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BAB I  

 

PENDAHULUAN 
 

1.1. Latar Belakang 

Pada tahun 2020 virus corona mulai menyebar negara-negara di seluruh 

dunia. Dikutip dari situs resmi Kementerian Koordinasi Kemaritiman dan Investasi 

(2022), pada tanggal 11 Maret tahun 2020 World Health Organization (WHO) 

menyatakan pandemi Corona Virus Disease 2019 (COVID-19) sebagai Global 

Pandemic. 

Akibat pandemi Covid 19 ini, aktivitas ekonomi global menurun drastis pada 

awal pandemi hingga sampai dengan awal tahun 2023. Dunia secara perlahan 

berpotensi mengalami resesi global pada tahun 2023 dikarenakan bank sentral di 

dunia bersama-sama meningkatkan suku bunga sebagai respon terhadap inflasi 

diikuti dengan serangkaian krisis keuangan pada negara berkembang dimana hal 

tersebut akan berdampak merugikan secara permanen (worldbank.org). 

Prediksi mengenai resesi ini juga disampaikan oleh Direktur Pelaksana 

International Monetary Fund (IMF), Kristalina Georgieva menyampaikan bahwa 

IMF memproyeksikan pada setengah perekonomian di dunia akan mengalami resesi 

pada tahun ini. Dimana resesi tersebut akan dirasakan oleh jutaan orang yang 

tinggal di negara yang tidak mengalaminya secara langsung (money.kompas.com). 

Proyeksi tersebut, didukung dengan beberapa indikasi yang sudah terlihat, seperti 

adanya kenaikan secara agresif terkait suku bunga acuan yang dilakukan bank 

sentral di berbagai negara dalam upaya meredam laju inflasi.  

Jika langkah yang di ambil bank sentral oleh berbagai negara adalah 

menaikkan suku bunga, maka salah satu sektor yang akan terdampak adalah sektor 

Perbankan. Menurut Allen, Gale (2000) Tingkat suku bunga yang tinggi dapat 

mempengaruhi stabilitas keuangan secara negatif, karena dapat merusak kapasitas 

peminjam untuk membayar pinjaman mereka, dan meningkatkan tingkat gagal 

bayar. Hal ini senada dengan hasil penelitian Rodrigo Coelho et. al. (2023) yang 

http://www.worldbank.org/
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menyatakan bahwa kenaikan suku bunga yang cepat memengaruhi posisi 

solvabilitas dan likuiditas bank. Padahal sektor Perbankan merupakan salah satu 

sektor penggerak perekonomian suatu negara. Karena, menurut Jeanne Gobat 

sebagai senior economist IMF, jika suatu bank tersebut dinyatakan bangkrut, maka 

dampaknya tidak hanya dirasakan oleh nasabah, tetapi juga berdampak ke bank 

lainnya dan pasar secara keseluruhan. 

Fenomena yang terjadi belakang ini ialah The Federal Reserve (Bank Sentral 

Amerika Serikat) yang menaikkan suku bunganya yang semula di tahun 2021 

senilai 0.25 % menjadi 5% pada Maret 2023. Akibat dari kenaikan suku bunga yang 

signifikan ini, tampaknya menjadi salah satu sebab dari beberapa bank yang ada di 

Amerika mengalami kebangkrutan pada tahun 2023 ini. Di antaranya adalah Silicon 

Valley Bank, Signature Bank, Silvergate Bank dan First Republic Bank.  

Adanya perubahan lingkungan ekonomi global dan Bank Runs seperti yang 

terjadi di Amerika Serikat tersebut, tidak hanya karena perusahaan dihadapkan 

dengan intensitas persaingan yang ketat namun juga akibat kegiatan operasional 

yang tidak pasti, sehingga perusahaan tidak dapat mengenali adanya tanda kesulitan 

keuangan dan mengambil tindakan pada fase awal saat akan mengalami 

kebangkrutan, hal ini tidak hanya berdampak kerugian besar bagi pemegang saham, 

kreditor, manajemen dan stakeholder lainnya, tetapi juga mempengaruhi stabilitas 

ekonomi dan sosial suatu negara (Sun dan Li, 2009). Menurut Toto (2011), 

kebangkrutan (bankruptcy) adalah kondisi dimana perusahaan tidak mampu lagi 

untuk melunasi kewajibannya. Kondisi ini biasanya tidak muncul begitu saja di 

perusahaan. Ada indikasi awal dari perusahaan tersebut yang biasanya dapat 

dikenali lebih dini jika laporan keuangan di analisis secara lebih cermat. Oleh 

karena itu, sistem peringatan dini (early warning sytem) dapat berperan penting 

dalam mencegah perusahaan dari kebangkrutan. Sistem peringatan dini (early 

warning system) ini bisa dilakukan dengan menilai tingkat kesulitan keuangan 

(Financial Distress) sebuah perusahaan. Kesulitan keuangan (Financial Distress) 

