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Abstract

This research examines how firm growth and the Loan to Deposit Ratio (LDR) affect
firm value in Indonesia’s state-owned banks. Employing a quantitative approach with
panel data from 2021-2023, the analysis identifies the Random Effect Model as the
most suitable framework. The results reveal that firm growth positively and
significantly influences firm value, while LDR has a negative and significant impact.
Collectively, both variables significantly shape changes in firm value. These findings
underscore the importance of maintaining steady growth and strong liquidity to
strengthen the value of banking firms.
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Abstrak

Penelitian ini dilakukan untuk mengkaji bagaimana pertumbuhan perusahaan dan Loan
to Deposit Ratio (LDR) memengaruhi nilai perusahaan pada bank-bank milik negara
di Indonesia. Dengan menggunakan metode kuantitatif dan data panel periode 2021—
2023, analisis menunjukkan bahwa model Random Effect merupakan model yang
paling tepat. Hasil penelitian memperlihatkan bahwa pertumbuhan perusahaan
berdampak positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan LDR
memberikan pengaruh negatif dan signifikan. Secara bersama-sama, kedua variabel
terbukti berpengaruh terhadap perubahan nilai perusahaan. Temuan ini menekankan
perlunya menjaga pertumbuhan yang konsisten serta likuiditas yang kuat guna
meningkatkan nilai perusahaan di sektor perbankan.

Kata kunci: Pertumbuhan Perusahaan, Loan to Deposit Ratio, Nilai Perusahaan, Bank
BUMN
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I. PENDAHULUAN

Sektor perbankan yang dimiliki pemerintah mempunyai peran penting dalam
menjaga kestabilan sistem keuangan dan membantu pertumbuhan ekonomi negara.
Kinerja bank - bank milik pemerintah ini selalu diperhatikan karena mereka bertugas
mengelola uang masyarakat, memberikan pinjaman, serta menjadi bagian utama dalam
layanan keuangan nasional. Dalam hal ini, nilai perusahaan menjadi parameter penting
untuk mengetahui bagaimana pasar menghargai kesehatan, peluang, dan kemampuan

pengelolaan bank tersebut.

Salah satu faktor yang diduga mempengaruhi nilai perusahaan Adalah
pertumbuhan perusahaan. Pertumbuhan ase, kredit, atau pendapatan perbankan sering
dianggap sebagai tanda positif bagi para investor. Menurut Weston & Brigham (2010),
pertumbuhan perusahaan bisa menjadi petunjuk mengenai potensi keuntungan masa
depan. Oleh karena itu, perusahaan yang tumbuh dengan cepat cenderung memiliki
nilai perusahaan yang lebih tinggi dalam pandangan investor. Pendapat ini sesuai juga
dengan Gitman (2012) yang menyatakan bahwa pertumbuhan menggambarkan
kemampuan perusahaan menghasilkan uang di masa depan. Dalam konteks Indonesia,
Sutrisno (2017) juga mengatakan bahwa pertumbuhan yang baik meningkatkan

kepercayaan investor karena menunjukkan ekspansi dan peningkatan skala usaha.

Selain pertumbuhan, ada indikator lain yang berpengaruh, yaitu Loan to
Deposit Ratio (LDR). LDR mencerminkan kemampuan bank dalam menyalurkan vang
yang diperoleh dari nasabah menjadi kredit. Dendawijaya (2009) menjelaskan bahwa
LDR yang ideal menunjukkan efisiensi serta likuiditas yang sehat. Namun, jika LDR
terlalu tinggi, bisa meningkatkan risiko likuiditas, sehingga mengurangi persepsi
positif dari investor. Kasmir (2016) juga menyebutkan bahwa LDR yang dianggap
rendah tidak efektif, sedangkan LDR yang terlalu tinggi meningkatkan risiko gagal
bayar. Fahmi (2014) menegaskan bahwa stabilitas rasio likuiditas menjadi salah satu

faktor penting dalam membentuk citra dan nilai perusahaan.
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Hubungan antara pertumbuhan perusahaan, LDR, dan nilai perusahaan bisa
dilihat melalui contoh nyata di Perbankan BUMN. Misalnya, BRI beberapa tahun
terakhir tumbuh cepat karena menyalurkan kredit kepada UMKM, sehingga
meningkatkan laba dan mendorong naiknya harga saham. Hal ini menunjukkan
pertumbuhan yang baik dapat meningkatkan nilai perusahaan. Di sisi lain, Bank
Mandiri pernah memiliki LDR yang mendekati batas maksimal, sehingga membuat
pasar khawatir soal risiko likuiditas dan membuat harga saham lebih tidak stabil. Ini
menunjukkan LDR yang tinggi bisa berdampak negatif pada nilai perusahaan.
Sementara itu, BNI yang memiliki LDR stabil dan seimbang, dianggap lebih aman oleh

investor, sehingga nilai perusahaannya tetap terjaga.

