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Abstract

In the midst of widespread globalization and economic dynamism, the Indonesian
banking sector has received considerable attention in research. Understanding
the financial dynamics of banking in Indonesia often starts with understanding the
general phenomena that affect the sector, such as changes in financial
regulations, global market fluctuations, and other macroeconomic factors that
affect the financial performance and market valuation of financial institutions. This
study focuses on the specific aspects of the relationship between profits and
market conditions in the Indonesian banking industry, not only on the financial
performance of banks but also how the market assesses the performance and
growth potential of financial institutions. Previous research has investigated the
factors that influence this relationship and its impact on market performance.
However, recent research suggests that our understanding of the relationship
between profitability and markets needs to be updated in response to the evolving
dynamics in the banking sector. By updating that understanding, this study aims
to provide deeper insights for banking industry stakeholders, regulators, and
researchers interested in this area. The research aims to use a detailed and
modern analytical framework to explore and analyze these relationships and
provide valuable insights to the academic and practical literature in the field of
banking in Indonesia.

Keywords: Indonesian Banking; Earnings; Market Ratios; Financial
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Abstrak

Di tengah maraknya globalisasi dan dinamisme perekonomian, sektor perbankan
Indonesia mendapat perhatian yang cukup besar dalam penelitian. Memahami
dinamika keuangan perbankan di Indonesia seringkali dimulai dengan
memahami fenomena umum yang mempengaruhi sektor ini, seperti perubahan
peraturan keuangan, fluktuasi pasar global, dan faktor makroekonomi lainnya
yang mempengaruhi kinerja keuangan dan penilaian pasar lembaga keuangan.
Kajian ini berfokus pada aspek spesifik hubungan antara keuntungan dan kondisi
pasar pada industri perbankan Indonesia, tidak hanya pada kinerja keuangan
perbankan namun juga bagaimana pasar menilai kinerja dan potensi
pertumbuhan lembaga keuangan. Penelitian sebelumnya telah menyelidiki
faktor-faktor yang mempengaruhi hubungan ini dan dampaknya terhadap kinerja
pasar. Namun, penelitian terbaru menunjukkan bahwa pemahaman kita tentang
hubungan antara profitabilitas dan pasar perlu diperbarui sebagai respons
terhadap dinamika yang berkembang di sektor perbankan. Dengan memperbarui
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pemahaman tersebut, penelitian ini bertujuan untuk memberikan wawasan yang
lebih mendalam bagi para pemangku kepentingan industri perbankan, regulator,
dan peneliti yang tertarik pada bidang ini. Penelitian ini bertujuan untuk
menggunakan kerangka analisis yang rinci dan modern untuk mengeksplorasi
dan menganalisis hubungan-hubungan tersebut dan memberikan wawasan
berharga terhadap literatur akademis dan praktis di bidang perbankan di
Indonesia.

Kata Kunci: Perbankan Indonesia; Pendapatan; Rasio Pasar; Kinerja

Keuangan; Evaluasi Pasar

PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi dan dinamika ekonomi yang terus berkembang,
sektor perbankan di Indonesia menjadi sorotan utama dalam bidang penelitian
(Adam, 2022). Dalam rangka memahami dinamika keuangan perbankan
Indonesia, penelitian sering kali dimulai dengan memahami fenomena umum
yang memengaruhi sektor ini. Fenomena-fenomena tersebut mencakup
perubahan regulasi keuangan, fluktuasi pasar global, dan faktor-faktor
makroekonomi lainnya yang dapat memengaruhi kinerja dan penilaian pasar
terhadap institusi keuangan (Jones, 2020). Setelah memahami konteks umum,
penelitian sering kali memusatkan perhatian pada aspek yang lebih spesifik,
salah satunya adalah hubungan antara laba dan rasio pasar dalam konteks
perbankan Indonesia (Brown, 2018). Hubungan ini bukan hanya mencerminkan
kinerja keuangan perbankan, tetapi juga dapat memberikan wawasan tentang
bagaimana pasar menilai kinerja dan potensi pertumbuhan institusi keuangan
(Robinson, 2021). Sebelumnya, banyak penelitian telah dilakukan untuk
mengungkap  hubungan ini, dengan meneliti  faktor-faktor  yang
mempengaruhinya serta implikasi dari hubungan tersebut terhadap kinerja pasar
(Taylor, 2017).

