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MOTTO  

 

 

“Kebaikan hidup Tak Datang Tiba-Tiba, Ia Dibentuk 

Dari Pilihan-Pilihan Pribadi Setiap Hari” 
 

 

Kutipan Favorit: 

Success is not final, failure is not fatal: It is the courage to continue that counts, 

Kesuksesan bukanlah akhir, kegagalan bukanlah hal yang mematikan: yang 

terpenting adalah keberanian untuk terus melangkah. (Winston Churchill). 
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Penyusunan tesis ini dilatarbelakangi oleh pentingnya peran indikator 

keuangan dan tata kelola perusahaan dalam menentukan nilai perusahaan, 

khususnya di sektor perbankan yang sangat dinamis dan diawasi ketat. Dalam 

konteks ini, Return on Asset (ROA), Solvabilitas, Likuiditas, dan Capital Adequacy 

Ratio (CAR) menjadi faktor-faktor utama yang merepresentasikan kesehatan 

finansial perusahaan. Di samping itu, praktik Good Corporate Governance (GCG) 

diyakini mampu memperkuat hubungan antara indikator-indikator tersebut dengan 

nilai perusahaan. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain 

deskriptif. Data diperoleh dari laporan tahunan perusahaan perbankan yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2014 hingga 2022. Teknik 

pengambilan sampel dilakukan dengan purposive sampling, menghasilkan 25 

perusahaan sebagai sampel dengan total 225 unit analisis. Analisis data dilakukan 

menggunakan Moderated Regression Analysis (MRA) dengan bantuan perangkat  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Saat ini merupakan era penting pada perekonomian dunia, perekonomian 

saat ini mengalami pasang surut yang sangat drastis, mengakibatkan perusahaan-

perusahaan dari berbagai negara mengalami penurunan kinerja hingga harga saham. 

Sejak terjadinya pandemi covid-19 dari tahun 2020 hingga 2021 perekonomian 

dunia cenderung menurun. Perusahaan dalam berbagai bidang mengalami 

penurunan kinerja dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan.  

Perusahaan-perusahaan semakin berusaha untuk meningkatkan kualitas 

dalam meningkatkan manajemen dan pengelolaan perusahaan agar dapat 

berkompetisi dalam dunia perbinisan yang kompetitif, inovatif dan transformatif 

saat ini. Hal ini patut dilakukan karena tujuan utama dari sebuah perusahaan adalah 

untuk meningkatkan kesejahteraan pemilik perusahaan yang diindikasikan dari 

tingginya nilai perusahaan dan tercermin dari harga sahamnya (Amelia dan 

Sembiring, 2023).  

Banyak upaya yang dilakukan perusahaan untuk meningkatkan kinerja dan 

nilai perusahaan, setelah adanya pengaruh buruk dari pandemi covid-19 bagi 

perekonomian seluruh dunia, terutama negara berkembang seperti Indonesia. 

Kehadiran tata kelola perusahaan yang baik atau lebih dikenal dengan Good 

Corporate Governance (GCG) dapat membantu perusahaan untuk membangun 

kerpercayaan stockholders dan shareholders (Mahrani and Soewarno 2018). GCG 

yang baik sangat penting untuk melindungi dan menjaga pemangku kepentingan 
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perusahaan yaitu terkait untuk kontrol, pencegahan keruntuhan, dan depresi 

ekonomi jangka panjang (Rosiana dan Mahardhika, 2021).  

 Pada grafik 1.1 menunjukan bahwa rata-rata harga saham perusahaan tahun 

2014-2022 mengalami fluktuasi dengan angka paling rendah Rp. 4.599 pada tahun 

2020 dan paling tinggi Rp 7.629 pada tahun 2017. Rata-rata Nilai perusahaan 

perbankan mengalami hal serupa dengan fluktuasi selama peridoe 2014-2022. 

Angka tertinggi pada rata-rata nilai perusahaan perbankan adalah pada tahun 2014 

yaitu sebesar 205,48% dan paling rendah pada tahun 2021 yaitu sebesar 137,28%. 

Fluktuasi ini dapat disebabkan oleh berbagai hal yang salah satunya merupakan 

variabel-variabel tertentu seperti tingkatan sovabilitas, likuiditas, permodalan, 

profitabilitas, corporate governance, dan aspek-aspek internal maupun eksternal 

lain.  