Dari situasi tersebut, jelas bahwa pertumbuhan perusahaan dan LDR
berpengaruh besar terhadap nilai perusahaan, baik positif maupun negatif. Menurut
Husnan & Pudjiastuti (2017), nilai perusahaan sangat ditentukan oleh cara pasar
melihat kemampuan perusahaan menghasilkan laba dan mengelola risiko . Oleh karena
itu, penelitian mengenai pengaruh pertumbuhan perusahaan dan Loan to Deposit Ratio
terhadap nilai perusahaan di sektor perbankan BUMN sangat penting untuk memahami
faktor-faktor yang bisa memperkuat atau meningkatkan nilai perusahaan dalam

pandangan investor.
Rumusan Masalah

1. Apakah pertumbuhan perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
sektor perbankan BUMN?

2. Apakah Loan to Deposit Ratio (LDR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada
sektor perbankan BUMN?

3. Apakah pertumbuhan perusahaan dan Loan to Deposit Ratio (LDR) secara simultan
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan BUMN?
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Tujuan Penelitian

1.

Untuk mengetahui pengaruh pertumbuhan perusahaan terhadap nilai perusahaan
pada sektor perbankan BUMN

Untuk mengetahui pengaruh Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap nilai
perusahaan pada sektor perbankan BUMN

. Untuk menganalisis pengaruh pertumbuhan perusahaan dan Loan to Deposit Ratio

(LDR) secara simultan terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan BUMN

Manfaat Penelitian

1.

Manfaat Teoritis

Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap
pengembangan ilmu manajemen keuangan, khususnya dalam memahami faktor-
faktor yang memengaruhi nilai perusahaan pada sektor perbankan. Temuan
penelitian ini dapat memperkaya literatur mengenai pengaruh pertumbuhan
perusahaan dan Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap nilai perusahaan, terutama
dalam konteks perbankan BUMN di Indonesia. Selain itu, hasil penelitian ini juga
dapat menjadi referensi bagi peneliti selanjutnya untuk mengembangkan model
penelitian yang lebih luas atau menambahkan variabel lain yang relevan dalam

menganalisis nilai perusahaan.

Manfaat Praktis

Secara praktis, penelitian ini memberikan manfaat bagi manajemen perbankan
BUMN dengan memberikan informasi penting mengenai bagaimana pertumbuhan
perusahaan yang sehat dan pengelolaan LDR yang optimal dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Pemahaman ini dapat membantu manajemen dalam merumuskan
strategi pengelolaan kinerja dan likuiditas yang lebih efektif. Bagi investor maupun
calon investor, penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan dalam menilai

prospek perusahaan, karena pertumbuhan dan LDR dapat mencerminkan tingkat
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risiko dan potensi keuntungan di masa mendatang, sehingga membantu dalam

pengambilan keputusan investasi.

3. Manfaat Kebijakan / Regulator
Bagi regulator seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK), penelitian ini dapat
menyediakan informasi tambahan dalam mengevaluasi efektivitas regulasi terkait
pengelolaan likuiditas dan risiko perbankan, khususnya pada bank-bank BUMN.
Hasil penelitian ini dapat menjadi dasar bagi regulator untuk mempertimbangkan
penyesuaian kebijakan pengawasan perbankan agar tetap mampu menjaga
stabilitas sistem keuangan serta meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap

perbankan nasional.

4. Manfaat Bagi Peneliti
Bagi peneliti sendiri, penelitian ini memberikan manfaat berupa peningkatan
pemahaman terhadap analisis kinerja keuangan perbankan serta keterkaitannya
dengan nilai perusahaan. Selain itu, penelitian ini menjadi pengalaman berharga
dalam menghimpun data, mengolah informasi empiris, serta menganalisis
hubungan antarvariabel, sehingga dapat dijadikan bekal untuk pengembangan

penelitian selanjutnya.

