. Di sisi lain; efek
negatif dari risiko dalam perusahaan tidak mendominasi dalam menentukan value
perusahaan karena adanya potensi keuntungan yang besar schingga dapat
mengimbangi profil risiko yang tinggi. Oleh karena itu; dalam hal ini faktor lain
seperti kinerja keuangan; strategi bisnis; dan prospek pertumbuhan dapat menjadi
prioritas investor dalam menentukan nilai perusahaan dibandingkan dengan profil

risiko perusahaan.

Dari perspektif teori agensi; temuan ini mengindikasikan bahwa meskipun
terdapat risiko kredit (NPL) dalam opersaional perusahaan; manajemen sebagai
pihak agensi tetap dipercaya oleh investor sebagai pihak prinsipal selama
perusahaan mampu menunjukkan kinerja keuangan dan prospek pertumbuhan yang
baik. Hal ini menunjukkan bahwa potensi konflik manajemen yang muncul akibat
adanya risiko operasional dapat diminimalkan apabila manajemen mampu
mengelola risiko secara wajar dan menjaga kepercayaa investor terhadap tujuan
jangka panjang perusahaan (Surifah & Rofiqoh; 2020). Sementara itu; berdasarkan
teori signaling tinggi rendahnya NPL yang tidak berpengaruh signifikan terhadap
nilai perusahaan menunjukkan bahwa informasi mengenai risiko kredit tidak
dianggap sinyal utama oleh investor dalam menilai perusahaan perusahaan.
Investor cenderung lebih mempertimbangkan sinyal positif lain yang
mencerminkan prospek masa depan perusahaan seperti laba; efisiensi operasional;

dan inovasi. Dalam kata lain; perusahaan yang memiliki kemampuan dalam

105



memberikan sinyal sinya kinerja dan strategi pertumbuhan yang jelas dapat tetap
menarik investor merkipun memiliki profil risiko yang tinggi (Purba; 2023). Di sisi
lain; dalam pandangan Islam telah mengajarkan terkait prinsip kehati-hatian dan
keadilan dalam kehidupan termasuk pengelolaan risiko dan pengambilan keputusan
bisnis. Risiko dalam kegiatan usaha diperbolehkan selama masih dalam batas
kewajaran dan tidak mengarah pada spekulasi yang berlebihan. Hal ini sesuai
dengan QS. Al-Baqarah 188 yang membahas mengenai prinsip kehati-hatian dalam

mengelola risiko dalam bisnis; sebagai berikut:
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“Janganlah kamu makan harta di antara kamu dengan jalan yang batil
dan (janganlah) kamu membawa (urusan) harta itu kepada para hakim dengan
maksud agar kamu dapat memakan sebagian harta orang lain itu dengan jalan
dosa; padahal kamu mengetahui.” (QS. Al-Baqarah : 188)

Ayat ini menekankan larangan terhadap segala btnuk penyimpangan
dalam pengelolaan harta; termasuk dalam konteks institusi keuangan seperti
perbankan. Meskipun profil risiko tidak memiliki pengaruh langsung terhadap nilai
perusahaan; Islam mengajarkan bahwa manajemen wajib menjaga integritas dan
amanah dalam mengelola dana masyarakat. Risiko yang tinggi tidak bisa menjadi
dalih untuk melakukan pembenaran terhadap praktik bisnis yang merugikan pihak
lainnya. Dalam kata lain; jika risiko tinggi terjadi karena kelalaian; manipulasi data
kredit; atau rekayasa keuangan yang merugikan investor; maka hal tersebut
termasuk dalam kategori memakan harta dengan jalan batil (Qur’an Kemenag;

2025).
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4.2.2 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan
Berdasarkan hasil penelitian ini terbukti bahwa good corporate
governance memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
artinya setiap peningkatan nilai GCG dalam perusahaan maka value perusahaan di
mata investor dapat meningkat. Hasil penelitian ini mendukung penelitian oleh
Prabawati et al (2021) dan Marsella & Pangestuti (2023) yang menunjukkan bahwa
GCG memberikan pengaruh positif dan signifikan pada nilai perusahaan. Namun;
hasil ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan Aprilia & Hapsari (2021)
dan Winarni (2022) yang menunjukkan bahwa GCG tidak mampu mendorong nilai
perusahaan di pasar. Hasil penelitian yang menunjukkan GCG mampu
memengaruhi nilai perusahaan menunjukkan bahwa penerapan prinsip-prinsip
GCG seperti transparansi; akuntabilitas; responsibilitas; independensi; dan
kewajaran menjadi salah satu penilaian investor dalam menentukan value
perusahaan. Adanya penerapan prinsip GCG yang baik dalam perusahaan; sistem
manajemen yang efektif dapat diciptakan dan konflik kepentingan dapat
diminimalisasikan sehingga kepercayaan pasar akan perusahaan dapat meningkat.
Investor memiliki kecederungan dalam menilai perusahaan dengan melihat tata
kelola yang baik dalam perusahaan sehingga operasional dapat lebih stabil dan
dapat diandalkan dalam jangka panjang. Dengan hal ini permintaan pasar akan
saham dapat meningkat dan value perusahaan dapat mengikuti. Oleh karena itu;
penerapan GCG tidak hanya berdampak pada reputasi perusahaan; tetapi juga

memiliki kontribusi langsung terhadap kinerja pasar perusahaan.
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Hal ini sesuai dengan teori agensi bahwa good corporate governance dapat
mengurangi konflik agensi dengan mengatur transparansi; akuntabilitas; dan
mekanisme kontrol. Dengan penerapan good corporate governance hubungan
antara manajemen dan pemilik perusahaan dapat lebih kuat karena konflik dan
risiko manipulasi berkurang sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan
(Surifah & Rofiqoh; 2020). Berdasarkan sudut pandang teori signaling; penerapan
GCG memiliki fungsi sebagai sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan
dikelola secara profesional dan etis. Investor akan menangkap sinyal tersebut
sebagai indikator bahwa perusahaan memiliki prospek yang baik; risiko yang lebih
terkelola; dan berpotensi memberikan keuntungan jangka panjang. Semakin kuat
sinya GCG yang ditunjukkan perusahaan; maka semakin tinggi nilai yang diberikan
oleh investor terhadap saham perusahaan tersebut (Purba; 2023). Di sisi lain; dalam
pandangan Islam menjelaskan bahwa prinsip-prinsip GCG sangat sejalan dengan
nilai-nilai syariah khusunya terkait amanah; keadilan; dan transparansi dalam
pengelolaan hatra. Islam sangat menekankan pentingny menjaga kepercayaan

dalam pengelolaan bisnis sesuai dengan QS. An-Nisa ayat 58 sebagai berikut:
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“Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanah kepada
pemiliknya. Apabila kamu menetapkan hukum di antara manusia; hendaklah kamu
tetapkan secara adil. Sesungguhnya Allah memberi pengajaran yang paling baik
kepadamu. Sesungguhnya Allah Maha Mendengar lagi Maha Melihat.” (QS. An-

Nisa : 58)

Ayat tersebut menjelaskan bahwa Allah SWT memerintahkan manusia

untuk menyampaikan amanah kepada yang berhak dan menetapkan hukum dengan
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adil sebagai fondasi dalam seluruh aspek kehidupan; termasuk dalam konteks
ekonomi dan tata kelola perusahaan. Dalam hal tata kelola perusahaan; manajemen
memegang peran sebagai pemberi amanah oleh investor; pemilik modal; dan
pemangku kepentingan lainnya untuk mengelola sumber daya perusahaan secara

bertanggung jawab dan adil (Qur’an Kemenag; 2025).

4.2.3 Pengaruh Earnings Terhadap Nilai Perusahaan

Earnings diketahui tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan artinya tinggi rendahnya earnings yang diperoleh perusahaan tidak
memengaruhi besarnya nilai perusahaan dalam pandangan investor atau
masyarakat. Hasil penelitian ini mendukung penelitian oleh Marsella & Pangestuti
(2023) dan Dewi et al. (2021) yang menunjukkan bahwa earnings tidak memiliki
pengaruh terhadap nilai perusahaan. Berdasarkan hasil tersebut dapat diketahui
bahwa laba tidak cukup meningkatkan nilai perusahaan meskipun laba merupakan
indikator kinerja keuangan yang penting. Dibandingkan dengan melihat kuantitas
dari laba; investor lebih melihat kualitas laba; konsistensi pertumbuhan laba; dan
keberlanjutan laba. Selain itu; strategi bisnis; kondisi industri; kondisi ekonomi
makro; inovasi; dan faktor lainnya juga turut memengaruhi keputusan investasi. Hal
ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak hanya ditentukan oleh besarnya laba
yang diperoleh; tetapi juga ekspektasi pasar terhadap kemampuan perusahaan
dalam mempertahankan dan meningkatkan laba di masa depan.