 Pada grafik 1.1 dapat dilihat bahwa peningkatan nilai perusahaan dan harga 

saham setelah berkahirnya pandemi Covid-19 di dunia lebih signifikan. Hal ini 

dapat dijadikan sebagai informasi bahwa dengan berbagai cara perusahaan-

perusahaan di dunia khususnya perusahaan perbankan, sudah berusaha dengan 

cukup baik dalam menganggulangi kekurangan yang diakibatkan oleh pandemi 

Covid-19 yang mulai dari akhir tahun 2019. Banyak upaya yang dapat diperhatikan 

dan diawasi oleh perusahaan agar harga saham dan nilai perusahaan tidak turun 

drastis. 
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Grafik 1. 1 Rata-Rata Harga Saham dengan Nilai Perusahaan Perbankan 

yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

 Nilai perusahaan di Indonesia dapat dilihat melalui tingkat harga saham. 

Fluktuasi harga saham yang cepat naik dan turun menjadi sinyal bagi investor untuk 

memutuskan mau menanamkan modalnya di suatu perusahaan menjadi sebuah 

fenomena yang menarik untuk dibicarakan berkaitan dengan isu naik turunnya nilai 

perusahaan (Rumapea dan Silitonga, 2020).   

Pada grafik 1.2 dapat dilihat bahwa ada berbagai perubahan pada setiap 

tahunnya pada PBV, ROA, CAR, GCG, LDR dan DER perusahaan Perbankan yang 

terdaftar di BEI periode 2014-2022. Seperti nilai perusahaan yang diproksikan 

dengan Price to Book Value (PBV) memiliki nilai yang cenderung fluktuatif setiap 

tahunnya. Namun dengan nilai paling rendah pada tahun 2021 dengan angka 

137,28% yang dimana hal ini diikuti dengan perubahan peningkatan pada ROA 

dengan angka 1,87%, GCG sebesar 92,99% dan CAR dengan peningkatan pada 

205,48% 161,29% 145,57% 188,34% 163,46% 148,69% 154,23% 137,08% 159,18%
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angka 20,93%. Namun diiringi dengan penurunan LDR dengan angka 87,75%. 

Nilai Return on Asset paling rendah pada tahun 2020 dengan angka 1,20% yang 

dapat ditandai dengan periode sedang berjalannya pandemi Covid-19. Capital 

Adequency Ratio memiliki nilai paling rendah yaitu 16,16% pada tahun 2014, 

namun meningkat pada tahun selanjutnya. LDR memiliki nilai paling rendah pada 

tahun 2022 yaitu 83.50% namun meningkat pada tahun selanjutnya. Debt to Equity 

Ratio paling rendah pada tahun 2014 dengan angka 77,25% dan meningkat drastis 

pada tahun 2020 dengan angka 114,75%. Peningkatan dalam hutang ini 

kemungkinan dipengaruhi turunnya produktifitas pada saat pandemi Covid-19. 

Grafik 1. 2 Rata-Rata PBV, ROA, CAR, GCG, LDR dan DER Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

Ada banyak variabel-variabel yang dapat memperngaruhi naik turunnya 

harga saham dan nilai perusahaan. Pada penelitian ini variabel hanya dibatasi dari 

segi profitabilitas, solvabilitas, likuiditas dan capital adequency ratio untuk melihat 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

PBV 205,48% 161,29% 145,57% 188,34% 163,46% 148,69% 154,23% 137,08% 159,18%

ROA 3,23% 2,89% 2,55% 2,71% 2,00% 2,27% 1,20% 1,87% 2,65%

CAR 16,16% 18,29% 20,68% 20,49% 19,72% 20,24% 19,16% 20,93% 20,56%

DER 77,25% 82,25% 87,00% 90,25% 90,28% 98,25% 114,75% 93,50% 82,00%

LDR 90,09% 92,63% 91,67% 91,32% 96,56% 97,50% 87,75% 83,75% 83,50%

GCG 87,99% 88,74% 88,84% 90,09% 90,99% 92,14% 92,86% 92,99% 93,30%
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permodalan. Adapula faktor pendorong lainnya seperti good corporate governance 

merupakan sebuah variabel moderasi pada penelitian ini. Kemunculan corporate 

governance pertama kali dilatar belakangi oleh beberapa skandal besar yang terjadi 

di Eropa dan Amerika Serikat pada tahun 1980-an atas tindakan yang 

mengutamakan kepentingan pihak-pihak tertentu. Hal ini tentu menjadi 

pertentangan bagi pemilik saham, pimpinan perusahaan hingga karyawan. Skandal 

tersebut memberikan dampak negatif bagi perusahaan-perusahaan besar di dunia, 

dimana banyak investor yang mulai kehilangan kepercayaan untuk menanamkan 

modalnya disuatu perusahaan (Saadah et al., 2022).  