adalah proses penurunan kondisi keuangan perusahaan sebelum mengalami 

likuidasi atau kebangkrutan (Platt et al., 2002). Brahmana (2007) menyatakan jika 
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perusahaan menunjukkan laba bersih negatif, perusahaan melakukan aksi merger, 

nilai buku ekuitas negatif dan laba operasi negatif maka perusahaan tersebut dapat 

dikategorikan dalam kondisi financial distress. 

Untuk mengukur tingkat financial distress sendiri terdapat banyak metode, di 

antaranya Altman’s Model oleh Edward Altman (1968) dari Amerika Serikat, 

Springate Model oleh Gordon L.V Springate (1978) dari Kanada, Data stream’s 

Model oleh Marais (1979) dari UK, metode prediksi oleh Zmijewski (1983), Fulmer 

Model (1984) dari US, dan Ca-score Model (1987) dari Kanada. Namun, untuk 

mengukur tingkat financial distress pada sektor perbankan, dari hasil penelitian-

penelitian sebelumnya membuktikan bahwa Model Bankometer dapat digunakan 

untuk menentukan financial distress untuk bank (Africa, 2018; Laila dan 

Widihadnanto, 2017; Sari, D dan Rachma, 2020). Model Bankometer ini 

dikembangkan oleh Shar, et. al (2010) dimana rasio-rasio yang digunakan dalam 

model ini ialah Capital Adequacy Ratio (CAR), Capital to Assets Ratio (CA), 

Equity to total Assets (EA), Non-Performing Loan (NPL), Cost to Income ratio 

(CIR), Loans to Assets (LA). 

Jika suatu perusahaan mengalami financial distress maka dapat diramalkan 

akan sangat mempengaruhi nilai perusahaan tersebut, yang tentunya mempengaruhi 

nilai jual saham perusahaan di pasar modal. Hal ini seperti yang terjadi pada kasus 

bangkrutnya Sillicon Valley Bank (SVB) di Amerika Serikat, dilihat dari data Wall 

Street Journal (SWJ) dalam beberapa hari harga saham SVB turun drastis yaitu 

yang awalnya senilai US$ 267 pada tanggal 8 Maret 2023 turun menjadi US$ 106 

atau turun sebanyak -60.41% pada tanggal 9 Maret 2023 hingga akhirnya 

dinyatakan ditutup untuk melindungi para nasabah. Kejadian ini sesuai dengan hasil 

penelitian Indy Prasetyo dan Sutrisno (2022) bahwa financial distress berpengaruh 

positif terhadap nilai perusahaan. Menurut Tobin (1969) nilai perusahaan adalah 

kinerja perusahaan yang menunjukkan suatu performa manajemen dalam 

mengelola aktiva perusahaan. Tobin mengeluarkan sebuah rumus untuk 

menghitung nilai sebuah perusahaan yang dikenal denganl Tobin’s Q yang 

kemudian rumus ini disederhanakan kembali oleh Chung & Pruitt (2015).  
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Selain itu juga menurut penelitian Yana & Purwanto (2022) menunjukkan 

bahwa financial distress memiliki efek positif pada peningkatan nilai perusahaan. 

Namun, berbeda dengan hasil penelitian yang di lakukan oleh Sudarma & Sari 

(2020) dan Utami et al., (2022)  menyatakan bahwa financial distress berdampak 

negatif terhadap nilai perusahaan. Sedangkan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Sumaryati & Tristiarini (2018), Tamarani, L. (2015), Sumaryati & Tristiarini 