Menurut teori agensi; terdapat konflik kepentingan antara manajer dengan
pemilik perusahaan yakni manipulasi laporan laba yang dilakukan oleh manajer

agar perusahaan terlihat sukses dalam jangka pendek. Oleh karena itu; investor
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semakin berhati-hati dalam mempercayai informasi laba sebagai satu-satunya dasar
dalam menilai value perusahaan. Ketidakpercayaan ini dapat menyebabkan
earnings tidak lagi menjadi penentu utama nilai oerusahaan karena investor lebih
memilih informasi yang mencerminkan alignment antara kepentingan agen dan
prinsipal dalam jangka panjang (Surifah & Rofiqgoh; 2020). Dalam teori signaling;
informasi laba yang tinggi seharusnya menjadi sinyal positif bagi pasar bahwa
perusahaan memiliki prospek yang baik. Namun; ketika sinyal tersebut tidak
didukung oleh transparansi; konsistensi; atau strategi jangka panjang yang jelas;
maka sinyal tersebut dapat melemah. Investor tidak hanya melihat apa yang
dilaporkan tetapi bagaimana informasi tersebut disampaikan dan dapat
dipertanggungjawabkan (Purba; 2023). Dalam pandangan Islam transparansi dan
kejujuran merupakan suatu hal yang sangat ditekankan dalam kehidupan; termasuk
kegiatan ekonomi. Islam memandang bahwa keuntungan atau laba harus diperoleh
melalui cara yang halal; adil; dan mencerminkan kinerja nyata; bukan rekayasa

informasi. Hal ini sesuai dengan QS. Al-Isra’ ayat 35 yang berbunyi:
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“Sempurnakanlah takaran apabila kamu menakar dan timbanglah dengan
timbangan yang benar. Itulah yang paling baik dan paling bagus akibatnya.” (QS.
Al-Isra’ : 35)

Islam menekankan pentingnya kejujuran; keadilan; dan akurasi dalam
segala bentuk transaksi; termasuk dalam menakar informasi atau data yang
disampaikan kepada pihak lain. Dalam konteks perusahaan; ayat ini menekankan

bahwa jangan mengurangi takaran untuk orang atau melebihkannya untuk dirimu;

artinya Islam melarang perusahaan untuk melakukan manipulasi informasi
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keuangan demi keuntungan sepihak (Qur’an Kemenag; 2025). Tindakan ini akan
merusak kepercayaan pasar dan menjatuhkan nilai perusahaan dalam jangka
panjang. Sebaliknya; perusahaan yang menjaga integritas laporan keuangan; maka
akan menumbuhkan kepercayaan yang menjadi pondasi utama dalam hubungan

investor dan perusahaan.

4.2.4 Pengaruh Capital Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian ini diketahui capita/l memiliki pengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan artinya setiap kenaikan capital
dalam perusahaan dapat meningkatkan value perusahaan di pandangan investor.
Hasil penelitian ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Winarni (2022);
Prabawati et al (2021); dan Aprilia & Hapsari (2021) bahwa capital berpengaruh positif
signifikan terhadap nilai perusahaan tetapi bertentangan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Marsella & Pangestuti (2023) dan Dewi et al. (2021) bahwa capital
tidak berpengaruh pada nilai perusahaan. Modal yang kuat dapat mencerminkan
ketahanan keuangan perusahaan dalam menghadapi risiko bisnis dan ketidakpastian
pasar. Modal yang cukup memungkinkan perusahaan untuk membiayai ekspansi;
melakukan investasi strategis; memperbaiki struktur biaya; dan menjaga likuiditas
yang dapat menjadi salah satu indikasi bahwa perusahaan memiliki landasan
keuangan yang kokoh untuk tumbuh dan bertahan dalam jangka panjang. Selain itu;
perusahaan dengan modal besar cenderung memiliki keuangan yang lebih fleksibel
yang memberikan rasa aman bagi investor sehinga nilai perusahaan dapat

meningkat.
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Modal yang besar memberikan /everage kepercayaan kepada manajer
selaku agen untuk menjalankan strategi demi tercapainya pertumbuhan dengan
pengawasan dari pemilik modal selaku prinsipal. Ketika perusahaan memiliki
struktur modal yang kuat; manajemen dituntut untuk menggunakan dana tersebut
secara efisien dan bertanggungjawan sehingga dapat meminimalkan konflik
kepentingan (Surifah & Rofiqoh; 2020). Modal yang cukup juga dapat
menunjukkan bahwa perusahaan mampu mengelola keuangannya dengan baik;
sehingga dapat mengurangi kekhawatiran investor sebagai pemilik modal. Hal ini
sesuai dengan teroi signaling yang menyatakan bahwa perusahaan dengan modal
yang solid akan memberikan sinyal positif kepada investro bahwa perusahaan
berada dalam posisi yang kuat secara finansial. Modal yang besar dapat menjadi
indikator kredibilitas dan kemampuan bertahaan perusahaan dalam jangka panjang.
Investor cenderung menilai bahwa perusahaan dengan modal besar memiliki
peluang lebih besar untuk menghasilkan keuntungan; mengembangkan usaha; dan
menghadapi tekanan pasar. Oleh karena itu; peningkatan modal dan pengelolaan
modal yang baik dapat memberikan sinyal bahwa perusahaan berkomitmen
terhadap pertumbuhan dan stabilitas sehingga berdampak pada peningkatan value
perusahaan (Purba; 2023). Dalam pandangan Islam; modal merupakan amanah
yang harus dikelola dengan penuh tanggung jawab dan keadilan. Islam mendorong
penggunaan harta untuk kegiatan yang produktif dan bermanfaat. Pengelolaan
modal yang baik menunjukkan adanya itikad baik dalam mengelola sumber daya
yang telah Allah titipkan. Hal ini sesuai dengan firman Allah dalam QS. An-Nisa

ayat 58 yang berbunyi:
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“Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanah kepada
pemiliknya. Apabila kamu menetapkan hukum di antara manusia, hendaklah kamu
tetapkan secara adil. Sesungguhnya Allah memberi pengajaran yang paling baik
kepadamu. Sesungguhnya Allah Maha Mendengar lagi Maha Melihat.” (QS. An-
Nisa : 58)

Ayat ini menjelaskan bahwa Allah memerintahkan agar menyampaikan
amanat atau sesuatu yang dipercayakan kepada seseorang untuk dilaksanakan
dengan baik (Qur’an Kemenag; 2025). Dalam hal capital; modal merupakan bentuk
amanah dari investor kepada manajemen atau perusahaan. Oleh karena itu;
penggunaan modal harus didasarkan pada prinsip tanggung jawab; efisiensi; dan

akuntabilitas. Ketika modal dikekola dengan prinsip-prinsip keadilan; maka akan

membentuk kepercayaan dan menciptakan nilai perusahaan yang lebih tinggi.

4.2.5 Pengaruh Financial Distress Terhadap Nilai Perusahaan

Berdasarkan hasil penelitian financial distress dengan proksi Altman Z-
score terbukti memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan
artinya semakin tinggi nilai Altman Z-score yang mencerminkan semakin kecilnya
risiko financial distress dapat meningkatkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini
mendukung penelitian oleh Anggraini et al. (2020); Dewi et al. (2021); Kusumawati
& Haryanto (2022) dan Herlangga & Yunita (2020) bahwa financial distress
memengaruhi nilai perusahaan secara positif dan signifikan. Hal ini dapat
menunjukkan bahwa ketika perusahaan menunjukkan tanda-tanda kesulitan
keuangan; maka akan segera meninmbulkan kecemasan di kalangan investor.

Financial distress dapat meningkatkan persepsi risiko kebangkrutan dan kerugian
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investasi sehingga akan mengurangi daya tarik perusahaan di pasar secara langsung.
Selain itu; kondisi financial distress dapat mengganggu kegiatan operasional karena
kemampuan perusahaan untuk berinvestasi dan berkembang terbatas; serta dapat
mengurangi daya saingnya. Oleh karena itu; nilai perusahaan akan cenderung
menurun sebagai refleksi atas meningkatnya risiko finansial yang harus ditanggung
investor.