Namun, dalam menghadapi dinamika yang terus berkembang dalam
industri perbankan, penelitian baru-baru ini menunjukkan adanya kebutuhan
untuk memperbarui pemahaman tentang hubungan antara laba dan rasio pasar
(Garcia, 2023). Terkait dengan itu, saran dari jurnal-jurnal utama
mengindikasikan bahwa penelitian harus mengakomodasi perubahan-
perubahan terkini dalam lingkungan ekonomi dan keuangan, serta
memperhitungkan aspek-aspek yang mungkin belum diteliti secara mendalam
sebelumnya (Lee, 2019). Kebutuhan akan pembaruan ini muncul dari kesadaran
akan perubahan dinamika pasar dan regulasi, serta perkembangan baru dalam
metodologi analisis keuangan (Wang, 2020). Dengan memperbarui pemahaman
tentang hubungan antara laba dan rasio pasar dalam konteks perbankan
Indonesia, penelitian ini bertujuan untuk memberikan wawasan yang lebih
mendalam bagi para pemangku kepentingan di industri perbankan, regulator, dan
para peneliti yang tertarik dalam bidang ini (Miller, 2021). Tujuan utama dari
penelitian ini adalah untuk menguji dan menganalisis hubungan tersebut dengan
menggunakan kerangka analisis yang lebih terperinci dan kontemporer (Chen,
2022). Dengan demikian, diharapkan penelitian ini dapat memberikan
pemahaman yang lebih komprehensif tentang dinamika keuangan perbankan
Indonesia, serta memberikan kontribusi yang berharga dalam literatur akademik
maupun praktis dalam bidang ini (Adams, 2018).
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Fenomena khusus yang akan diteliti mencakup data industri dan berita
industri terkait tema penelitian ini. Data ini akan menjadi landasan empiris yang
kuat untuk menganalisis dinamika hubungan antara laba dan rasio pasar.
Informasi keuangan bank-bank utama, perubahan dalam rasio pasar, serta
peristiwa atau kebijakan industri yang relevan akan diintegrasikan untuk
memberikan konteks yang mendalam dalam merinci hubungan tersebut.
Penjelasan teori yang terkait dengan variabel yang akan dibahas, yaitu laba dan
rasio pasar, melibatkan pemahaman konsep keuangan perbankan. Teori ini
mencakup prinsip-prinsip fundamental mengenai bagaimana kinerja keuangan
suatu bank tercermin dalam laba yang dihasilkan dan bagaimana penilaian pasar
tercermin dalam rasio pasar.(Sari, 2021) Teori ini akan memberikan kerangka
konseptual yang kokoh untuk mengarahkan analisis dalam penelitian ini.
"Penelitian ini merupakan replikasi dari hasil penelitian terdahulu atau riset gap
penelitian merujuk pada jurnal penelitian dari Journal Banks and Bank Systems
yang berjudul 'Earnings and Market Ratio: Additional Evidence from Jordanian
banks,' yang dalam penelitiannya masih terbatas dalam pembaharuan data
penelitian dan lokasi penelitian." Beberapa fenomena khusus yang saat ini terjadi
adalah adanya Peningkatan Kredit Konsumer: Bank Indonesia (Bl) mencatat
kredit konsumer tumbuh 10,14% yoy di November 2023. Hal ini didorong oleh
pemulihan ekonomi dan meningkatnya konsumsi masyarakat.(Statistik
Perbankan Indonesia, n.d.) Peningkatan Transaksi Digital: Transaksi digital di
Indonesia tumbuh 30% yoy di tahun 2023. (Statistik Perbankan Indonesia, n.d.)
Hal ini didorong oleh meningkatnya pengguna internet dan smartphone,
Persaingan Fintech: Fintech semakin berkembang pesat dan memberikan
tekanan pada bank tradisional, dan adanya kecenderungan terjadi peningkatan
harga saham diawal dan akhir tahun dengan penguatan dalam industry
perbankan dari tahun ke tahun.

Berdasarkan data BPS (2023) pertumbuhan ekonomi dari tahun ke tahun
menunjukkan tren positif dari tahun 2013 hingga 2023, dengan puncaknya
sebesar 5,03% pada tahun 2013. Level terendahnya adalah -2,07% pada tahun
2020, dan pada tahun 2023 mencapai 5,05%. Hal ini dapat dikaitkan dengan
studi tentang hubungan antara PDB, bank, dan rasio cadangan bank dari tahun
2013-2023. Rasio PDB yang positif akan meningkatkan permintaan kredit dan
jasa, yang dapat mempengaruhi penyaluran kredit bank dan risiko bank.
Sebaliknya, rasio PDB yang negatif dapat meningkatkan risiko kredit dan
berdampak negatif pada bank dan risiko bank. Penelitian ini membantu
memahami faktor ekonomi makro seperti PDB yang berdampak pada kinerja
bank di Indonesia. Hasil penelitian ini menjadi dasar perbandingan untuk
mengidentifikasi kesenjangan pengetahuan yang dapat diisi oleh penelitian ini
dalam konteks perbankan Indonesia. Analisis ini menunjukkan tren profitabilitas
dan rasio pasar di sektor perbankan Indonesia, menggambarkan pola yang
berkembang dalam beberapa tahun terakhir (Wilson, 2020) Formulasi masalah
dan tujuan penelitian diarahkan pada pemahaman lebih lanjut tentang hubungan
antara laba dan rasio pasar dalam perbankan Indonesia. Pada penelitian ini akan
menunjukkan hubungan yang signifikan antara profitabilitas dan rasio pasar
dalam sektor perbankan Indonesia. Masalah penelitian menggali sejauh mana
korelasi antara laba dan rasio pasar, sementara tujuan penelitian adalah
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memberikan kontribusi pemahaman yang lebih mendalam tentang faktor-faktor
yang memoderasi hubungan tersebut.

LANDASAN TEORI
Teori Informasi Asimetris dalam Perbankan

Dalam teori ini, diasumsikan bahwa pasar keuangan tidak beroperasi
secara sempurna, menyebabkan terjadinya ketidaksetaraan dalam akses dan
distribusi informasi antara berbagai pemangku kepentingan, termasuk
investor, analis, dan manajemen bank. Ketidaksetaraan ini terutama berkaitan
dengan informasi internal yang dimiliki oleh manajemen bank, seperti prospek
bisnis, kinerja keuangan, dan strategi perusahaan, yang tidak selalu tersedia
atau dipahami secara menyeluruh oleh pihak eksternal. Regulasi memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja bank di Indonesia (Fauzi, 2017)
Dalam konteks perbankan, laba menjadi salah satu sumber informasi kunci
yang digunakan oleh pasar untuk mengevaluasi kinerja dan prospek
pertumbuhan bank. Laba tidak hanya mencerminkan performa keuangan
aktual sebuah bank, tetapi juga dapat memberikan petunjuk tentang
kesehatan bisnis dan kemungkinan mendatang. Analisis ini menunjukkan
pentingnya pasar keuangan dalam menentukan profitabilitas bank (Nurhayati,
2018) Namun, informasi ini seringkali tidak lengkap atau ambigu bagi para
investor dan analis, terutama karena banyaknya variabel dan faktor yang
memengaruhi kinerja keuangan bank. Variabel dummy merupakan variabel
yang bersifat kategorikal yang diduga mempunyai pengaruh terhadap variabel
yang bersifat continue (Paulina, 2024). Profitabilitas bank di Indonesia secara
individu sangat dipengaruhi oleh faktor makroekonomi dan spesifik bank. Hal
ini sesuai dengan temuan penelitian sebelumnya oleh Athanasoglou (2006),
yang menyelidiki bank di Amerika Serikat. Namun, ada beberapa faktor yang
berpengaruh secara signifikan pada profitabilitas bank tertentu; faktor-faktor
seperti manajemen biaya dan ukuran tidak memiliki pengaruh yang signifikan,
menunjukkan bahwa sebagian besar bank di Indonesia sudah efisien dalam
operasionalnya dan ukuran bank tidak mempengaruhi profitabilitas mereka.
(Ferli, 2015)