(2018) dan Renalita & Tanjung (2023) bertentangan dengan penelitian di atas 

karena hasil penelitiannya menunjukkan bahwa financial distress berpengaruh 

tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  

Faktor lain yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah rasio 

solvabilitas. Rasio solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh 

mana aktiva perusahaan dibiayai dibiayai oleh utang. Leverage keuangan yang 

tinggi menunjukkan bahwa struktur modal usaha lebih banyak menggunakan utang 

dibandingkan dengan modal sendiri. Struktur modal merupakan gambaran bentuk 

struktur permodalan perusahaan yang terdiri atas utang dan modal sendiri yang 

menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan (Fahmi, 2015). Berdasarkan 

penelitian Yana & Purwanto (2022) menyatakan bahwa struktur modal menjadi 

faktor yang penting dalam mempengaruhi nilai perusahaan. Hal ini di dukung oleh 

penelitian Rizki et al., (2018) dan Nindy Alisa et al. (2022) menunjukkan bahwa 

struktur modal berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sama halnya dengan 

penelitian yang di lakukan Putra dan Wiagustini (2013) dan Bon & Hartoko (2022) 

dalam penelitiannya membuktikan bahwa rasio solvabilitas berpengaruh positif 

terhadap nilai perusahaan, semakin tinggi leverage dapat meningkatkan nilai 

perusahaan. Namun, hasil penelitian-penelitian tersebut berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Cahyadi (2017) dan Warisman dan Andi (2022) 

yang menunjukkan bahwa struktur modal yang diproksikan dengan debt to equity 

ratio (DER) tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Faktor selanjutnya yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan adalah adalah 

ukuran perusahaan (Mardiyah, 2002). Ukuran perusahaan adalah suatu skala yang 

dapat diklasifikasikan besar kecilnya besar kecilnya perusahaan menurut berbagai 
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cara, antara lain: total aktiva log size, nilai pasar saham, dan lain-lain (Mardiyah, 

2002; Widaryanti, 2009). Kondisi perusahaan tidak semuanya berukuran besar. 

tidak semuanya besar, artinya ada juga perusahaan yang berukuran kecil. 

perusahaan sehingga untuk perusahaan yang berskala kecil lebih lebih sulit untuk 

mendapatkan akses permodalan daripada perusahaan berskala besar perusahaan 

berskala besar di pasar modal. Fenomena ini dalam persaingan setiap perusahaan 

akan berjalan sesuai dengan kondisinya, perusahaan besar akan memiliki akses 

yang lebih besar sedangkan perusahaan yang lebih kecil akan memiliki akses yang 

lebih kecil pula, masing-masing perusahaan tersebut harus mampu membaca situasi 

pasar situasi pasar agar dapat melakukan ekspansi bisnisnya untuk mendapatkan 

keuntungan yang sebesar-besarnya.  

Dalam penelitian Hermuningsih (2012), Soliha dan Taswan (2002) dan 

Fauziah (2021) nilai perusahaan dipengaruhi secara signifikan dan positif oleh 

ukuran perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan, maka semakin tinggi nilai 

perusahaan dan sebaliknya semakin kecil ukuran perusahaan maka semakin besar 

pula nilai perusahaan. Namun, hal ini berbeda dengan hasil penelitian yang di 

lakukan Linawati et al., (2022) yang menyatakan bahwa ukuran bank berpengaruh 

negatif terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, penelitian yang di lakukan oleh 

Bon & Hartoko (2022) dan Wahyudi & Sholahuddin (2022) menunjukkan hasil 

sebaliknya, yaitu ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap nilai Perusahaan. 

Pada hasil penelitian-penelitian yang telah disebutkan di atas menunjukkan 

adanya ketidakkonsistenan hasil temuan. Adanya perbedaan hasil temuan itu 

menarik penulis untuk meneliti ulang pengaruh financial distress terhadap nilai 

Perusahaan, pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan dan pengaruh 

ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan. 

Berkaitan dengan aspek fenomena empirisnya, sektor perbankan di wilayah 

Asia Tenggara dalam hal ini negara-negara yang masuk sebagai anggota 

Assosiation of South East Asian (ASEAN) menarik untuk di amati. Karena negara-

negara di wilayah ASEAN sebagian besar merupakan negara berkembang. Di 

tengah kondisi ekonomi global yang sedang bergejolak, negara-negara berkembang 
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lebih mudah terdampak. Berdasarkan penelitian Anggraeni, et. al. (2020) hasilnya 

mengungkapkan bahwa perbankan di pasar yang lebih maju di ASEAN, seperti di 

Thailand, Malaysia, dan Singapura, sangat sensitif terhadap gangguan ekonomi 

global. Temuannya juga mengungkapkan bahwa selama krisis keuangan global, 

kinerja bank berada pada titik terlemah sebelum pemulihan yang signifikan dan 

berdasarkan penelitian Isnurhadi, Sulastri, Saftiana Y, & Jie F (2023) terkait risiko 

pada industri perbankan di negara ASEAN memperlihatkan bahwa negara yang 

memiliki risiko paling tinggi dalam industri perbankan adalah negara Indonesia, 

Thailand, Filipina, Malaysia dan Singapura. 