II. TINJAUAN PUSTAKA

Landasan Teori

Teori signalling adalah suatu teori yang berhubungan dengan pendapat investor
dalam memandang prospek atau kinerja perusahaan yang akan dipilih dalam
menanamkan dananya. Teori ini merupakan suatu tindakan yang diambil perusahaan
untuk memberi petunjuk investor tentang bagaimana manajemen memindah prospek
perusahaan. Teori sinyal pertama kali dikemukakan oleh Spence (1973) yang
menjelaskan bahwa pihak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu isyarat atau

sinyal berupa informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang
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bermanfaat bagi pihak penerima (investor). Teori sinyal menjelaskan tentang
bagaimana manajer memberikan sinyal kepada investor untuk mengurangi asimetri
informasi melalui laporan keuangan. Informasi yang diberikan sebagai suatu
pengumuman akan memberikan sinyal bagi investor untuk menentukan keputusan

berinvestasi.

Hubungan teori sinyal dengan variabel yang digunakan dalam penelitian ini
yaitu dengan diberikannya sinyal kepada pihak eksternal maka akan memengaruhi
respon calon investor terhadap perusahaan, nilai perusahaan yang baik dapat menjadi
signal positif dan sebaliknya nilai perusahaan yang buruk dapat menjadi signal negatif.

Hal ini disebabkan karena motivasi investor melakukan investasi adalah untuk

Pertumbuhan Perusahaan

— (HD)

- \

Nilai Perusahaan
)
Loan to Deposit Ratio
(x2) H2)
(H3)

Gambar 1. Kerangka Berpikir

Memperoleh keuntungan, sehingga perusahaan yang bernilai tidak baik
cenderung akan dihindari investor. Dengan kata lain investor tidak akan

menginvestasikan dananya pada perusahaan yang bernilai tidak baik.

Penngaruh Pertumbuhan Perusahaan Dan Loan to Deposit Ratio Terhadap

Nilai Perushaan

Theory of firm menyatakan maksud atau tujuan utama perusahaan adalah untuk
memaksimumkan kekayaan atau nilai perusahaan (Salvatore, 2005). Menurut Sujoko
dan Soebiantoro (2007) menjabarkan bahwa nilai perusahaan merupakan sudut

pandang investor terhadap tingkat keberhasilan perusahaan yang dikaitkan dengan
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harga saham. Harga saham yang tinggi berarti nilai perusahaan juga tinggi. Nilai
perusahaan yang tinggi dapat membuat pasar percaya akan kinerja perusahaan baik

pada saat ini tetapi juga pada prospek perusahaan di masa yang akan datang.

Nilai perusahaan juga dapat mencerminkan kemakmuran pemegang saham,
semakin tinggi nilai perusahaan akan berdampak pada semakin meningat pula
pemegang sahamnya, begitupun sebaliknya. Nilai perusahaan dianggap penting karena
nilai perusahaan mencerminkan kinerja perusahaan yang akan mempengaruhi persepsi

investor.

H1: Diduga Pertumbuhan Perusahaan Dan Loan to Deposit Ratio berpengaruh
Terhadap Nilai Perushaan

Pengaruh Pertumbuhan Perusaan Terhadap Nilai Perusahaan

Pertumbuhan (growth) adalah seberapa jauh perusahaan menempatkan diri
dalam sistem ekonomi secara keseluruhan atau sistem ekonomi untuk industri yang
sama. Ukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah perubahan aset, yaitu
membandingkan kenaikan atau penurunan atas total aset yang dimiliki oleh
perusahaan. Pada penelitian ini pertumbuhan perusahaan diproksikan dengan
menggunakan growth. Pertumbuhan perusahaan diukur menggunakan perubahan total

aset. (Alifatul dkk, 2022).

Menurut Machfoedz (2007), pertumbuhan (growth) adalah seberapa jauh
perusahaan menempatkan diri dalam sistem ekonomi secara keseluruhan atau sistem
ekonomi untuk industri yang sama. Ukuran yang digunakan pada penelitian ini adalah
perubahan aset, yaitu membandingkan kenaikan atau penurunan atas total aset yang
dimiliki oleh perusahaan. Pada penelitian ini pertumbuhan perusahaan diproksikan
dengan menggunakan growth. Pertumbuhan perusahaan diukur menggunakan

perubahan total aset.