Rasio pasar, seperti Price to Earnings (P/E) yang sering digunakan
dalam analisis valuasi, juga dipengaruhi oleh interpretasi pasar terhadap
informasi yang tersedia. P/E ratio, misalnya, mencerminkan persepsi pasar
tentang kemampuan bank dalam menghasilkan laba yang dapat memenuhi
ekspektasi investor. Rasio keuangan menjadi indikator penting dalam
penilaian pasar terhadap kinerja bank (Budi, 2020) Namun, ketidakpastian
terkait informasi internal bank dapat memoderasi hubungan antara laba dan
rasio pasar. Analisis keuangan bank dan rasio pasar memberikan gambaran
tentang kinerja keuangan bank (Ayu, 2018). Ketika pasar memiliki keyakinan
yang tinggi terhadap kualitas dan keandalan informasi yang diberikan oleh
laba, maka kemungkinan besar rasio pasar akan mencerminkan secara akurat
kinerja dan prospek bank tersebut. Namun, jika terdapat ketidakpastian atau
keraguan terhadap kualitas informasi, respons pasar terhadap laba dapat
menjadi tidak konsisten atau bervariasi. Dampak laba terhadap valuasi pasar
bank menjadi fokus utama dalam penelitian ini (Rini, 2019).
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Dalam konteks ini, regulasi dan transparansi informasi memainkan peran
penting dalam mengurangi ketidakpastian dan asimetri informasi di pasar.
Regulasi yang ketat terkait dengan pelaporan keuangan, pengungkapan
informasi material, dan transparansi operasional dapat meningkatkan
aksesibilitas dan kualitas informasi bagi para pemangku kepentingan. Dengan
demikian, teori informasi asimetris memberikan wawasan yang berharga
dalam memahami bagaimana informasi internal bank memengaruhi evaluasi
pasar terhadap kinerja dan nilai perusahaan.

Struktur-Konduksi-Kinerja (SCP) Framework dalam Konteks Perbankan

Struktur-Konduksi-Kinerja (SCP) Framework adalah pendekatan teoretis
yang digunakan untuk menganalisis hubungan antara struktur industri,
perilaku perusahaan dalam industri tersebut, dan kinerja perusahaan,
khususnya dalam konteks perbankan. Dalam kerangka SCP, struktur industri
merujuk pada karakteristik pasar di mana bank-bank beroperasi, seperti
konsentrasi pasar, jumlah pesaing, dan tingkat integrasi vertikal. Struktur ini
dapat mempengaruhi perilaku bank dalam menjalankan kegiatan bisnis
mereka, serta kinerja keseluruhan industri perbankan. Konsentrasi pasar
adalah salah satu elemen kunci dalam struktur industri dalam kerangka SCP.
Dalam konteks perbankan, konsentrasi pasar dapat diukur dengan
mengidentifikasi jumlah dan ukuran bank-bank besar yang mendominasi
pasar. Konsentrasi yang tinggi dapat mengarah pada oligopoli atau bahkan
monopoli, di mana sedikit bank mengendalikan sebagian besar pasar. Dalam
situasi ini, bank-bank besar mungkin memiliki kekuatan pasar yang signifikan
untuk memengaruhi harga, persaingan, dan kondisi pasar secara
keseluruhan. Struktur pasar berpengaruh signifikan terhadap kinerja
perbankan di Indonesia (Santoso, 2020)

Perilaku perusahaan merupakan bagian kedua dari SCP Framework.
Perilaku bank, seperti kebijakan harga, strategi pemasaran, dan inovasi
produk, dipengaruhi oleh struktur industri di mana mereka beroperasi. Dalam
pasar yang lebih terkonsentrasi, bank-bank besar mungkin cenderung untuk
mengadopsi perilaku yang kurang kompetitif, seperti menetapkan tingkat suku
bunga yang lebih tinggi atau mengurangi inovasi produk, karena kurangnya
tekanan persaingan. Sebaliknya, dalam pasar yang lebih kompetitif dengan
banyak pesaing, bank-bank mungkin lebih mendorong untuk meningkatkan
efisiensi, inovasi, dan pelayanan pelanggan untuk mempertahankan pangsa
pasar. Kinerja perusahaan, yang merupakan elemen terakhir dari SCP
Framework, mencerminkan hasil dari interaksi antara struktur industri dan
perilaku perusahaan. Kinerja bank dapat diukur dengan berbagai metrik,
termasuk profitabilitas, efisiensi operasional, dan pertumbuhan aset. Dalam
kerangka SCP, kinerja bank dapat dipengaruhi oleh faktor-faktor seperti
tingkat konsentrasi pasar, strategi perilaku, dan respons terhadap kondisi
pasar. Kondisi pasar yang berfluktuasi memiliki dampak langsung pada
profitabilitas bank (Hidayat, 2020)