Belajar dari pengalaman sebelumnya, negara-negara ASEAN pernah 

terdampak Krisis Keuangan Asia (1997-1998) dan Krisis Keuangan Global (2008-

2009). Pada saat tersebut, banyak bank di negara-negara ASEAN dinyatakan 

bankrut, seperti di Indonesia terdapat 16 bank yang dilikuidasi pada saat Krisis 

Keuangan Asia (1997-1998) sementara di Thailand terdapat 58 perusahaan 

keuangan dinyatakan bangkrut. Saat krisis-krisis ini terjadi negara-negara di 

kawasan ASEAN meningkatkan suku bunga mereka. Sama seperti kondisi 

perekonomian saat ini, di tengah isu resisi global dan dampak dari kenaikan suku 

bunga AS. Negara-negara ASEAN saat ini banyak menaikkan suku bunga. Seperti 

data pada tabel 1.1 di bawah ini yang menyajikan pergerakan tingkat suku bunga 

pada negara-negara ASEAN. Terlihat 7 dari 11 negara anggota ASEAN menaikkan 

suku bunga negaranya semakin tinggi di awal tahun 2023 ini.  

Tabel 1.1 Tingkat Suku Bunga (Interest Rate) Negara-negara ASEAN 

 

 
 Sumber: diolah dari berbagai sumber 

No Countries  2020 (% ) 2021 (% ) 2022 (% ) MEI 2023 (% )

1 Brunei Darussalam                  5,50              5,50                5,50                     5,50 

2 Filipina                  2,00              2,00                5,50                     6,25 

3 Indonesia                  3,75              3,50                5,50                     5,75 

4 Kamboja                  0,60              0,61                0,70                     0,88 

5 Laos                  4,00              3,00                6,50                     7,50 

6 Malaysia                  1,75              1,75                2,75                     3,00 

7 Myanmar                  9,50              7,00                7,00                     7,00 

8 Singapore                  0,18              0,07                1,65                     3,65 

9 Timor Leste                11,28            11,03              11,03  N/A 

10 Thailand                  0,50              0,50                1,25                     1,75 

11 Vietnam                  4,00              4,00                6,00                     6,00 
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Dampak kenaikan suku bunga di negara-negara ASEAN ini sangat 

mempengaruhi kondisi keuangan pada sektor perbankan negara masing-masing. 

Menurut Coelho et al. (2023) berdasarkan penelitiannya menunjukkan bahwa 

kenaikan suku bunga yang cepat memengaruhi posisi solvabilitas dan likuiditas 

bank melalui berbagai saluran yang saling berhubungan. Seperti halnya bank 

global, bank-bank ASEAN juga terpapar risiko kredit (Non-Performing Loan / 

NPL). Risiko kredit muncul karena peningkatan kredit macet, dan pinjaman ini 

menimbulkan kekhawatiran bagi sektor perbankan negara maju maupun negara 

berkembang (Alandejani & Asutay, 2017). Jika dilihat pada tabel di bawah, tiap-

tiap negara anggota ASEAN menunjukkan bahwa adanya perbedaan fluktuasi 

tingkat NPL. 

 
 

Grafik 1.1 Non-Performing Loan (NPL) Negara- Negara Asia Tenggara 
Sumber: diolah dari berbagai sumber 

 

Semakin tinggi rasio NPL maka semakin menurun kinerja atau profitabilitas 

perbankan dan juga laba yang diperoleh bank. Bank dengan nilai NPL yang tinggi 

akan memperbesar biaya baik pencadangan aktiva produktif maupun biaya lainnya, 

sehingga berpotensi terhadap kerugian bank (Mawardi, 2005 dalam Perkasa, 2007). 