Fenomena ini dapat dijelaskan melalui teori agensi; yang menyatakan
bahwa adanya konflik kepentingan antara manajemen selaku agen dan pemilik
perusahaan selaku prinsipal dapat menyebabkan keputusan yang tidak optimal bagi
pemegang saham (Surifah & Rofiqoh; 2020). Ketika perusahaan mengalami
financial distress; kepercayaan investor terhadap kemampuan manajemen dalam
mengelola sumber daya perusahaan menurun. Oleh karena itu; kondisi keuangan
yang buruk dapat memperkuat ketidakseimbangan informasi antara manajemen dan
investor; meningkatkn risiko agensi; dan berdampak negatif terhadap nilai
perusahaan. Sementara itu; teori signaling menjelaskan bahwa informasi keuangan
perusahaan digunakan sebagai sinyal untuk menyampaikan kondisi internal
perusahaan kepada pihak eksternal; khususnya investor (Purba; 2023). Ketika
perusahaan memiliki Z-score tinggi; menunjukkan risiko financial distress rendah;
dapat mengirimkan sinyal positif kepada pasar bahwa perusahaan berada dalam
kondisi keuangan yang sehat sehingga kepercayaan investor meningkat dan pada
akhirnya dapat meningkatkan value perusahaan. Sebaliknya; Z-score yang rendah
merupakan sinyal negatif yang dapat menyebabkan investor menarik dana

investasinya dan menurunkan harga saham perusahaan sehingga nilai perusahaan
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menurun. Dalam pandangan Islam; menjaga amanah dan kepercayaan dalam
mengelola harta adalah suatu kewajiban. Manajemen perushaan memiliki tanggung
jawab moral dan spiritual untuk mengelola perusahaan secara profesional dan
transparan agar tidak merugikan pemangku kepentingan; termasuk investor. Hal ini

sesuai dengan firman Allah dalam QS. Al-Bagarah ayat 282 yang berbunyi:

~ o1 ° 8 08ASh OT (Faz0 @ A} éoxﬂ YT TV PR

\J.\.\S ) a5 50T ) 13 W g 1520 L 1) e lagddl QG Y g

sa o A\GT _ LOT . ey - % T N YR NN IS T )

) 596 5 Y1 315 50l 5805 4 e Lardl KAl )

“Janganlah kamu bosan mencatatnya sampai batas waktunya, baik

(hutang itu) kecil ataupun besar. Yang demikian itu lebih adil di sisi Allah; lebih

dapat menguatkan  kesaksian;, dan lebih  mendekatkan kamu pada
ketidakraguan...”. (QS. Al-Baqarah: 282)

Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memerintahkan orang-orang
beriman untuk membayar utang piutang dalam waktu yang telah ditentukan; dan
menuliskannya untuk melindungi hak masing-masihng pihak dan menghindari
perselisihan. Selain itu; Allah memerintahkan untuk seorang yang bertugas untuk
menuliskan; hendaklah dilakukan penulisan dengan benar; jujur; dan adil; sesuai
ketentuan Allah dan peraturan perundangan yang berlaku dalam masyarakat
(Qur’an Kemenag; 2025). Dalam hal perusahaan; laporan keuangan sebagai catatan
keuangan atas dana investasi yang dilakukan oleh investor hendaklah dilakukan

dengan akurat dan transparan untuk menghindari kerugian berbagai pihak.

4.2.6 Pengaruh Risk Profile Terhadap Financial Distress
Berdasarkan hasil penelitian risk profile dengan proksi NPL terbukti
memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress artinya

semakin tinggi nilai NPL maka nilai Altman Z-score semakin rendah sehingga
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potensi financial distress semakin tinggi. Hal ini sesuai dengan hasil penelitian
yang dilakukan H. 1. Haq & Harto (2019) dan Handayani (2021) bahwa risk profile
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap financial distress tetapi hasil ini
bertentangan dengan penelitian Labita & Yudowati (2020) dan . Kareem et al.
(2022) bahwa risk profile tidak berpengaruh pada financial distress. Perusahaan
dengan nilai dengan tingkat risiko operasional yang tinggi cenderung lebih rentan
mengalami kesulitan keuangan. Risiko yang tidak dikelola dengan baik; seperti
risiko kredit; dapat memperburuk kondisi keuangan. Perusahaan dengan profil
risiko tinggi menghadapi kemungkinan yang lebih besar untuk mengalami
kegagalan dalam memenuhi kewajiban keuangannya; terutama dalam kondisi pasar
yang tidak menguntungkan. Oleh karena itu; semakin besar eksposur perusahaan
terhadap risiko; maka akan semakin tinggi kemungkinan perusahaan mengalami
financial distress.

Temuan ini sejalan dengan teori agensi; di mana meningkatnya risiko yang
tidak dikendalikan mencerminkan potensi kegagalan manajemen dalam
menjalankan tugas untuk bertindak demi kepentingan pemilik perusahaan (Surifah
& Rofiqoh; 2020). Risiko kredit yang tinggi dapat menjadi tanda bahwa manajemen
kurang efektif dalam melakukan pengawasan dan pengendalian risiko; atau bahkan
mengambil keputusahan yang spekulatif demi keuntungan jangka pendek yang
tidak sejalan dengan kepentingan jangka panjang pemilik modal. Ketidaksesuaian
kepentingan ini dapat mempeerburuk kondisi keuangan perusahaan dan
meningkatkan risiko financial distress. Dalam perspektif teori signaling; tingginya

NPL menjadi sinyal negatif bagi investor dan pihak eksternal lainnya. NPL yang
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tinggi menunjukkan lemahnya kinerja manajemen dalam menjaga kualitas aset dan
manajemen risiko perusahaan sehingga pasar akan menilai perusahaan tersebut
sebagai entitas yang beresiko tinggi (Purba; 2023). Sinyal ini dapat menurunkan
kepercayaan investor dan mitra bisnis; sehingga dapat mempercepat terjadinya
krisis keuangan di perusahaan. Sebaliknya; perusahaan dengan profil risiko yang
sehat akan mengirimkan sinyal positif bahwa manajemen memiliki kontrol yang
baik atas risiko; sehingga menurunkan kemungkinan financial distess (Purba;
2023). Dalam perspektif Islam; pengelolaan risiko merupakan bagian penting dari
amanah yang harus dijalankan oleh pihak manajemen. Kegagalan dalam mengelola
risiko yang bahkan dapat merugikan pihak lain dapat dianggap sebagai bentuk
kelalaian terhadap amanah yang diberikan pemilik modal. Islam telah menekankan
terkait pentingnya kehati-hatian dan tanggung jawab dalam kehidupan; termasuk
dalam aktivitas ekonomi. Hal ini sesuai dengan firman Allah dalam QS Al-Hasyr

ayat 18 yang berbunyi:
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“Wahai orang-orang yang beriman; bertakwalah kepada Allah dan

hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari

esok (akhirat). Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah maha Telitii
Terhadap apa yang kamu kerjakan.”

Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memerintahkan orang-orang

beriman agar bertakwa kepada Allah dengan sungguh-sungguh melakukan semua

perintah Allah dan menjauhi larangan-Nya serta memperhatikan hari esok; akhirat

(Qur’an Kemenag; 2025). Dalam hal perusahaan; melalui ayat ini dapat diketahui
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pentingnya perencanaan dan evaluasi terhadap tindakan yang diambil; termasuk
dalam konteks manajemen risiko. Dalam bisnis; kehati-hatian dan evaluasi terhadap
potensio kerugian merupakan bentuk tanggung jawab moran yang harus dijalankan
untuk mencegah kerugian yang lebih besar dan menjaga keberlanjutan usaha.
Mengelola risiko dengan baik tidak hanya memberikan manfaat ekonomi; tetapi

juga mencerminkan sikap profesional dan etis seuai nilai-nilai Islam.