H2: Diduga Pertumbuhan Perusaan berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan
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Pengaruh Loan to Deposit Ratio Terhadap Nilai Perusahaan

Kasmir (2016) menyatakan bahwa LDR adalah rasio yang digunakan untuk
mengukur komposisi jumlah kredit yang diberikan dibandingkan dengan jumlah dana
masyarakat dan modal sendiri yang digunakan. Apabila kredit yang disalurkan
mengalami kegagalan atau bermasalah, bank akan mengalami kesulitan untuk
mengembalikan dana yang dititipkan oleh masyarakat. Rasio LDR digunakan untuk
mengukur tingkat likuiditas bank. Rasio ini digunakan untuk menghitung seberapa
mampu perusahaan memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Bank perlu menjaga
likuiditas perusahaannya agar tidak kehilangan kepercayaan masyarakat (Maryadi dan

Susilowati, 2020).

Loan to Deposit Ratio (LDR) digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan
bank untuk membayar dana pihak ketiga dari pengambilan kredit yang telah diberikan.
Bank akanmengalami kesulitan untuk mengembalikan dana yang dititipkan masyarakat
jika kredit yang bank adalah sekitar 80%, sedangkan batas maksimal LDR adalah 110%
(Kasmir, 2014:225). Semakin tinggi LDR maka laba bank semakin meningkat karena
bank mampu menyalurkan kreditnya dengan efektif. Dengan meningkatnya laba suatu
bank, maka kinerja bank juga akan meningkat. Jika LDR meningkat maka nilai

perusahaan juga meningkat.
H3: Diduga Loan to Deposit Ratio berpengaruh Terhadap Nilai Perusahaan.

III. METODE PENELITIAN
Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan jenis penelitian asosiatif
kausal. Pendekatan kuantitatif dipilih karena penelitian ini bertujuan untuk menguji
pengaruh antar variabel menggunakan data numerik yang di olah secara statistik.
Menurut Sugiono (2019), metode kuantitatif digunakan untuk meneliti populasi atau
sampel tertentu dengan analisis data bersifat kuantitatif atau statistik dengan tujuan

menguji hipotesis yang telah ditetapkan.
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Analisis data dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier berganda

untuk menguji Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan, dan Loan to Deposit Ratio.

Tabel 1. Variabel dan Pengukuran

No | Jenss Vanabel Nama Yanabel Pensukuan Skala
1 Yanabel Deperxicn Nikai Perusahaan Rawm
(Jessca Kezia Kusuma
, Herman Ruslun 2022) Py - N et iombar sabam
et femba
Vauabel Indcocnden | Eomumbuban Bam

(Claudia Natasya | Perusahaan
Puugys Joubert B
Maggus Medn M

Kanunty 2024)
|3 YaoabelIndepsnden | Loan to Deposit R
(Wadanaka, Nardi | Ratio Tou! Loan
LDR= _ e
oygpom ﬁo]u“m Toal LN(\"C = Equity
2022)

Teknik analisis data pada penelitian ini menggunakan perhitungan statistik.
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Uji Statistik Deskriptif,
Uji AutoKorelasi, Uji Heterokedastisitas, dan Uji Multikolonieritas, Uji Normalitas,
Uji Chow, Uji Hausman, Uji Model Rem, dan Uji Data Panel. Analisis data pada
penelitian ini menggunakan program Eviews 12, dengan teknik analisis data yaitu

sebagai berikut.
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METODE ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Tabel 2
Hasil Uji Statistika Deskriptif

16:48
Sample: 202101 202304

Dhate: 12709725 Titne

Obsarvations 60

X2 A
Ifaarn 2371718 1811053
Mfuadinn 3049333 1R3IR440
Mlaximum 3618027 4176471
Blaslatrinitn 1050120 5891313
Bid. Ty 0 RG426%  EOD414 4
Slkevnesy -0.492071  0.707418
Kurtouis 1./08441  3.205157
Jarque-Dera  6.504578  5.109731
Prabability 0.036799  0.077703
Susm 154.3021  1.0DE+0%
Sum Sq. Dev. 44.07030  4.77TE+13

&0

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

Berdasarkan uji deskriptif, tampak bahwa variabel Y, X1, dan X2 memiliki

kecenderungan nilai yang berbeda-beda selama periode observasi. Nilai rata-rata,

median, maksimum, dan minimum memberikan gambaran mengenai tingkat

penyebaran data, sementara standar deviasi yang cukup besar—khususnya pada Y dan

X1—menunjukkan variasi yang cukup tinggi. Beberapa variabel juga memiliki tingkat

kemencengan (skewness) dan keruncingan (kurtosis) yang menunjukkan distribusi

tidak normal. Namun demikian, ketidaknormalan variabel bukan menjadi kendala

utama, karena yang menjadi fokus adalah normalitas pada residual model.
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Tabel 3