 Good corporate governance digunakan untuk mengatur hubungan antara 

berbagai pihak internal dan eksternal dalam suatu organisasi demi tercapainya 

tujuan organisasi (Nasution, 2021). Mekanisme pada penerapan GCG dapat 

menjadi kontrol bagi perusahaan sehingga tetap pada batasan yang seharusnya 

(Nurdiwaty, 2020). Good corporate governance pada penelitian ini diproksikan 

dengan Self Assestment atas penerapan Tata Kelola sebagaimana diatur dalam 

Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 55/POJK.03/2016 tentang Penerapan 

Tata Kelola Bagi Bank Umum. Self Assestment atas penerapan Tata Kelola wajib 

dilakukan oleh Bank untuk periode akhir tahun buku dan di review oleh Otoritas 

Jasa Keuangan. Para investor meyakini bahwa perusahaan yang menerapkan good 

corporate governance selalu berupaya untuk meminimalkan risiko sehingga 

meningkatkan kinerja keuangan perusahaan dan nilai perusahaan. Kinerja 

keuangan perusahaan pada penelitian ini diproksikan dengan Return on Asset. 

Solvabilitas diproksikan sebagai debt to equity ratio, untuk membandingkan hutang 
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perusahaan yang digunakan sebagai modal. Likuiditas menggunakan proksi Loan 

to Deposit Ratio untuk kemampuan bank dalam membayar kembali kewajiban 

kepada nasabah yang telah menanamkan dananya dengan kredit-kredit yang telah 

diberikan kepada para debiturnya (Kasmir, 2019). Sedangkan nilai perusahaan 

diproksikan dengan price to book value. Berikut fenomena-fenomena yang terjadi 

antara profitabilitas, solvabilitas, likuiditas, capital adequency ratio dan GCG 

terhadap nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI periode 2014-2022 : 

Grafik 1. 3 Hubungan Rata-Rata Antara Return on Asset dengan Nilai 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

 Pada grafik 1.3 di atas menunjukan fenomena pada tahun 2018-2019 rata-

rata return on asset perusahaan mengalami peningkatan pada angka 2,27%, namun 

nilai perusahaan mengalami penurunan pada 148,69%. Hal ini tidak sejalan dengan 

Signalling theory yang ditemukan Spence (1973) merupakan interaksi pihak 

pengirim (pemilik informasi) yang dimana berusaha memberikan informasi relevan 
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yang dapat dimanfaatkan oleh pihak penerima. Pihak penerima kemudian akan 

menyesuaikan perilakunya sesuai dengan pemahamannya terhadap sinyal tersebut. 

Teori signaling menjelaskan bahwa nilai return on assets yang semakin tinggi 

menggambarkan bahwa tingkat keuntungan yang dihasilkan perusahaan juga 

tinggi, hal ini akan memberikan sinyal positif kepada investor dan mendorong 

respon positif para investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan 

sehingga membuat harga saham meningkat dan meningkatkan nilai perusahaan. 

Grafik 1. 4 Hubungan Rata-Rata Antara DER dengan Nilai Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

Pada grafik 1.4 di atas menunjukan fenomena pada tahun 2017-2019 yang 

dimana debt to equity ratio menurun diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan. 

Perusahaan yang meningkatkan hutang dipandang sebagai perusahaan yang 

memiliki prospek bagus di masa mendatang, sehingga investor diharapkan dapat 
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menangkap sinyal tersebut dan dapat meningkatkan struktur modal perusahaan. Hal 

ini juga sama dengan hasil Idris (2021) semakin tinggi perusahaan menggunakan 

dana yang berasal dari hutang maka semakin tinggi nilai perusahaan. 

Grafik 1. 5 Hubungan Rata-Rata Loan to Deposit Ratio dengan Nilai 

Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

 Pada grafik 1.5 menunjukan fenomena pada tahun 2018-2019 dimana nilai 

perusahaan mengalami penurunan yang cukup signifikan dengan angka 148,69% 

namun Loan to Deposit Ratio mengalami peningkatan yang cukup kuat dengan 

angka 97,50%. Pada signalling theory oleh Spence (1973) LDR dapat dijadikan 

sebagai sinyal terhadap pemegang saham. LDR yang tinggi dapat memberikan 

sinyal kepada investor bahwa perusahaan memiliki kinerja yang baik yang dapat 

ditunjukkan melalui kemampuan bank dalam membayar kembali kewajiban kepada 

nasabah yang telah menanamkan dananya dengan kredit-kredit yang telah diberikan 
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kepada para debiturnya dengan baik. Semakin tinggi Loan to Deposit Ratio (LDR) 

menunjukkan semakin berisiko likuiditas bank tersebut, sedangkan semakin rendah 

Loan to Deposit Ratio (LDR) menunjukkan kurang efektifnya bank dalam 

menyalurkan kredit sehingga mengakibatkan hilangnya peluang bank untuk 

memperoleh keuntungan (Murni, Sabijono dan Tulung, 2019). 