4.2.7 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian good corporate governance terbukti tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap financial distress. Hasil penelitian ini
mendukung penelitian oleh Syofyan & Herawaty (2019) dan bertentangan dengan
penelitian Mulansari & Setiyorini (2019). Hal ini menunjukkan bahwa penerapan
prinsip-prinsip GCG yang dinilai penting; tidak cukup untuk sepenuhnya mencegah
terjadinya financial distress dalam perusahaan. Perusahaan yang mengalami
financial distress terdapat kemungkinan telah menerapkan prinsip GCG dengan
baik; tetapi masih menghadapi tekanan keuangan akibat faktor eksternal seperti
terjadinya perubahan pasar; adanya penurunan permintaan; atau terjadinya krisis
ekonomi. Selain itu; faktor internal seperti kegiatan operasional yang kurang
efisien; pengelolaan risiko yang buruk; atau ketidakefektifan strategi bisnis dapat
menyebabkan financial distress meskipun perusahaan telah menerapakan prinsip
tata kelola dengan baik.

Dalam teori agensi; ketidakefektifian GCG dalam mencegah financial
distress dapat dijelaskan dari hubungan antara pinsipal dan agen. Teori ini

menyatakan bahwa konflik kepentingan antara keduanya dapat mengarah pada
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tindakan yang mengutamakan keuntuk pribadi dari pihak manajemen yang tidak
selalu sejalan dengan kepentingan pemegang saham (Surifah & Rofiqoh; 2020).
Meskipun GCG diterapkan; jika pengawasan tidak berjalan efektif atau jika sistem
kontrol lemah maka asimetri informasi masih dapat terjadi. Hal ini dapat
menyebabkan pengambilan keputusan yang tidak efisien; penggunaan dana tidak
optimal; atau bahkan manipulasi laporan keuangan; yang pada akhirnya dapat
meningkatkan risiko financial distress. Sementara itu; dari teori signaling;
perusahaan yang menerapkan GCG dengan baik diharapkan dapat mengirimkan
sinyal positif kepada pasar dan investor mengenai kredibilitas serta kesehatan
keuangannya (Purba; 2023). Namun; ketika GCG kenyataannya tidak mampu
mengurangi financial distress dapat mengindikasikan bahwa sinyal yang diberikan
tidak cukup kuat atau bahkan tidak direspon secara signifikan oleh pasar. Artinya;
reputasi dan tata kelola saja tidak mampu meyakinkan investor atau kreditur ketika
indikator fundamental perusahaan sedang lemah; seperti profitabilitas atau
likuiditas. Dalam pandangan Islam; prinsip tata kelola yang baik sejalan dengan
nilai-nilai syariah yang menekankan amanah; kejujuran; dan tanggung jawab dalam
mengelola harta atau organisasi. Hal ini sesuai dengan firman Allah dalam QS Al-

Mutaffifin ayat 1-3 yang berbunyi:
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“Celakalah orang-orang yang curang (dalam menakar dan menimbang)!
(Mereka adalah) orang-orang yang apabila menerima takaran dari orang lain;
mereka minta dipenuhi. (Sebaliknya); apabila mereka menakar atau menimbang
untuk orang lain; mereka kurangi.”
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Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memberikan peringatan kerass
terhadap orang-orang yaang curang dalam menakar dan menimbang sehingga dapat
merugikan orang lain (Qur’an Kemenag; 2025). Ayat ini menegaskan larangan
terhadap kecurangan dalam transaksi; baik dalam takaran ataupun timbangan.
Dalam konteks GCG dan financial distress; ayat ini menggambarkan pentingnya
kejujuran dan integritas dalam praktik bisnis dan pelaporan keuangan. Jika
perusahaan curang dalam pencatatan; manipulatif dalam laporan; atau tidak adil
terhadap pemangku kepentingan; maka risiko krisi keuangan akan meningkat

meskipun secara formal telah menerapkan prinsip tata kelola dengan baik.

4.2.8 Pengaruh Earnings Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian earnings terbukti memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap financial distress artinya semakin tinggi perolehan laba
maka semakin tinggi nilai Altman Z-score sehingga potensi financial distress dapat
berkurang Dewi et al. (2021); Labita & Yudowati (2020); Kareem et al. (2022); dan
Alvidianita & Rachmawati (2019) bahwa earnings berpengaruh terhadap financial
distress secara positif dan signifikan. Perusahaan yang memperoleh laba yang kecil;
menurun; atau tidak konsisten akan lebih rentan mengalami kesulitan kuangan. Hal
ini dapat terjadi karenaa laba merupakan sumber utama pembiayaan operasional
dan pembayaran kewajiban. Tanpa laba yang mencukupi; perusahaan akan
mengalami kesulitan dalam memenuhi kebutuhan modal kerja; membayar
kewajiban keuanga; atau berinvestasi untuk mempertahankan daya saing; sehingga

risiko terjadinya financial distress meningkat.
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Dalam perepektif teoori agensi; laba yang tinggi dapat menjadi indikator
bahwa manajemen telah menjalankan fungsinya secara efisien dan sesuai dengan
kepentingan pemilik (Surifah & Rofiqoh; 2020). Ketika laba yang dilaporakan
tinggi; hal ini menunjukkan bahwa manajemen bertindak secara optimal dalam
mengelola sumber daya perusahaan dan tidak melakukan tindakan yang hanya
menguntungkan pribadi dan merugikan pemegang saham. Sebaliknya; jika laba
rendah atau menurun dapat menjadi sinyal bahwa manajemen tidak menjalankan
tanggung jawabnya dengan baik sehingga dapat memicu financial distress. Hal ini
sesuai dengan teori signaling; bahwa laba yang tinggi dan stabil memberikan sinyal
positif kepada investor; kreditur; dan pasar bahwa perusahaan berada dalam kondisi
keuangan yang sehat dan dikelola dengan baik (Purba; 2023). Laba merupakan
salah satu indikator utama yang digunakan oleh pihak eksternal untuk menilai
kinerja dan prospek perusahaan. Sinyal positif ini dapat meningkatkan kepercayaan
stakeholder; mempermudah perusahaan mendapatkan pembiayaan eksternal; dan
memeprkuat posisi pasar. Sebaliknya; laba yang buruk dapat menjadi sinyal negatif
yang menurunkan kepercayaan dan meningkatkan persepsi risiko; yang berdampak
pada peningkatan postensi financial distress. Dalam pandangan Islam; pencapaian
laba yang baik harus diperoleh melalui cara yang halal; adil; dan sesuai syariah.
Islam tidak melarang keuntungan; tetapi menekankan bahwa dalam mencari laba
diwajibkan menjaga kejujuran; transparansi; dan tanggungjawab sosial.
Menghasilkan laba yang halal tidak hanya berdampak pada keberlanjutan bisnis
tetapi juga bernilai ibadah bila dilakukan dengan niat dan cara yang benar. Hal ini

sesuai dengan firman Allah dalam QS. Al-Baqgarah ayat 275 yang berbunyi:
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“...Padahal Allah telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan

’

riba...’

Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memberikan peringatan terhadap
orang-orang yang memakan riba dengan mengeksploitasi atau memanfaatkan
kepentingannya; tidak dapat dapat berdiri atau melakukan aktivitasnya melainkan
seperti berdirinya orang yang kemasukan setan karena gila (Qur’an Kemenag;
2025). Ayat ini menegaskan larangan terhadap transaksi riba yang mengartikan
bahwa perolehan laba dari aktivitas bisnis diperbolehkan selama dilakukan secara
sah dan adil; tidak mengandung riba; penipuan; atau ketidakjelasan. Dalam konteks
financial distress; ayat ini mengajarkan bahwa penguatan laba harus dilakukan
melalui praktik bisnis yang etis. Jika perusahaan memperoleh laba dengan cara
yang curang; tidak transparan; atau manipulatif; maka dapat menyebabkan
perusahaan mengalami kesulitan keuangan sebagai akibat dari lemahnya fondasi

bisinis yang dibangun.