Hasil Uji Chow
Fedundan: Figed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-saction fixed affacts
Effects Test Satistic df Prob.
Crozs-zection F 4964372 453 00018
Crozz-zaction Chi-square 16083461 4 00008
Crosz-section Sxed effects text equation:
Dependent Variable: ¥
Method: Panel Least Squares
Date: 120823 Time: 12:01
Sample: 202101 202304
Perinds mecluded- 12
Crosz-sections included: 3
Total panel (balanced) obsenations: §0
Variahle Coefficient 5td Emer  t-Statistic  Prob.
[« 061858, M4017.1 1234715 0.0000
Xl 4573872 TEEMT4  SR015E5 QL0000
i -5493104 8797020 -5.244107  0.0000
F-zquared 0603464 Niean depemdant var 1811035.
Adjnsted B-aquared 01588553 5D dependent var BO2414 4
S E of regreszion 576210.2  Akaike info criterion 2041307
Bum sguared resid 1.BOE+13  Schwarz citerion 2051970
Log likelibood -379.4512  Hammam-Cruinm gpjger, 2043603
F-statistic 4337282 Drarbin-TWatson stat 1.001720
ProbF-ztatistic) 0000000

Berdasarkan temuan Uji Chow, nilai

square masing-masing berada di bawah 0.05,

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

probabilitas Cross-section F dan Chi-

sehingga hipotesis nol ditolak. Hal ini

mengindikasikan bahwa Fixed Effect Model lebih sesuai dibandingkan Common

Effect Model, karena terdapat perbedaan signifikan antar unit pengamatan yang perlu

dimasukkan dalam model.

305



PROSIDING PEKAN ILMIAH MAHASISWA (PIM)
Program Studi Sarjana Akuntansi Universitas Pamulang

Vol. 6 No. 1 (2025)

Tabel 4

Hasil Uji Hausman

Correlated Fandom Effect: - Hanzman Test
Equation: Untitled
Test crosz-zection randoe effects

ezt Summary Chi-Bg. 3tatisticChi-3q. d.f. Prob.
[cress-section andom 1174744 1 0.3371

Crosz-zection random effects test comparizons:

Variable Fized Random Var(Diff) Prob.
il 300156.46413330.3533 42062403 04421
2 -107341.0-283451 51 1802014362 0.1653

Crosi-rection random effects et sguation

Dapendent Variable: ¥

Methed Panel Least Square

Date: 120025 Time: 12:02

Sample 2021Q1 2023Q4

Perlody ncluded 12

Cross-aections included: 3

Total panel (belanced) observations 40
yman EoaTcIANIBtd BITOIT-STATIANC Prob
I TSI BesT
3 10P156.502061 864 584053 90,0000
2 197341 0202064.2.0 976626 03332

THacts Epacification

Cross-section fixed (dum ny veriebles)

Raguared QTEI5A6  Mean dependant var TEIT000
Adjusted Resquared 0679890 S D dependent var BOD4AIA 4
SE of regression 509660 9 Akaike Info criterion 2923018
Sum squared resid 1 3SE~13  Schwae criterion 2047452
Log likelihood 840 9055 Hannan-Quinn critar 03257
¥oatatustsc 2170945 Durbin-Wation stat 1208152
Prob(F-statistic) 0.000000

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

Berdasarkan hasil Uji Hausman, probabilitas sebesar 0.3371 yang melebihi

batas 0.05 menunjukkan bahwa hipotesis nol dapat diterima. Dengan demikian,

Random Effect Model dipandang lebih tepat digunakan daripada Fixed Effect Model,

karena variasi antar unit bersifat acak dan tidak berkorelasi dengan variabel-variabel

independen.
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Tabel 5§
Hasil Uji Normalitas

8

6

4

2

0

-10 08 06 04 02 00 02 04 06 08 10
Series- Standardized
Fesiduals
Sample 202101 202304