Grafik 1. 6 Hubungan Rata-Rata Antara Capital Adequency Ratio dengan 

Nilai Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

Sumber : Idx.co.id (data diolah penulis) 

 Pada Grafik 1.6 di atas terdapat fenomena pada tahun 2021-2022 yang 

dimana capital adequency ratio mengalami penurunan dengan angka 20,56% 

namun nilai perusahaan mengalami peningkatan dengan angka 158,18%. Semakin 

tinggi nilai CAR suatu bank atau lembaga keuangan, akan memunculkan 

pandangan yang baik dimata investor sehingga akan mengundang ketertarikan 

mereka dalam berinvestasi dan menanamkan dananya sehingga perusahaan akan 

mengalami kenaikan nilai perusahaan yang merupakan imbas dari meningkatnya 
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rasio kecukupan modal (Wardani, Putra and Mahardika, 2023). Semakin besar nilai 

CAR perusahaan mencerminkan semakin baiknya kondisi perusahaan tersebut, dan 

semakin kecil nilai CAR perusahaan tersebut mencerminkan semakin buruknya 

kondisi perusahaan tersebut (Debora, 2023). 

Penelitian terdahulu oleh Santania dan Jonnardi (2020) dengan judul 

“Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Solvabilitas terhadap Nilai Perusahaan” 

yang bertujuan untuk mengetahui profitabilitas (ROA), likuiditas (CR), dan 

solvabilitas (DER) pada nilai perusahaan. Pada penelitian tersebut objek penelitian 

yang digunakan merupakan perusahaan manufaktur yang terdaftar BEI periode 

2014 – 2018. Hasil penelitiannya adalah profitabilitas (ROA) berpengaruh positif 

secara signifikan terhadap nilai perusahaan. Likuiditas (CR) memiliki pengaruh 

negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Sedangkan solvabilitas (DER) tidak 

berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 Perbedaan penelitian ini dengan Santania dan Jonnardi (2020) adalah 

variabel dependen, objek penelitian dan variabel moderating. Pada penelitian 

Santania dan Jonnardi (2020), tidak memiliki variabel dependen tambahan 

sedangkan pada penelitian ini menggunakan variabel dependen tambahan yaitu 

CAR. Objek penelitian pada penelitian Santania dan Jonnardi (2020) adalah 

perusahaan manufaktur yang terdaftar BEI periode 2014 - 2018 sedangkan objek 

penelitian yang digunakan penelitian ini yaitu perusahaan perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Pada penelitian Santania dan Jonnardi (2020) tidak 

menggunakan variabel moderating, sedangkan penelitian ini menggunakan variabel 

moderating yaitu GCG. 
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 Adapula beberapa research gap terdahulu mengenai ROA terhadap nilai 

perusahaan. Menurut Fadilla et al (2019); Mumtazah dan Purwanto (2020); Komala 

et al. (2021); Purba dan Mahendra (2022); dan Amelia dan Sembiring (2023); 

menemukan bahwa variabel ROA memiliki pengaruh positif yang signifikan 

terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian dari Sondakh et al (2019); Kansil et 

al (2021); Anggraini dan Widhiastuti (2020); dan Kartikasari et al (2022) 

menemukan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  

Melda et al (2022); Simanjuntak dan Hidayat (2023); Debora (2023); 

menemukan bahwa likuiditas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai 

perusahaan. Mumtazah dan Purwanto (2020); Limbong (2022) menemukan bahwa 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Kansil et al (2021); 

Dzulhijar et al (2021); dan Pranoto et al (2022) tidak berpengaruh terhadap nilai 

perusahaan. 