4.2.9 Pengaruh Capital Terhadap Financial Distress

Berdasarkan hasil penelitian capital terbukti memiliki pengaruh positif
dan siignifikan terhadap financial distress artinya semakin besar kapasitas modal
perusahaan maka nilai Altman Z-score semakin tinggi sehingga risiko financial
distress dapat menurun. Hasil ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Labita
& Yudowati (2020) dan Kareem et al. (2022) bahwa capital/ memiliki pengaruh

positif dan signifikan terhadap financial distress tetapi bertentangan dengaan
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penelitian Ayu (2019) bahwa capital tidak memengaruhi financial distress. Hal ini
mencerminkan bahwa perusahaan dengan struktur modal yang kuat dapat
menurunkan risiko terjadinya financial distress. Perusahaan dengan modal yang
cukup besar akan memiliki kapasitas yang lebih baik dalam menghadapi tekanan
keuangan; membiayai kegiatan operasional; menutupi kerugian; dan
mempertahankan keberlanjutan usaha saat terjadi guncangan ekonomi. Modal yang
memadai dapat memungkinakan perusahaan untuk memperoleh pembiayaan
eksternal dengan persyaratan yang lelbih baik. Namun sebaliknya; perusahaan
dengan struktur modal yang lemah akan lebih rentan terhadap kesulitan keuangan
karena memiliki keterbatasan dalam mengelola risiko likuiditas dan solvabilitas.
Dari sudut pandang teori agensi; struktuk modal yang kuat dapat menjadi
alat pengendalian konflik antara manajemen dan pemilik modal. Ketika perusahaan
memiliki modal yang besar; tanggung jawab dan ekspektasi pemilik terhadap
pengelolaan dana oleh manajemen juga akan meningkat. Oleh karena itu; modal
yang cukup dapat menjadi motivasi manajemen untuk bertindak lebih hati-hati dan
bertanggung jawab dalam mengambil keputusan keuangan agar tidak
membahayakan posisi perusahaan. Modal yang besar juga menjadi indikator bahwa
perusahaan memiliki sistem pengawasan dan tata kelola yang lebih baik dalam
menghindari tindakan manajerial yang tidak profesional. Dalam teori signaling;
besarnya modal perusahaan memberi sinyal positif kepada pihak eksternal bahwa
perusahaan memiliki kekuatan finansial yang memadai untuk bertahan dalam
jangka panjang. Investor akan menilai perusahaan bermodal besar sebagai entitas

yang kredibel dan mampu bertanggung jawab terhadap kewajiban keuangannya.
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Dengan demikian; modal yang kuat dapat memperkuat kepercayaan pasar;
memudahkan akses pembiayaan; serta menurunkan risiko financial distress karena
persepsi risiko yang rendah dari pihak eksternal. Dalam pandangan Islam; modal
merupakan amanah yang harus dikelola dengan prinsip kehati-hatian; keadilan; dan
transparansi. Hal ini sesuai dengan firman Allah dalam QS. Ali-Imran ayat 14 yang

berbunyi:
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“Dijadikan indah bagi manusia kecintaan pada aneka kesenangan yang

berupa perempuan; anak-anak; harta benda yang tertimbun tak terhingga berupa
emas,; perak; kuda pilihan; binatang ternak; sawah ladang. Itulah kesenangan
hidup di dunia dan di sisi Allah-lah tempat kembali yang baik.” (QS. Ali Imran: 14)
Ayat ini menunjukkan bahwa manusia secara alami memiliki ketertarikan

pada berbagai jenis modal dalam peran ekonomi dan bisnis. Namun; tujuan akhir
dari kesenangan duniawi adalah kembali kepada Allah SWT (Qur’an Kemenag;
2025). Dalam bisnis hal ini dapat diartikan sebagai pentingnya menjaga
keseimbangan dalam mengelola modal dan penanaman nilai-nilai etika serta adanya
keberlanjutan. Perusahaan tidak hanya memiliki kewajiban dalam mengumpulkan

kekayaan tetapi juga tanggung jawab dalam mengelola modal tersebut dengan bijak

dan dapat memberikan manfaat dalam jangka panjang.
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4.2.10 Pengaruh Risk Profile Terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh
Financial Distress

Hasil pengujian menunjukkan bahwa financial distress dapat memediasi
secara signifikan hubungan antara risk profile dan nilai perusahaan sehingga
mendukung penelitian oleh H. I. Haq & Harto (2019) dan Handayani (2021). Hal
ini dapat menunjukkan bahwa risk profile secara tidak langsung memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan melalui kondisi keuangan perusahaan yang terganggu.
Dengan demikian; dapat diketahui semakin tinggi profil risiko perusahaan; semakin
besar kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Kondisi perusahaan
yang mengalami financial distress dapat menciptakan pandangan negatif dari
investor karena kondisi ini mencerminkan bahwa perusahaan mengalami
ketidakstabilan keuangan dan potensi kegagalan bisnis semakin tinggi. Hal ini dapat
mengakibatkan nilai perusahaan yang menurun karena investor kehilangan
kepercayaan dan ekspektasi positif terhadap prospek jangka panjang perusahaan.
Hasil penelitian ini selaras dengan teori signaling dan teori agensi yang mengatakan
bahwa buruknya kondisi keuangan menjadi sinyal negatif bagi pasar dan
mengurangi daya tarik perusahaan di mata investor (Purba; 2023).

Dalam pandangan Islam; pengelolaan risiko dan keuangan harus dilakukan
secara amanah; adil; dan bertanggung jawab. Risiko harus dikelola secara
profesional dan tidak boleh mengabaikan prinsip kehati-hatian sehingga terbebas
dari kondisi rentan terhadap finansial distress. Hal ini sesuai dengan firman Allah

dalam QS. Yusuf ayat 47 yang berbunyi:
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“(Yusuf) berkata; ‘Bercocoktanamlah kamu tujuh tahun berturut-turut!
Kemudian apa yang kamu tuai; biarkanlah di tangkainya; kecuali sedikit untuk
kamu makan..”

Setelah mendengar penuturan pelayan istana terkait mimpi raja; Yusuf
menanggapi dengan memberikaan saran untuk kamu segera mempersiapkan diri
bercocok tanam selama tujuh tahun; kemudian membiarkan apa yang telah dituai
di tangkainya supaya dapat bertahan lama ketika disimpan di tempat yang aman
kecuali sedikit dari hasil panen itu diambil untuk makan hari ini (Qur’an Kemenag;
2025). Dalam bisnis hal ini dapat diartikan Islam mengajarkan prinsip manajemen
risiko dan perencanaan keuangan jangka panjang secara sistematis agar tidak terjadi

kesulitan finansial yang berdampak negatif terhadap kelangsungan usaha dan nilai

perusahaan.

4.2.11 Pengaruh Good Corporate Governance Terhadap Nilai Perusahaan
Dimediasi oleh Financial Distress

Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial distress tidak mampu
memediasi pengaruh good corporate governance terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa pentingnya penerapan GCG dalam membentuk sistem
manajemen yang sehat tidak mampu memengaruhi nilai perusahaan melalui
financial distress secara signifikan. Hasil pengujian tersebut dapat disebabkan oleh
pengaruh GCG yang lebih spesifik terhadap aspek strategis dan tata kelola jangka
panjang daripada kondisi keuangan jangka pendek seperti financial distress. Oleh

karena itu; perusahaan dengan GCG yang baik tidak selalu dapat terbebas dari
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tekanan keuangan akibat faktor eksternal seperti kondisi pasar atau kondisi
ekonomi.

Dalam konteks teori agensi; GCG dirancang sebagai mekanisme
pengawasan untuk mengurangi konflik kepentingan antara manajer dan pemilik
(Surifah & Rofiqoh; 2020). Ketika GCG diterapkan dengan baik; seharusnya
manajer bertindak sesuai dengan kepentingan pemilik dan hal ini secara tidak
langsung dapat meningkatkan nilai perusahaan. Namun; ketika GCG tidak daoat
memengaruhi financial distress menunjukkan bahwa tata kelola yang baik belum
tentu mampu mengatasi tekanan keuangan jangka pendek yang dipicu oleh faktor-
faktor eksternal di luar kendali manajemen. Dengan kata lain; GCG dapat
memperbaiki kualitas keputusan dan pengelolaan risiko; tetapi tidak menjamin
ketahan keuangan dalam jangka pendek. Sementara itu; dalam teori signaling GCG
yang baik seharusnya menjadi sinyal positif bagi pasar; bahwa perusahaan dikelola
secara profesional dan transparan (Purba; 2023). Namun; jika financial distress
tetap terjadi meskipun GCG diterapkan dengan baik; maka sinya positif tersebut
menjadi kurang efektif dalam meningkatkan nilai perusahaan. Investor dapat
menilai tata kelola yang baik belum tentu mencerminkan kondisi keuangan yang
kuat. Dalam pandangan Islam; penerapan prinsip tata kelola yang baik adalah
bagian dari amanah dan tanggung jawab moral. Meskipun demikian; Islam
mengakui bahwa hasil akhir tidak sepenuhnya berada dalam kendali manusia. Hal

ini sesuai dengan firman Allah dalam QS. At-Taubah ayat 105 yang berbunyi:
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“Katakanlah (Nabi Muhammad),; ‘Bekerjalah! Maka, Allah; Rasul-Nya;
dan orang-orang ukmin akan melihat pekerjaanmu. Kamu akan dikembalikan
kepada (Zat) yang mengetahui yang gaib dan yang nyata. Lalu; Dia akan
memberitakan kepada kamu apa yang selama ini kamu kerjakan”

Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memberikan peringatan terhadap
orang-orang yang memakan riba dengan mengeksploitasi atau memanfaatkan
kepentingannya; tidak dapat dapat berdiri atau melakukan aktivitasnya melainkan
seperti berdirinya orang yang kemasukan setan karena gila (Qur’an Kemenag;
2025). Ayat ini menegaskan larangan terhadap transaksi riba yang mengartikan
bahwa perolehan laba dari aktivitas bisnis diperbolehkan selama dilakukan secara
sah dan adil; tidak mengandung riba; penipuan; atau ketidakjelasan. Dalam konteks
financial distress,; ayat ini mengajarkan bahwa penguatan laba harus dilakukan
melalui praktik bisnis yang etis. Jika perusahaan memperoleh laba dengan cara
yang curang; tidak transparan; atau manipulatif; maka dapat menyebabkan

perusahaan mengalami kesulitan keuangan sebagai akibat dari lemahnya fondasi

bisinis yang dibangun.

4.2.12 Pengaruh Earnings Terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh
Financial Distress

Hasil pengujian menunjukkan bahwa financial distress memiliki peran
memediasi hubungan earnings dan nilai perusahaan sehingga mendukung
penelitian oleh Dewi et al. (2021); Labita & Yudowati (2020); Kareem et al. (2022)
dan Alvidianita & Rachmawati (2019). Hal ini menunjukkan bahwa laba yang
diperoleh perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan secara tidak langsung

melalui kondisi keuangannya. Perusahaan yang memiliki tingkat earnings yang
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tinggi dan stabil menunjukkan kondisi keuangan yang lebih sehat sehingga dapat
mengurangi risiko financial distress. Dalam kondisi perusahaan tanpa tekanan
finansial; investor akan memiliki keyakinan yang lebih besar terhadap
keberlanjutan operasional perusahaan sehingga valuasi perusahaan di pasar dapat
meningkat. Begitu pula sebaliknya; earnings yang lemah dapat menyebabkan
ketidakmampuan dalam menutupi biaya operasional dan kewajiban jangka pendek;
yang akhirnya dapat memperbesar risiko financial distress dan menurunkan nilai
perusahaan. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa earnings bukan hanya
indikator kinerja keuangan; tetapi juga memiliki peran penting dalam menjaga
stabilitas keuangan yang secara implisit dapat meningkatkan kepercayaan investor
terhadap nilai perusahaan.

Dalam konteks teori agensi; earnings mencerminkan hasil kerja maajemen
dalam mengelola perusahaan. Ketika perusahaan mampu mencatatkan laba yang
tinggi secara konsisten; menunjukkan bahwa manajemen telah menjalankan
perannya dengan baik sesuai harapan pemilik modal. Hal ini dapat memperkuat
hubungan kepercayaan antara pemilik dan manajer. Sebaliknya; jika laba rendah
atau menurun; pemilik modal dapat menilai bahwa manejemen tidak efektif
sehingga memperbesar risio terjadinya konflik kepentingan dan menurunnya nilai
perusahaan. Berdasarkan teori signaling; laba merupakan sinyal mengenai kondisi
dan prospek perusahaan ke pasar. Laba yang tinggi menjadi sinyal positif bahwa
perusahaan berada dalam kondisi yang sehat dan memiliki strategi bisnis yang
berhasil. Hal ini meningkatkan kepercayaan investor dan menarik lebih banyak

investasi yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan. Dalam
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pandangan Islam; laba bukan sekedar hasil ekonomi; melainkan sebuah amanah
yang harus dikelola secara bertanggung jawab. Pengelolaan keuangan yang baik
dan sehat merupakan wujud dari amanah atau tanggung jawab. Hal ini sesuai

dengan firman Allah dalam QS. Al-Mulk ayat 15 yang berbunyi:
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“Dialah yang menjadikan bumi untuk kamu dalam keadaan mudah
dimanfaatkan. Maka, jelajahilah segala penjurunya dan makanlah sebagian dari
rezeki-Nya. Hanya kepada-Nya kamu (kembali setelah) dibangkitkan.”

Dalam ayat ini ditegaskan bahwa Allah adalah Mahahalus dan Maha luas
pengetahuan-Nya. Dialah Allah yang menjadikan bumi yang mudah dijelajahi
untuk melakukan aneka aktifitas yang bermanfaat; maka jelajahilah di segala
penjuru; berkelanalah ke seluruh pelosok; dan makanlah sebagian dari rezeki-Nya
(Qur’an Kemenag; 2025). Ayat ini mengisyaratkan bahwa rezeki (termasuk laba)
yang diperoleh dari usaha di muka bumi adalah bentuk pemberian dari Allah dan
harus dikelola secara bijak. Dalam konteks perusahaan; laba harus digunakan tidak
hanya untuk keuntungan semata; tetapi juga untuk menjaga keberlanjutan usaha;

membayar kewajiban; dan memberikan manfaat yang lebih luas bagi karyawan;

pemegang saham; dan masyarakat.

4.2.13 Pengaruh Capital Terhadap Nilai Perusahaan Dimediasi oleh Financial
Distress
Hasil pengujian menunjukkan capital terbukti memiliki pengaruh terhadap

nilai perusahaan secara tidak langsung melalui financial distress sehingga
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mendukung penelitian oleh Labita & Yudowati (2020) dan Kareem et al. (2022).
Namun CAR tidak dapat menekan potensi terjadinya financial distess, melainkan
faktor lainnya menurut Alvidianita & Rachmawati (2019). Hal ini menunjukkan
bahwa perusahaan dengan struktur modal yang kuat cenderung mampu
menghindari kondisi financial distress sehingga penilaian pasar terhadap
perusahaan dapat lebih tinggi. Modal yang besar dapat memberikan ruang bagi
perusahaan untuk mempertahankan likuiditas; menjalankan investasi produktif; dan
bertahan di tengah tekanan pasar; sehingga dapat menjaga stabilitas keuangan.
Kondisi keuangan yang stabil dapat menciptakan citra yang positif terhadap
kemampuan perusahaan dalam mempertahankan pertumbuhan jangka panjang dan
menjamin return bagi investor. Dengan demikian; financial distress menjadi
saluran penting yang menjelaskan bagaimana permodalan berkontribusi terhadap
pembentukan nilai perusahan.

Dalam konteks teori agensi; struktur modal yang sehat mencerminkan
keseriusan manajemen dalam mengelola risiko dan menjaga kepentingan pemegang
saham. Modal yang besar dan dikelola dengan efektif menjadi bukti bahwa
manajemen menjalankan fungsi pengelolaan perusahaan secara bertanggung jawab
dan tidak mengambil rsiko berlembihan yang dapat merugikan pemegang saham.
Menurut teori signaling; struktur modal yang kuat memberikan sinyal positif
kepada pasar bahwa perusahaan berada dalam kondisi keuangan yang stabil dan
dapat diandalkan. Investor akan menilai perusahaan dengan modal yang besar
sebagai entitas yang mampu menanggung risiko bisnis; memenuhi kewajiban; dan

menjaga pertumbuhan jangka panjang. Namun; perusahaan dengan modal yang
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lemah dapat memberi sinyal negatif tentang potensi kegagalan dan risiko financial
distress, yang akan menurunkan nilai perusahaan di mata pasar. Dalam pandangan
Islam; pentingnya permodalan dan pengelolaan keuangan yang bijak berkaitan erat
dengan konsep kemaslahatan umum; amanah; dan profesionalisme. Islam
mendorong pengelolaan harta dan sumber daya dengan hati-hati agar tidak jatuh
pada kerugian yang merugikan banyak pihak. Hal ini sesuai dengan firman Allah

dalam QS Al-Hasyr ayat 18 yang berbunyi:

OF 15815 Sl o G i Sl 1580 15k Gl el

“Wahai orang-orang yang beriman; bertakwalah kepada Allah dan
hendaklah setiap orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari
esok (akhirat). Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah maha Telitii
Terhadap apa yang kamu kerjakan.”