DObservations G0

Iilean 1. 37e-15
hiedian .149022 hiaximavmr
1037001

hiimitnuarm -0 927664

Std. Drew. O 419972

Skewness 0 484306

Kurtosizs 2 535680582

Jargue-Bera Z_ B3B8
1

FProbability .24

Berdasarkan hasil uji normalitas residual, nilai probabilitas Jarque-Bera sebesar
0.2419 yang berada di atas angka 0.05 menunjukkan bahwa residual model menyebar
secara normal. Kondisi ini menandakan bahwa model regresi yang digunakan telah

memenuhi salah satu asumsi klasik dan layak untuk dianalisis lebih lanjut.
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Tabel 6
Hasil Uji Multikolinearitas

Varniance Inflation
Factors

Date: 12/09/25
Time: 12:13
Sample: 1 60
Included

observations: 60

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIE
C 5095E+10 10.76094 NA
X1 6.21E+09 1.167845

1.027188
X2 146E+05  10.27634

1.027188

Berdasarkan hasil pengujian multikolinearitas menggunakan nilai Variance
Inflation Factor (VIF), diketahui bahwa VIF untuk variabel X1 dan X2 masing-masing
berada pada kisaran 1.02, jauh di bawah batas umum 10. Hasil ini menunjukkan bahwa
model tidak mengalami multikolinearitas. Dengan demikian, setiap variabel bebas
mampu menjelaskan variabilitas Y tanpa saling tumpang tindih secara berlebihan,

sehingga interpretasi koefisien menjadi lebih akurat.
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Tabel 7
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Heterozkedasticity Test: Clejser Mull
hypothesiz: Homoskedasticity

F-statistic 0254401 Prob F(157) 07762
b *R-squared 531028 Prob. Chi-Soquare{?) 0.7668
Ecaled explained 530.728384 Prob, Chi-Eguare(2) 05048
Tezt Eguation:

Drependent Variable: ARESID
Method: Least Squares

Date: 12/0823 Time: 17:14
Sample- 1 &0

Incloded observations: §0

Varizble CoefficientZtd. Emmort-Satistic Prob.

[ 337311.4175975.61.0146820 0.0603

SERIESDS -30683 1155842 37-0.339703 05014

LOG_EERIES)S 10261.2327550.810.372447 07109

E.-squared 0.0J5850 IMean dependemtvar 3872143

Adjusted B~zquared -0.025627 35D dependentwar 410241.8

E.E. of repression 413523.0 Akaike mfo 2376112
criterion

Sum squared resid 0 84E+12 Schwarz criterion 2884300

Lag likelihoed 308355 Harman-Cruinn 28 20214
criten

F-statistic 0.25449]1 Durbin-Watzon stat 1528158

Prob(F-statistic) 0.T76187

Berdasarkan uji heteroskedastisitas dengan metode Glejser, nilai probabilitas F-
statistic sebesar 0.7762, yang lebih besar dari tingkat signifikansi 0.05. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa model tidak mengalami heteroskedastisitas. Hal
ini berarti varians error dalam model bersifat konstan atau homoskedastis, sehingga

estimasi regresi dapat dianggap reliabel dan tidak mengalami bias pada standar error.
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Tabel 8
Hasil Uji Data Panel
Dependent Variable: T
Method: Panel Least Squares
Diate: 12/0925 Time: 16:39
Sample: 202101 202304
Periods mehaded: 12
Crose-sections included: 5
Total panel (halanced) observations: 60
[Variabla Coefficient  Std Emor  t-Statistic Prob.
I 2077283, 5240404 4147676 0.0001
Bl 3901565  B206186 4864003 0.0000
Pz -1973410 2020642 0976626 03332
Effects Specification
Cross-section fized ny variables)
(dvm
B-squared 0.711346  Mean dependent var 1811055,
Adjusted F.-squared 0.678880 3D. dependent var 8004144
5.E. of regression 50%666.9 Akaike info criterion 2923018
Sum squared resid 1.38E+13  Schwarz criterion 2947452
Log likelihood -869.5055 Hamman-Cuuinn criger. 2932576
F-statistic 2178965 Durbin-Watson stat 1.208152
Prob(F-statistic) 0.000000

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

Berdasarkan hasil Uji Data Panel, analisis menggunakan Fixed Effect Model dilakukan

terhadap variabel Y dengan X1 dan X2 sebagai variabel penjelas. Dari total 60

observasi, hasil menunjukkan bahwa konstanta sebesar 2.177.283 signifikan pada

tingkat 5 persen. Variabel X1 memiliki koefisien 399.156,5 dan nilai probabilitas