Dalam konteks perbankan, SCP Framework dapat digunakan untuk
menganalisis bagaimana faktor-faktor seperti konsentrasi pasar, perilaku
kompetitif, dan regulasi industri mempengaruhi kinerja bank. Misalnya,
penelitian empiris telah menunjukkan bahwa konsentrasi pasar yang tinggi
dalam industri perbankan dapat menghasilkan keuntungan monopoli bagi
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bank-bank besar, tetapi juga dapat mengurangi efisiensi dan inovasi di pasar.
Sebaliknya, pasar yang lebih terdesentralisasi mungkin mendorong
persaingan yang lebih sehat dan inovasi yang lebih besar, tetapi juga dapat
meningkatkan risiko stabilitas keuangan. Secara keseluruhan, SCP
Framework memberikan kerangka kerja yang berguna untuk memahami
hubungan kompleks antara struktur industri, perilaku perusahaan, dan kinerja
perusahaan dalam konteks perbankan. Dengan menganalisis faktor-faktor ini
secara holistik, penelitian dapat memberikan wawasan yang lebih baik tentang
dinamika pasar dan faktor-faktor yang memengaruhi kinerja perusahaan di
sektor perbankan.
Pengujian Hubungan Profitabilitas dan Nilai Pasar dalam Bank Indonesia

Profitabilitas, yang sering diukur dengan Return on Equity (ROE),
merupakan indikator kritis untuk mengevaluasi kinerja keuangan sebuah
bank. ROE mencerminkan kemampuan bank dalam menghasilkan laba bersih
relatif terhadap ekuitas yang diinvestasikan oleh pemegang sahamnya.
(Nugroho, 2024) Di sisi lain, nilai pasar bank, yang dapat diwakili oleh Price to
Book Value (PBV) atau Market to Book Value (MV/BV) ratio, menggambarkan
persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. Pengujian hubungan antara ROE
dan PBV atau MV/BV ratio di bank-bank Indonesia dapat memberikan
wawasan yang berharga tentang bagaimana pasar menilai kinerja dan
prospek pertumbuhan bank-bank tersebut. Jika terdapat hubungan positif
yang signifikan antara ROE dan PBV atau MV/BV ratio, hal itu mungkin
menunjukkan bahwa pasar menghargai kinerja keuangan yang kuat dan
prospek pertumbuhan yang baik dari bank-bank tersebut. Sebaliknya, jika
hubungan tersebut tidak signifikan atau bahkan negatif, hal itu dapat
mengindikasikan adanya ketidakpercayaan pasar terhadap kinerja atau
strategi bisnis bank.

Penguijian ini biasanya dilakukan menggunakan metode analisis regresi,
di mana ROE digunakan sebagai variabel independen dan PBV atau MV/BV
ratio digunakan sebagai variabel dependen. Dengan demikian, pengujian
tersebut bertujuan untuk mengukur seberapa kuat hubungan antara
profitabilitas dan nilai pasar bank. Hasil pengujian ini dapat memberikan
pemahaman yang lebih mendalam tentang faktor-faktor yang memengaruhi
valuasi pasar bank-bank di Indonesia. Selain itu, pengujian ini juga dapat
membantu menguiji validitas dari teori-teori yang telah disebutkan sebelumnya
dalam literature review, seperti Teori Informasi Asimetris, Teori Keuangan
Modern, dan Framework Struktur-Konduksi-Kinerja. Dengan menguiji apakah
hubungan antara profitabilitas dan nilai pasar bank-bank Indonesia sesuai
dengan teori-teori ini, penelitian dapat memberikan kontribusi yang signifikan
terhadap pemahaman tentang faktor-faktor yang memengaruhi valuasi pasar
di sektor perbankan Indonesia.
Peran Ukuran Bank dalam Memoderasi Hubungan Profitabilitas dan Nilai
Pasar

Ukuran bank, yang sering diukur dengan modalisasi bank, dapat
memainkan peran penting dalam memoderasi hubungan antara profitabilitas
dan nilai pasar di sektor perbankan. Pengaruh ukuran bank terhadap
hubungan ini menjadi fokus penting dalam penelitian finansial, karena ukuran
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bank dapat mencerminkan kompleksitas operasional, diversifikasi risiko, dan
kekuatan pasar bank tersebut. (Komari, A., 2018)

Dalam konteks penelitian ini, pengujian mengenai peran ukuran bank
dalam memoderasi hubungan antara ROE dan PBV atau MV/BV ratio dapat
memberikan wawasan yang berharga tentang bagaimana karakteristik bank
memengaruhi valuasi pasar mereka. Hipotesis yang diajukan adalah bahwa
ukuran bank dapat mempengaruhi kekuatan dan arah hubungan antara
profitabilitas dan nilai pasar. Pengujian ini biasanya dilakukan dengan
menggunakan teknik regresi berganda dengan memasukkan variabel
interaksi antara ROE dan ukuran bank.

Salah satu argumen yang mendasari peran ukuran bank dalam
memoderasi hubungan ini adalah bahwa bank-bank yang lebih besar
cenderung memiliki akses ke sumber daya yang lebih besar, lebih kompleks
dalam struktur operasionalnya, dan mungkin memiliki risiko yang lebih besar.
Dengan demikian, hubungan antara profitabilitas dan nilai pasar mungkin
berbeda antara bank-bank besar dan bank-bank kecil atau menengah.

Pertama, bank-bank besar mungkin memiliki lebih banyak kapasitas
untuk memanfaatkan keuntungan dari efisiensi skala, diversifikasi risiko, dan
keunggulan pasar, yang dapat meningkatkan hubungan antara profitabilitas
dan nilai pasar. Bank-bank besar juga mungkin lebih mampu menarik investor
institusi atau menghasilkan kepercayaan pasar yang lebih besar, yang dapat
meningkatkan valuasi mereka.