Dalam ayat ini menjelaskan bahwa Allah memerintahkan orang-orang
beriman agar bertakwa kepada Allah dengan sungguh-sungguh melakukan semua
perintah Allah dan menjauhi larangan-Nya serta memperhatikan hari esok; akhirat
(Qur’an Kemenag; 2025). Dalam hal perusahaan; melalui ayat ini dapat diketahui
pentingnya perencanaan dan evaluasi terhadap tindakan yang diambil; termasuk
dalam hal keuangan dan manajemen sumber daya. Membangun struktur
permodalan yang kuat dan menghindari financial distress merupakan bagian dari
upaya perencanaan dan tanggung jawab yang sesuai dengan ajaran Islam. Dengan
demikian; capital tidak hanya menjadi indikator finansial; tetapi juga bentuk

tanggung jawab manajemen dalam menjaga keberlanjutan perusahaan;

menghindari krisi keuangan; dan menciptakan nilai tambah secara konsisten.
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BAB YV

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini dilakukan dengan tujun mengetahui pengaruh kesehatan

bank yang diukur dengan pendekatan RGEC (risk profile; good corporate

governance, earnings, dan capital) terhadap nilai perusahaan; baik secara langsung

maupun tidak langsung melalui financial distress sebagai variabel intervening pada

bank konvensional yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2020-2023.

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis dan path analysis yang telah dilakukan; maka

dapat disimpulkan hal-hal sebagai berikut:

1.

Risk profile yang diukur dengan rasio Non-Performing Loan (NPL) tidak
berpengaruh signifikan secara langsung terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa risiko kredit yang tinggi belum tentu dapat langsung
menurunkan persepsi investor terhadap value suatu bank. Investor lebih
mempertimbangkan faktor lain seperti reputasi dan strategi jangka panjang
sehingga profil risiko bukan menjadi satu-satunya indikator utama dalam
menilai bank di pasar.

Good Corporate Governance (GCQG) terbukti berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Tata kelola perusahaan yang baik
memberikan sinyal positif kepada investor mengenai integritas dan
efisiensi manajemen. Hal ini sejalan dengan teori agensi yang menekankan

pentingnya pengawasan terhadap manajemen agar tidak merugikan
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investor selaku pemilik modal. Oleh karena itu; GCG menjadi faktor
penting dalam meningkat kepercayaan pasar.

Earnings yang diukur dengan ROA tidak berpengaruh signifikan secara
langsung terhadap nilai perusahaan. Meskipun laba penting dalam
operasional perusahaan; investor tampaknya tidak menjadikannya sebagai
indikator utama dalam menentukan nilai perusahaan. Hal ini dapat
disebabkan oleh laba yang fluktuatif atau tidak berkelanjutan sedangkan
investor lebih fokus pada prospek jangka panjang.

Capital yang diukur melalui Capital Adequacy Ratio (CAR) berpenngaruh
poitif dan signifikan secara langsung terhadap nilai perusahaan. Modal
yang kuat mencerminkan stabilitas dan kemampuan perusahaan dalam
menghadapi risiko; sehingga menjadi faktor yang menarik bagi investor.
Hal ini juga menunjukkan kesiapan perusahaan dalam mematuhi regulasi
dan mempertahankan operasionalnya. Dengan demikian; capital menjadi
komponen penting dalam membentuk persepsi positif pasar.

Financial distress yang diukur oleh Altman Z-score menunjukkan
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini
menunjukkan semakin tinggi Altman Z-score dapat meningkatkan nilai
perusahaan.

Risk profile berpengaruh negatif dan signifikan terhadap financial distress.
Artinya semakin tinggi risiko kredit yang dimiliki bank maka akan

semakin tinggi potensi bank mengalami tekanan keuangan. Hal ini
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10.

mencerminkan pentingnya pengelolaan risiko kredit secara hati-hati untuk
menjaga stabilitas keuangan.

Good Corporate Governance (GCG) tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap financial distress mneskipun GCG merupakan salah satu
indikator penting dalam tata kelola perusahaan. Hasil ini menunjukkan
bahwa implementasi GCG belum secara langsung berdampak pada
perbaikan kondisi keuangan perusahaan. Hal ini disebabkan oleh
perbedaan dalam penerapan GCG atau lemahnya pengawasan internal.
Earning diketahui berpengaruh positif dan signifikan terhadap financial
distress. Artinya; laba yang diperoleh bank mampu mengurangi tekanan
keuangan. Efisiensi pengelolaan pengelolaan aset dapat mendorong
perusahaan dalam menekan potensi financial distress.

Capital yang diukur melalui Capital Adequacy Ratio (CAR) berpengaruh
poitif dan signifikan terhadap financial distress. Artinya; semakin tinggi
CAR semakin kecil perusahaan mengalami tekanan keuangan. Modal yang
kuat mampu menutupi kerugian dan menjaga kelangsungan operasional
perusahaan. Hal ini menunjukkan pentingnya menjaga kecukupan modal
untuk mengurangi risiko kebangkrutan.

Risk profile berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan melalui
financial distress. Artinya; kondisi risiko kredit dapat menurunkan nilai
perusahaan apabila terjadi peningkatkan tekanan keuangan. Oleh karena
itu; risiko kredit harus ditekan untuk menghindari dampak negatif terhadap

nilai perusahaan.
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11.  GCG diketahui tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan melalui
financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa peran GCG dalam menekan
financial distress tidak terlalu kuat untuk memengaruhi nilai perusahaan
secara tidak langsung. Oleh karena itu; diperlukan penguatan penerapan
prinsip GCG agar dapat memberikan dampak nyata pada kondisi keuangan
perusahaan.

12.  Earnings berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan melalui
financial distress. Artinya; laba perusahaan dapat berdampak pada nilai
perusahaan jika perusahaan mampu memperbaiki kondisi keuangannya.
Hal ini menunjukkan bahwa peran earnings lebih berdampak secara tidak
langsung melalui perbaikan kondisi keuangan.

13.  Capital memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan melalui
financial distress. Hal ini menunjukkan bahwa modal yang kuat tidak
hanya berdampak langsung pada nilai perusahaan tetapi juga secara tidak
langsung dengan menurunkan tekanan keuangan. Oleh karena itu; menjaga
kecukupan modal merupakan salah satu strategi utama untuk
mempertahankan nilai perusahaan.

Dengan demikian; dapat disimpulkan bahwa financial distress merupakan
variabel intervening penting yang memediasi hubungan antara beberapa indikator
kesehatan bank khususnya risk profile; earnings; dan capital terhadap nilai

perusahaan.
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5.2 Saran

Berdasarkan hasil temuan penelitian; terdapat beberapa saran yang

diberikan untuk perusahaan ataupun peneliti selanjutnya dengan harapan dapat

menjadi bahan evaluasi dan acuan perbaikan di masa mendatang. Adapun saran

yang dapat diberikan adalah sebagai berikut:

1.

Bagi Manajemen Perbankan

Perusahaan perbankan konvensional di Indonesia perlu memperkuat sistem
manajemen risiko dan pengelolaan keuangan guna meminimalkan kemungkinan
terhadinya financial distress. Hal ini dapat dilakukan melalui evaluasi berkala
terhadap profil risiko kredit; efisiensi pengelolaan aset; serta peningkatan
struktur permodalan untuk menjaga stabilitas nilai perusahaan.