 Sudaryo et al (2020); Idris (2021); Ginting et al (2022), dan Amelia dan 

Sembiring (2023); menemukan bahwa variabel solvabilitas (DER) memiliki 

pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian Permana dan 

Rahyuda (2019); Dzulhijar et al. (2021); dan Purba dan Mahendra (2022) 

menemukan bahwa solvabilitas memiliki dampak negatif terhadap nilai 

perusahaan. Sedangkan menurut penelitian Sondakh et al (2019); Santania dan 

Jonnardi (2020); dan Pranoto et al. (2022) menemukan bahwa solvabilitas (DER) 

tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 Fadilla et al (2019); Kansil et al (2021); dan Zaki (2023) menemukan bahwa 

CAR berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Menurut penelitian Ashari dan 
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Azib (2020) menemukan CAR berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 

Maimunah dan Fatiani (2019); Mumtazah dan Purwanto (2020); dan Kartikasari et 

al (2022) menemukan bahwa CAR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

 Wiguna dan Yusuf (2019);  Alkhairani et al. (2020);  Al Farooque et al. 

(2020); Ningrum dan Sapari (2021); Saadah et al. (2022) menemukan bahwa GCG 

dengan proksi GCG berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. 

Nurdiwaty et al. (2019); Dewi dan Gustyana (2020); Yosephus et al. (2020) 

menemukan bahwa GCG berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 

perusahaan.; Nuryono et al. (2019);  Wahyudin et al. (2020); Purba et al. (2021) 

menemukan bahwa GCG tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 

Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2014-2022. Dalam penelitian ini nilai perusahaan 

diimpilikasikan dengan PBV sebagai variabel dependen. kinerja keuangan 

diimplikasikan sebagai ROA. GCG diimplikasikan dengan Self Assestment 

Penerapan GCG sebagai variabel moderasi. Variabel-variabel independent yaitu 

return on asset, debt to equity ratio, loan to deposit ratio, dan capital adequency 

ratio. Berdasarkan fenomena dan research gap di atas penulis tertarik melakukan 

penelitian dengan judul “Analisis Pengaruh Return on Asset, Solvabilitas, 

Likuiditas, dan Capital Adequency Ratio Terhadap Nilai Perusahaan dengan 

Good Corporate Governance Sebagai Variabel Moderasi Pada Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2014-2022”. 
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1.2 Rumusan Masalah  

Rumusan masalah penelitian yang terdapat pada penelitian ini, sebagai 

berikut:  

1. Apakah return on asset, debt to equity ratio, loan to deposit ratio, dan capital 

adequency ratio berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada Perusahaan 

Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 ? 

2. Apakah GCG dapat memoderasi pengaruh return on asset, debt to equity ratio, 

loan to deposit ratio, dan capital adequency ratio terhadap nilai perusahaan 

pada Perusahaan Perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

 

1.3 Tujuan Penelitian  

 Penelitian ini bertujuan untuk mencari bukti empiris dengan menganalisis 

antara lain : 

1. Pengaruh return on asset terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI Periode 2014-2022. 

2. Pengaruh debt to equity ratio terhadap nilai perusahaan pada perusahaan 

perbankan yang terdaftar di BEI Periode 2014-2022. 

3. Pengaruh Loan to Deposit Ratio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI Periode 2014-2022. 

4. Pengaruh capital adequency ratio terhadap nilai perusahaan pada 

perusahaan perbankan yang Terdaftar di BEI Periode 2014-2022. 

5. Pengaruh GCG terhadap nilai perusahaan pada perusahaan perbankan 

yang terdaftar di BEI Periode 2014-2022. 
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6. Pengaruh moderasi GCG pada return on asset terhadap nilai perusahaan 

pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI Periode 2014-2022 

7. Pengaruh moderasi GCG pada debt to equity ratio terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI Periode 

2014-2022. 

8. Pengaruh moderasi GCG pada Loan to Deposit Ratio terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI Periode 

2014-2022. 

9. Pengaruh moderasi GCG pada capital adequency ratio terhadap nilai 

perusahaan pada perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI Periode 

2014-2022. 

 

1.4 Manfaat Penelitian  

1. Manfaat Teoritis  

 Ditujukan untuk peningkatan ilmu pengetahuan mengenai teori return on 

asset, debt to equity ratio, Loan to Deposit Ratio, dan capital adequency ratio yang 

dapat mempengaruhi nilai perusahaan, dan GCG sebagai variabel moderasi, lalu 

bermanfaat sebagai sumber refrensi bagi peneliti selanjutnya. 
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2. Manfaat Praktis  

a. Bagi Perusahaan  

 Penelitian diharapkan dapat memberikan informasi dan ide dalam 

pengambilan keputusan yang berhubungan terhadap permodalan perusahaan di 

periode mendatang.  

b. Bagi Investor  

 Penelitian dapat dijadikan sebagai sumber informasi dan gambaran untuk 

mempertimbangkan kegiatan investasi di masa yang akan datang.   
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