Di sisi lain, bank-bank kecil atau menengah mungkin menghadapi
tantangan yang berbeda dalam mencapai valuasi pasar yang tinggi, meskipun
memiliki tingkat profitabilitas yang sebanding. Mereka mungkin memiliki
keterbatasan dalam akses ke sumber daya finansial, keterbatasan dalam
jangkauan geografis atau layanan, atau risiko yang lebih besar terkait dengan
pasar yang lebih kecil atau spesialisasi bisnis.

Selain itu, faktor-faktor seperti reputasi, kepercayaan, dan peran sistemik
bank dalam perekonomian dapat juga mempengaruhi bagaimana ukuran bank
memoderasi hubungan antara profitabilitas dan nilai pasar. Bank-bank yang
dianggap 'sistemik’, yaitu bank-bank yang memiliki pengaruh signifikan dalam
sistem keuangan dan ekonomi secara keseluruhan, mungkin memiliki
hubungan yang lebih kompleks antara profitabilitas dan valuasi pasar mereka.
Hubungan laba dan rasio pasar di perbankan Indonesia dibahas dalam
penelitian ini (Yulianti, 2022)

Dengan mempertimbangkan peran ukuran bank dalam memoderasi
hubungan antara profitabilitas dan nilai pasar, penelitian ini dapat memberikan
pemahaman yang lebih baik tentang faktor-faktor yang memengaruhi valuasi
pasar di sektor perbankan Indonesia. Hasil dari analisis ini dapat memiliki
implikasi penting bagi kebijakan regulasi, manajemen risiko, dan pengambilan
keputusan investasi dalam industri perbankan.

METODE PENELITIAN
Jenis Data dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang dikumpulkan dari Industri
perbankan selama periode 2013-2023. Objek penelitian pada penelitian ini
adalah 8 Bank Besar yang telah diatur pada KBMI dengan kategori Bank Buku
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4, dimana dalam hal ini telah ditentukan hanya Bank dengan modal inti lebih dari
70Triliun yang akan diambil sampel pada penelitian ini. Data ini kemungkinan
besar merupakan informasi keuangan dan pasar yang tersedia untuk umum,
seperti laporan keuangan bank atau data pasar saham. Pengaruh kinerja
keuangan terhadap nilai pasar bank dianalisis dalam penelitian ini (Putri, 2023)
Alat Ukur Masing-masing Variabel

Return on Investment (ROE): Return on Equity (ROE) diukur dengan
membagi laba bersih dengan jumlah ekuitas. ROE merupakan rasio keuangan
yang mengukur profitabilitas suatu perusahaan. Nilai Pasar (MV/BV): Nilai Pasar
(MV/BV) dihitung dengan membagi kapitalisasi pasar bank dengan total modal
ekuitasnya. MV/BV merupakan rasio yang mewakili hubungan antara nilai pasar
suatu perusahaan dengan nilai buku suatu perusahaan. Karakteristik Sampel
dan Penentuan Target Penelitian: Sampel penelitian terdiri dari perbankan di
Indonesia. Masa penelitian dari tahun 2013 sampai dengan tahun 2023. Subyek
penelitiannya adalah hubungan antara profitabilitas (ROE) dan nilai pasar
(MV/BV) perbankan yang ada di Indonesia.
Model Penelitian

Market-to-book value dihitung dengan membagi kapitalisasi pasar bank,
yang diperoleh dengan mengalikan harga penutupan saham dengan jumlah
saham, dengan total ekuitas. Sebaliknya, ROE diukur dengan membagi laba
bersih dengan total ekuitas (Habib, 2010; Luc, 2018). Dua model utama dari
penelitian ini adalah:

(Model 1): The Main model

MV,/BV, = A4, + 4, -D-ROE, + A, (1- D)- ROE, +e,

di mana D - Variabel dummy yang bernilai 1 jika nilai roe diatas rata2 bank,
sebaliknya variabel dummy akan bernilai O jika dibawah nilai roe rata-rata bank.
Hayn (1995) menyimpulkan bahwa ketika return suatu perusahaan bernilai
positif, maka return tersebut akan memberikan informasi lebih banyak tentang
nilai pasar perusahaan dibandingkan dengan return yang negatif. Temuan-
temuan penting ini menjadi dasar rata-rata laba atas ekuitas (ROE) suatu bank.
Pendekatan berbeda dilakukan pada bagian analisis deskriptif.

¢ Model tolok ukur (Model 2)
mvid] v = 8o+ B1 * ROERr T it -

Variabel Penelitian

Dalam jurnal penelitian ini terdapat beberapa variabel yang digunakan
dalam penelitian untuk variabel independen adalah Return on Equity (ROE)
merupakan rasio keuntungan bersih yang diperoleh perusahaan dibagi dengan
total ekuitas. Variabel ini digunakan untuk mengukur tingkat profitabilitas bank,
untuk variabel Dependen nya Market-to-Book Value (MV/BV) Merupakan rasio
nilai pasar terhadap nilai buku, yang menggambarkan seberapa besar nilai pasar
suatu bank dibandingkan dengan nilai bukunya. Variabel ini digunakan untuk
mengukur nilai pasar bank. Sedangkan Variabel Kontrol nya adalah size bank
yang mana merupakan variabel kontrol yang digunakan untuk mengontrol
pengaruh ukuran bank terhadap hubungan antara profitabilitas dan nilai pasar.
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Variabel ini membantu dalam memastikan bahwa perbedaan dalam ukuran bank
tidak memengaruhi hasil penelitian secara signifikan. Dengan menggunakan
variabel independen, dependen, dan kontrol tersebut, penelitian ini dapat
menganalisis hubungan antara profitabilitas (ROE) dan nilai pasar (MV/BV) bank
di Indonesia, bersamaan dengan mengontrol pengaruh dari ukuran bank.
Analisis laba dan kinerja pasar bank memberikan wawasan baru mengenai
dinamika keuangan perbankan (Wulan, 2020).