Bagi Akademisi dan Peneliti Selanjutnya

Penelitian ini masih memiliki keterbatasan dari sisi variabel dan tahun penelitian
yang digunakan. Oleh karena itu; untuk penelitian lanjutan disarankan agar
menambah variabel lainnya seperti likuiditas; efisiensi operasional; ekonomi
makro; atau CSR sebagai faktor tambahan yang mungkin memiliki pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Selain itu; cakupan sampel dapat diperluas untuk
tahun-tahun sebelumnya dan tidak terbatas pada bank konvensional saja
melainkan pada bank syariah atau lembaga keuangan non-bank untuk

mendapatkan gambaran yang lebih komprehensif.
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Lampiran 1 Hasil Uji Model Regresi Data Panel

1. Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests

Equstion: Untitled

Test cross-section fixed effects

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic df Prab. Effects Test Statistic df. Prob.
Cross-section F 5752183 (17.48) 0.0000  Cross-section F 13331481 (17.50) 0.0000
Cross-section Ghi-square 78 005585 17 p.oopo  ‘Cross-section Chi-square 131.514822 17 0.0000
2. Uji Hausman
Correlated Random Effects - Hausman Test Correlsted Random Effects - Hausman Test
Enqustion: Untitled Equation: Untitled
Test crozs-section random effects Test cross-section random effects
Chi-2q ) Chi-Sq.
Test Summary Statistic ~ Chi-Sq. df Prob. Tast Summary Stafistic  Chi-Sq. df Prob.
‘Cross-section random 2707836 5 0.7448 Cross-section randam 1.709351 4 07728
Cross-section random effects test comparisons: Cross-section randem s test comparisons:
arisble Fized Random an(Diff.) Prob. . N N
Variable Fixed Random War(Diff.) Prob.
SERD1 -0.301152 -0ogza1z2 0.031082 0.1752
SERO2 -0.521054 0530415 0.131042 0.7588 SERO1 0.055038 0.002327 0.002418 0.4502
SERO3 -0.062754 0.038482 0.008743 0.3050 SEROZ -0.123830 -0.182529 0.008275 0.4758
SERD4 0.352938 0.480232 0.085744 0.7387 SERDZ 0.005808 0.037802 0.000850 02254
SEROS -0.219040 -0.380216 0.073288 0.5687 ZERD4 0827318 0506522 0.001426 o.5818
3. Uji Hausman
Lagrange Mulliplier Tesfs for Random Effects Lagrange Mulfiplier Tests for Random Effects
MNull hypotheses: Mo effects Mull hypotheses: Mo effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Fagan) and one-sided Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(&l others) alternatives (all others) alfernatives
Test Hypothesis Test Hypothesis
Crass-section Time Both Crass-saction Time Bath
Breusch-Fagan 2897354 1.504174 30.48271 Breusch-Fagan 82.776808 0.928778 B84.70874
(0.0000) (0.2200) (0.0000) [0.0000) [0.3352) [0.0000)
Honda 5383172 -1.228448 2 536248 Honda 7028048 -0.953730 4 865528
(0.0000) (0.8900) (0.0018) (0.00007 [0.8324) [0.0000)
King-Wu 5383172 -1.228448 0.854165 King-\\u 7080042 -0.983730 2204458
[0.0000) [0.8200) [0.1700) (0-0000) (0.8324) (0.0137)
Standardized Honda 8.7847T15 -1.020513 0267300 Standardized Honda 9.320828 -0.728539 2503330
(00000 (0.8483) (0.3248) (000007 [0.7582) (0.0081)
Standardized King-Wu B.7847T15 -1.020813 -1.307E03 Standardized King-WWu 5320828 -0.728538 0L0Ene2T
(0.0000) (0.8453) [0.8045) (0-0000) (0.7582) (0.4721)
Gourierouy, et &l. - - 2807354 Gourierow, et al. - - 83.77608
(000000 (0.0000)
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Lampiran 2 Hasil Uji Asumsi Klasik

1. Uji Normalitas

10
Series: Residuals
Sample 172
8 Observations 72
6 Mean 1.26e-16
Median -0.083582
Maximum 0.727134
4 Minimum -0.540261
Std. Dev. 0.302018
2 Skewness 0.604962
I I I I Kurtosis 2.662636
. 1 HREEN il =N
0.4 0.2 0.0 0.2 0.4 0.6 Jarque-Bera  4.733188
Probability 0.093800
7 Series: Residuals
Sample 172
6 Observations 72
5
Mean -1.94e-16
4 Median -0.102988
Maximum 1.569834
3 Minimum -1.271384
Std. Dev. 0.635598
2 Skewness 0.486256
1 II I I I II II Kurtosis 2.838022
0 I I I II Jarque-Bera  2.916055
-1.0 0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 Probability 0.232695

2. Uji Multikolinearitas

SER01 SERD2 SER03 SERD4 SER05 SEROG

SERO1 SERD2 SERO3 SERD4 SERO5 SEROG
SERO1 1.000000 -0.117548 -0.162985 -0.087141 0.231355 -0.059847
E=iel  -0.1175449 1.000000 -0.366266 0.212451 -0.130808 -0.269927
=il -0.162985 -0.366266 1.000000 0.093043 0.278426 0.185275
E=UEE -0.087141 0.212451 0.093043 1.000000 0.652660 0.023868
SERDS 0.231355 -0.130908 0.278426 0.652660 1.000000 -0.101173
=l -0.059847 -0.269927 0.185275 0.023868 -0.101173 1.000000

x1 K2 Hd £
1.000000 -0.117549 -0.162985 -0.087141 0.231355
-0.117549 1.000000 -0.366266 0.212451 -0.130908
-0.162985 -0.366266 1.000000 0.093043 0273426
-0.087141 0.212451 0.095043 1.000000 0.652660
0.231355 -0.130908 0.278426 0.652660 1.000000
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Lampiran 3 Hasil Path Analysis

1. Uji Regresi Data Panel

Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 02/27/2% Time: 11:53
Sample: 172

Included observations: 72

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
z -0.669030 0.259047 -2.582662 0.0120
X1 0.036319 0.071363 0.508935 0.6125
X2 -0.772493 0.291002 -2.654600 0.0099
X3 0.100688 0.082647 1.218298 0.2274
x4 0.613527 0.269713 2.274740 0.0262
C -1.195534 0.775913 -1.540809 0.1281
R-squared 0.174484 Mean dependent var 0.102187
Adjusted R-squared 0.111956 S.D. dependent var 0.699556
S.E. of regression 0.659234  Akaike info criterion 2.084178
Sum squared resid 28.68289 Schwarz criterion 2.273900
Log likelihood -69.03042 Hannan-Quinn criter. 2.159707
F-statistic 2790198 Durbin-Watson stat 1.109452
Prob(F-statistic) 0.023980
Dependent Variable: £
Method: Least Squares
Date: 02/27/25 Time: 11:53
Sample: 172
Included observations: 72
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
X1 0.116452 0.030501 3.817967 0.0003
X2 -0.260860 0.133488 -1.954180 0.0549
X3 0.085628 0.037547 2.280538 0.0258
X4 0.756517 0.087394 5.696379 0.0000
c -1.911543 0.281722 -6.785209 0.0000
R-squared 0.601938 Mean dependent var 0.386166
Adjusted R-squared 0.578173 S.D. dependent var 0.478693
S.E. of regression 0.310902 Akaike info criterion 0.568239
Sum squared resid 6.476236 Schwarz criterion 0.726341
Log likelihood -15.45662 Hannan-Quinn criter. 0.631180
F-statistic 25.32886 Durbin-Watson stat 0.665718
Prob(F-statistic) 0.000000
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2. Sobel Test

Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
a |-0.116452 | Sobel test:|-3.77692569  ||0.02062786  |[0.00015878 |
b |0.669030 |  Aroian test:|-3.77415806  ||0.02064298  |[0.00016055 |
5a|0.030501 |Goodman test: |-3.77969942  |(0.02061272  |[0.00015702 |
55(0.0259047 || Resetall || Calculate |
Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
a |0.260860 | Sobel test: (194861293  |[0.08956277  ||0.05134167 |
b |0.669030 |  Aroian test:[1.94716217  |[0.0896295  |[0.0515153 |
52/0.133488 |Goodman test: |1.95006695  ||0.08949599  ||0.05116814 |
55(0.0259047 || Resetall || Calculate |
Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
2 |0.085628 | Sobel test:|2.27171555  |/0.02521781  [[0.0231037 |
b |0.669030 |  Aroian test:|2.27002771  |/0.02523656  |[0.0232059 |
5.|0.037547 |Goodman test: |2.27340717  |/0.02519905  |[0.02300165 |
5,(0.0259047 || Resetall || Calculate |
Input: Test statistic: Std. Error: p-value:
a |0.756517 | Sobel test:|8.20763453  ||0.06166607  |/0.00000000 |
b |0.669030 |  Aroian test:[8.20210896  |[0.06170761  |/0.00000000 |
52|0.087394 |Goodman test:[8.21317129  |[0.0616245  |/0.00000000 |
55(0.0259047 || Resetall || Calculate |
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