Berdasarkan hasil penelitian Suhartanto et al. (2022) Non-Performing Loan (NPL) 

berpengaruh terhadap prediksi terjadinya potensi financial distress.  
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Grafik 1.2 Debt to Asset Ratio (DER) Negara-Negara di Asia Tenggara 
Sumber: bank focus dan annual report (diolah) 

 

Berdasarkan grafik 1.2 Debt to Asset Ratio (DER) Negara-Negara di Asia 

Tenggara memperlihatkan pergerakan rasio DER selama periode 2018-2022 pada 

Negara-negara di Asia Tenggara dimana Malaysia dan Filipina memiliki presentase 

rasio DER paling rendah sedangkan Indonesia dan Singapura memiliki presentase 

rasio DER yang tinggi selama periode 2018-2022. Debt to Equity Ratio (DER) atau 

rasio total utang terhadap total ekuitas merupakan rasio yang menggambarkan 

komposisi antara jumlah dana yang berasal dari utang dengan jumlah dana yang 

berasal dari Perusahaan. Sebagai contoh di Indonesia, diatur dalam Peraturan 

Menteri Keuangan RI Nomor 169/PMK.010/2015, jika persentase DER bernilai 4 

kali atau total utang melebihi 400% dari total ekuitas maka pajak yang dibebankan 

ke perusahaan maksimal hanya sebesar 4:1 sementara penerapan ketentuan 

perbandingan antara utang dan modal tersebut dikecualikan untuk bank 

dikarenakan hutang yang dibentuk oleh bank merupakan dana nasabah yang 

nantinya akan disalurkan kembali sehingga peningkatan persentase DER pada 

grafik di atas dapat berpengaruh ke nilai perusahaan perbankan. 
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Grafik 1.3 Total Assets (TA) Negara-Negara di Asia Tenggara 

Sumber: bank focus dan annual report (diolah) 
 

Berdasarkan grafik 1.3 Total Assets (TA) Negara-Negara di Asia Tenggara 

memperlihatkan pergerakan nilai rata-rata TA cenderung meningkat selama periode 

2018-2022. Total Assets (TA) merupakan keseluruhan harta yang dimiliki 

perusahaan atau Lembaga keuangan yang terdiri dari Total utang dan Total Ekuitas. 

Ukuran perusahaan digambarkan dengan total aset yang menunjukkan besar 

kecilnya perusahaan. Semakin besar total aset, maka semakin besar pula ukuran 

perusahaan dan besar pula modal yang akan diinvestasikan. Perusahaan dengan 

total aset yang tinggi memudahkan manajemen dalam menggunakan aktiva 

perubahan dan dapat meningkatkan nilai perusahaan. Semakin besar perusahaan, 

maka semakin menarik minat investor untuk menanamkan modalnya 

Berdasarkan uraian di atas maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian 

terhadap hal-hal tersebut yang akan di tuangkan dalam tesis dengan judul,” 

Pengaruh kesulitan keuangan, struktur modal dan ukuran perusahaan terhadap nilai 

perusahaan pada sektor perbankan di Asia Tenggara”. 
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Distress Score (FDS), pengaruh struktur modal yang diproksikan dengan Debt to 

Equity Ratio (DER) dan pengaruh ukuran perusahaan yang diproksikan dengan 

Total Assets (TA) terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan di Asia 

Tenggara. 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian di atas, tujuan dari penelitian ini untuk membuktikan 

secara empiris adanya: 

1. Pengaruh skor kesulitan keuangan / Financial Distress Score (FDS) terhadap 

nilai Perusahaan / Firm Value (FV) pada sektor perbankan di Asia Tenggara. 

2.  Pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai Perusahaan / Firm Value 

(FV) pada sektor perbankan di Asia Tenggara. 

3. Pengaruh Total Assets (TA) terhadap nilai Perusahaan / Firm Value (FV) pada 

sektor perbankan di Asia Tenggara. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

1.4.1. Manfaat Teoritis 

Temuan penelitian ini dapat memberikan justifikasi empiris terhadap 

signifikansi model bankometer kaitannya dengan evaluasi kesulitan keuangan, 

variabel struktur modal dan ukuran perusahaan pada sektor perbankan. Justifikasi 

ini dapat memperkuat teori atau konsep model bankometer yang dapat digunakan 

untuk penelitian yang relevan. 

1.4.2. Manfaat Praktis 

Manfaat praktis yang diharapkan dari penelitian ini adalah: 

1. Dapat menjadi Early Warning System (EWS) bagi Manajemen dan bank sentral 

dalam menentukan langkah-langkah preventif untuk meminimalisir risiko 

financial distress. 
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2. Dapat menjadi pertimbangan bagi investor untuk melakukan investasi ke 

Negara yang tidak berpotensi risiko financial distress. 

3. Bagi Peneliti lainnya, dapat menjadi bahan referensi atau rujukan yang 

diperlukan dalam proses penelitian yang relevan dengan penelitian ini. 
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