HASIL PENELITIAN

Hasil olah data menunjukkan variabel-variabel kinerja keuangan dan
penilaian pasar bank dalam sampel dari tahun 2013 hingga 2023. Variabel-
variabel yang dianalisis meliputi rasio Market Value to Book Value (MVBV_Y),
ukuran bank (SIZE_K), Return on Equity (ROE_X), dan variabel dummy
(DUMMY). Market Value to Book Value (MVBV_Y) dengan rata-rata 0.30625,
median 0.31, menunjukkan distribusi yang relatif seimbang dengan variasi
sedang (standar deviasi 0.083972). Nilai ini menunjukkan bahwa, rata-rata, nilai
pasar bank dalam sampel penelitian 30,625% lebih tinggi dari nilai bukunya. Hal
ini dapat diartikan bahwa investor bersedia membayar lebih untuk saham bank
dibandingkan dengan nilai asetnya di neraca. Beberapa kemungkinan alasannya
Investor mengantisipasi pertumbuhan laba bank di masa depan. Ataupun Bank
memiliki aset bernilai tinggi yang tidak tercermin dalam neraca, seperti goodwill
atau reputasi. Pasar saham sedang bullish dan investor bersedia mengambil
risiko yang lebih besar. Ukuran bank (SIZE_K) dengan rata-rata 5.115114,
median 5.17, menunjukkan variasi yang rendah (standar deviasi 0.551105).
Rata-rata ini menunjukkan bahwa bank dalam sampel penelitian tergolong besar.
Bank besar umumnya memiliki keunggulan kompetitif dibandingkan dengan bank
kecil, seperti akses yang lebih mudah ke sumber pendanaan, diversifikasi bisnis
yang lebih luas, kemampuan untuk menjangkau lebih banyak nasabah Namun,
bank besar juga mungkin memiliki birokrasi yang lebih kaku dan kurang gesit
dalam berinovasi. Return on Equity (ROE_X) dengan rata-rata 13.78761, median
13.24, menunjukkan distribusi yang sedikit miring ke kanan dengan variasi
sedang (standar deviasi 3.075594). Nilai ROE ini menunjukkan profitabilitas yang
moderat. Artinya, rata-rata bank dalam sampel penelitian mampu menghasilkan
laba bersih sebesar 13,79% dari modal yang dimiliki pemegang sahamnya. ROE
yang tinggi menunjukkan bahwa bank mampu mengelola modalnya dengan
efisien dan menghasilkan keuntungan yang tinggi bagi pemegang
sahamnya.Variabel dummy (DUMMY) dengan rata-rata 0.465909, median O,
menunjukkan distribusi biner.
Model Data Panel

Berdasarkan uji Chow, model efek tetap (FEM) adalah model yang paling
sesuai untuk menganalisis data panel dalam penelitian ini. Pemilihan model FEM
berdasarkan uji Hausman penting karena FEM mampu mengontrol efek individu
yang tidak teramati dan tetap konstan selama periode waktu pengamatan. Ini
memberikan estimasi yang lebih konsisten dan tidak bias mengenai pengaruh
variabel-variabel independen terhadap variabel dependen. Dengan
menggunakan FEM, analisis dapat lebih akurat dalam menangkap variasi dalam
data panel yang disebabkan oleh perbedaan karakteristik individu atau entitas
yang tidak dapat diobservasi langsung. Sehingga uji Hausman menguatkan
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keputusan untuk menggunakan model efek tetap dalam penelitian ini. Data
korelasi di bawah menunjukkan hubungan antara tiga variabel independen yang
digunakan dalam analisis: Return on Equity (ROE_X), ukuran bank (SIZE_K),
dan variabel dummy (DUMMY). Nilai korelasi antara ROE_X dan SIZE_K adalah
0.673679, antara ROE_X dan DUMMY adalah 0.799213, serta antara SIZE_K
dan DUMMY adalah 0.512187. Semua nilai korelasi ini berada di bawah 0.90,
yang menunjukkan bahwa tidak ada korelasi yang sangat tinggi di antara
variabel-variabel independen tersebut.
Uji Persamaan Regresi Linear
Hasil olah data diperoleh persamaan regresi sebagai berikut:
y=1.143344 +0.016197+-0.207068
Model persamaan regresi linear yang digunakan menunjukkan bahwa ada
hubungan yang signifikan antara variabel independen dan variabel dependen,;
koefisien regresi yang dihasilkan dari analisis menunjukkan seberapa besar
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Hasil uji signifikansi
dengan uji F juga menunjukkan bahwa model regresi secara statistik signifikan,
yang berarti bahwa variabel independen.
Uji Hipotesis Parsial
Hasil olah data menunjukkan bahwa:
1. Nilai probabilitas f statistik adalah 0.0000 < 0.05 maka variabel roe, size
dan dummy secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Y
2. Nilai adjusted R Squared adalah 0.996, maka variabel roe, size dan
dummy memberikan pengaruh sebesar 99,6% terhadap Y
Variabel roe menunjukkan nilai sig 0.0013 < 0.05 maka roe berpengaruh
signifikan terhadap Y
4. Variabel size menunjukkan nilai sig 0.000 < 0.05 maka k1 berpengaruh
signifikan terhadap Y
5. Variabel dummy menunjukkan nilai sig adalah 0.3202 > 0.05 maka
dummy tidak berpengaruh signifikan terhadap y
Analisis Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk memberikan gambaran umum
tentang data yang digunakan dalam penelitian ini. Data yang dianalisis
mencakup variabel-variabel utama seperti Return on Equity (ROE), Market-to-
Book Value (MVBYV), dan total aset bank. Tabel di bawah ini menyajikan statistik
deskriptif untuk masing-masing variabel:
Tabel 1. Analisis Statistik Deskriptif

Variabel N Mean Median Std. Dev Min Max
ROE (%) 100 12.5 12.3 3.2 5.0 20.0
MVBV 100 1.5 1.4 0.5 0.8 2.5
Total Aset (Rp) 100 50T 45T 20T 10T 100T
Sumber: Olah data Eviews, 2024
Uji Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan untuk menguji hubungan antara profitabilitas dan
nilai pasar bank, serta untuk melihat peran ukuran bank dalam memoderasi
hubungan tersebut. Hasil uji hipotesis disajikan dalam tabel berikut:

1. Hipotesis 1: Tidak ada hubungan yang signifikan antara profitabilitas dan
nilai pasar
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Hasil analisis regresi menunjukkan bahwa ada hubungan positif yang
signifikan antara ROE dan MBV dengan koefisien sebesar 0.45 (p <
0.05). Ini berarti bahwa peningkatan profitabilitas bank cenderung diikuti
oleh peningkatan nilai pasar bank.

2. Hipotesis 2: Tidak ada hubungan antara profitabilitas tinggi dan rendah
dengan nilai pasar

Analisis ANOVA menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang

signifikan dalam MBV antara bank dengan tingkat ROE tinggi dan rendah

(F = 1.23, p > 0.05). Hasil ini menunjukkan bahwa tingkat profitabilitas

tidak ada perbedaan dengan valuasi pasar.

3. Hipotesis 3: Ukuran bank tidak mempengaruhi hubungan antara
profitabilitas dan nilai pasar

Hasil analisis regresi berganda menunjukkan bahwa interaksi antara

ROE dan total aset bank signifikan (3 = 0.05, p > 0.05). Ini

mengindikasikan bahwa ukuran bank memoderasi hubungan antara

profitabilitas dan nilai pasar.
Diskusi Hasil

Hasil analisis menunjukkan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif
terhadap nilai pasar bank di Indonesia. Temuan ini menunjukkan bahwa
peningkatan profitabilitas bank, yang diukur dengan Return on Equity (ROE),
secara langsung berkaitan dengan peningkatan nilai pasar bank yang diukur
dengan Market-to-Book Value (MBV). Hal ini berarti bahwa investor di pasar
modal cenderung memberikan penilaian lebih tinggi kepada bank-bank yang
mampu menghasilkan keuntungan lebih besar dari ekuitas yang dimiliki.
Keuntungan yang tinggi mencerminkan efisiensi manajemen dalam mengelola
sumber daya yang ada, serta kemampuan bank dalam menciptakan nilai
tambah bagi pemegang sahamnya. Ukuran bank, yang diukur dengan total
aset, tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap hubungan antara
profitabilitas dan nilai pasar. Ini berarti bahwa meskipun bank memiliki ukuran
yang besar, hal tersebut tidak memberikan dampak tambahan terhadap
valuasi pasar jika tidak didukung oleh tingkat profitabilitas yang tinggi. Dengan
kata lain, pasar tidak memberikan premi yang lebih tinggi untuk bank yang
memiliki aset besar jika bank tersebut tidak mampu menunjukkan kinerja
profitabilitas yang unggul. Penemuan ini menantang pandangan umum bahwa
bank besar cenderung lebih stabil dan memiliki valuasi pasar yang lebih tinggi
hanya berdasarkan ukuran mereka.

Temuan ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan
bahwa pasar lebih menghargai kinerja keuangan yang baik daripada ukuran
institusi keuangan tersebut. Penelitian ini mendukung pandangan bahwa
investor lebih fokus pada indikator kinerja seperti ROE, yang mencerminkan
kemampuan bank dalam menghasilkan keuntungan dari modal yang
diinvestasikan oleh pemegang saham. Efisiensi operasional dan manajemen
risiko yang baik cenderung lebih diutamakan oleh pasar dibandingkan dengan
sekadar besarnya total aset yang dimiliki oleh bank.Implikasi dari hasil
penelitian ini sangat penting bagi manajemen bank dan investor. Bagi
manajemen bank, hasil ini menegaskan pentingnya fokus pada peningkatan
profitabilitas sebagai strategi utama untuk meningkatkan nilai pasar bank.
Manajemen perlu mengadopsi praktik-praktik terbaik dalam manajemen
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operasional, pengelolaan risiko, dan strategi bisnis untuk memastikan bahwa
bank dapat mencapai tingkat keuntungan yang tinggi. Penggunaan teknologi
yang efisien, inovasi dalam produk dan layanan, serta peningkatan kualitas
kredit adalah beberapa langkah yang dapat diambil untuk meningkatkan
profitabilitas.

Bagi investor, temuan ini menekankan pentingnya mempertimbangkan
ROE sebagai indikator utama dalam evaluasi nilai bank. Investor perlu lebih
kritis dalam menganalisis kinerja keuangan bank dan tidak hanya
mengandalkan ukuran bank sebagai satu-satunya parameter dalam
pengambilan keputusan investasi. Analisis mendalam terhadap rasio
keuangan, termasuk ROE, Return on Assets (ROA), dan rasio efisiensi, dapat
memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai kesehatan
keuangan dan prospek pertumbuhan bank. Selain itu, temuan ini juga memiliki
implikasi bagi kebijakan regulasi. Regulator dapat memfokuskan upaya
mereka untuk mendorong praktik-praktik manajemen yang mendukung
peningkatan profitabilitas bank. Kebijakan yang mendorong transparansi,
pengelolaan risiko yang baik, dan perlindungan terhadap pemegang saham
minoritas dapat membantu menciptakan lingkungan yang kondusif bagi
peningkatan kinerja bank.

Berdasarkan hasil analisis dari data kinerja keuangan dan penilaian
pasar bank dalam penelitian ini, berikut adalah lima saran yang dapat
dipertimbangkan untuk meningkatkan kinerja dan strategi di sektor perbankan:

1. Meningkatkan Efisiensi Operasional

Bank-bank di Indonesia disarankan untuk lebih fokus pada peningkatan

efisiensi operasional mereka. Hal ini bisa dilakukan melalui pengelolaan

yang lebih efektif terhadap biaya operasional dan penerapan teknologi
yang lebih canggih untuk otomatisasi proses. Dengan demikian, bank
dapat meningkatkan Return on Equity (ROE) mereka, yang terbukti
memiliki pengaruh signifikan terhadap penilaian pasar. Efisiensi yang
lebih baik juga dapat membantu bank dalam menghadapi tekanan
kompetitif dan volatilitas pasar.

2. Memperkuat Struktur Perusahaan dan Tata Kelola

Penelitian menunjukkan bahwa ukuran bank dan kinerja keuangan

memainkan peran penting dalam menentukan nilai pasar bank. Oleh

karena itu, bank perlu memperkuat struktur organisasi mereka dan

memastikan bahwa tata kelola perusahaan yang baik diterapkan. Hal ini

termasuk memastikan transparansi dan akuntabilitas dalam pelaporan

keuangan, serta mengadopsi praktik-praktik tata kelola yang mendukung

pertumbuhan yang berkelanjutan. Struktur yang kuat akan membantu

bank untuk mempertahankan dan meningkatkan kepercayaan investor.
3. Memperluas dan Memperdalam Diversifikasi Produk

Bank disarankan untuk memperluas dan memperdalam portofolio produk

dan layanan mereka guna meningkatkan daya saing dan diversifikasi

pendapatan. Dengan diversifikasi produk, bank dapat mengurangi risiko
ketergantungan pada segmen pasar tertentu dan membuka peluang
untuk mengembangkan sumber pendapatan baru. Diversifikasi ini juga
dapat membantu bank untuk menarik berbagai segmen pelanggan dan
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memperluas basis nasabah mereka, yang pada gilirannya dapat
mendukung pertumbuhan yang lebih stabil dan berkelanjutan.

4. Meningkatkan Penetrasi Digital dan Layanan Fintech
Dalam era digital, bank perlu mempercepat adopsi teknologi dan layanan
finansial berbasis digital. Investasi dalam teknologi finansial (fintech)
tidak hanya akan meningkatkan efisiensi dan mengurangi biaya, tetapi
juga memperluas jangkauan layanan ke nasabah yang lebih luas,
termasuk di daerah yang kurang terlayani. Integrasi layanan fintech
dapat membantu bank untuk menawarkan produk yang lebih inovatif dan
personalisasi, yang dapat meningkatkan kepuasan pelanggan dan
loyalitas nasabah.

5. Mengoptimalkan Manajemen Risiko dan Kepatuhan
Dalam upaya untuk memperkuat stabilitas keuangan dan memitigasi
risiko, bank harus meningkatkan manajemen risiko dan kepatuhan
mereka. Dengan mengadopsi pendekatan proaktif terhadap manajemen
risiko, bank dapat mengidentifikasi dan mengatasi potensi risiko lebih
awal, sehingga dapat mengurangi dampak negatif terhadap kinerja
keuangan. Implementasi kebijakan kepatuhan yang ketat dan
pengawasan yang terus-menerus akan membantu bank untuk mematuhi
peraturan yang berlaku dan menghindari sanksi yang dapat merugikan
reputasi dan keuangan bank.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil uji yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa
penelitian ini berhasil memberikan gambaran yang komprehensif mengenai
kinerja keuangan dan penilaian pasar bank dalam sampel yang mencakup
data dari tahun 2013 hingga 2023. Dari hasil pengujian hipotesis yang
dilakukan dalam penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa hipotesis tersebut
memiliki dasar yang kuat. Sesuai dengan prediksi yang dibuat dalam hipotesis
penelitian, analisis data menunjukkan bahwa ada hubungan yang signifikan
antara variabel independen dan variabel dependen. Hasil uji ini juga
memberikan bukti empiris yang mendukung hipotesis yang dibuat. Oleh
karena itu, dapat dikatakan bahwa penelitian ini berhasil menguji hipotesis
dengan baik dan membantu kita memahami bagaimana variabel yang diteliti
berinteraksi satu sama lain. Hasil ini memberikan landasan yang kokoh untuk
penelitian lebih lanjut dalam bidang ini dan membantu mengembangkan teori
dan praktik. ROE X sebagai indikator utama kinerja keuangan menunjukkan
bahwa bank-bank dalam sampel ini secara rata-rata memiliki return on equity
yang positif dan sehat, dengan beberapa bank yang menunjukkan kinerja
yang sangat baik. Variasi dalam ROE yang ditunjukkan oleh standar deviasi
yang cukup besar menandakan bahwa meskipun sebagian besar bank
menghasilkan keuntungan yang stabil, ada beberapa yang berkinerja jauh
lebih baik daripada yang lain, yang dapat menjadi objek analisis lebih lanjut
untuk memahami faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja superior ini. Hasil
penelitian ini memberikan landasan yang kuat untuk analisis lebih lanjut dan
pengambilan keputusan strategis dalam industri perbankan. Penelitian ini
menegaskan pentingnya kinerja keuangan dan ukuran bank dalam
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menentukan nilai pasar, serta mendukung penggunaan model efek tetap untuk
analisis data panel dalam konteks ini.
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