0.0000, sehingga dapat dikatakan bahwa X1 berpengaruh positif dan signifikan

terhadap Y. Sementara itu, variabel X2 dengan koefisien —197.341 dan probabilitas

0.3332 terbukti tidak memberikan pengaruh signifikan terhadap Y. Model ini

menghasilkan R-squared sebesar 0.7115, yang berarti sekitar 71 persen variasi Y dapat

diterangkan oleh X1 dan X2. Nilai Prob(F-statistic) 0.000000 menunjukkan bahwa

model signifikan secara keseluruhan. Adapun Durbin—Watson sebesar 1.208 mengarah

pada kemungkinan adanya autokorelasi dalam model.
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Tabel 9
Hasil Uji Auotkorelasi

Brenach-trodirey Senal Correlation LA Test:

Mull knypothesis: Mo serial correlation 2t wp to 2 lags

H-staptic SBUETL Prob. ELL3)) [XFEETY
Cha*F-squared 7.523043 Prob. Chi-Soquars(2) 00132
"Lzt Equanon:

Dependsnt Variable: REESID

Method: Least Squares

Diarte: 1209025 Tiee: 12-15

Sample: 160

Inchaded observations: 50

Preszpple missing valos laszed residuals set to zermo

Vamable Costhicient 344 Emor -Stahstic  Prob.

[ -quhdi gl PR TR W T [IEXED)
SERIES0S -1003802 2377637 -L19BIBER 02360
LOG_SERIES06 1451003 3726605 0589363 (L6985
BESITW-1) 0378760 0143106 1644835 00106
BESITK-T) 0056604  O13B0GE 0400871 06834
B-squared B LIa5E4 Mean dependent var S1IE-10
Adjyusted R-squared 0061776 3.D. dependent var SE6369.6
5.E. of regrezsion 348396.8 Almike info criterion 20.34777
S squared resid 1.66E+13 Schwarz criterion 20.51350
Log likelihood -375.433]1 Hanrem-Cuien grifer, 2041604
F-statistic 1971184 Durbin-TWatzon st 1.007860
Prob(F-statistic) 0111725

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

Berdasarkan hasil uji autokorelasi menggunakan Breusch-Godfrey Serial

Correlation LM Test, diperoleh nilai probabilitas Chi-Square sebesar 0.0232, yang

lebih kecil dari 0.05. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat autokorelasi dalam model

regresi. Keberadaan autokorelasi mengindikasikan bahwa residual pada suatu periode

memiliki hubungan dengan residual pada periode sebelumnya. Meskipun tidak

mengganggu konsistensi koefisien, kondisi ini dapat menyebabkan standar error yang

tidak efisien sehingga estimasi model perlu diinterpretasikan dengan hati-hati.
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Tabel 10

Hasil Uji Model Rem

Demods incheded: 12

Liependsnt vanable: ¥

Method: Fane] EGLS (Cross-section randoms sffects)
Date 1209023 Time: 17:11

Sample: 202101 202304

Crozs-sections inchided: 5
Total panal (halanced) observations: S0
Swamy and Arora estimator of component variances

Vanzile Coefhrlem  5bd. Emor | 1+ FIon.
Statistic

= FET T 1T T N 1T T
Xl 4133304 T0OS0E]  B1GAM4D Q0000
n -3B36515 1500001 2540731 Q0132

Eftect: Speccabon

D Fhe

‘Croazs-secion random EFECTCT T
Tdiosyncratic random Ioegea  0.6307

Weighied Stanstios
K-squared UL3/5520 hean dependent var DbIEEE.G
Adjusted B-squared 0336538 5D dependemtvar §36340.6
S E. of regrezsion 3104476 Sum aguared resid 149E+13
Fstatiztic 1734574 Durbin-Watzon stat L4480
Probi(F-statistic) 0.000001

Unneigtied Stistc
H-squareq 11273448 Mean dependent var JESVLEEED
S squarad resid 10ME+]3  Durbin-Watsor stat 0.840202

p-ISSN 2774-3888
e-ISSN 2798-0707

Berdasarkan hasil estimasi model Random Effect, variabel X1 dan X2

keduanya berpengaruh signifikan terhadap Y, dengan probabilitas masing-masing

0.0000 dan 0.0138. Hasil ini menunjukkan bahwa kedua variabel independen memiliki

kontribusi dalam menjelaskan perubahan Y. Namun demikian, nilai R-squared sebesar

0.378 pada model REM lebih rendah dibandingkan FEM, sehingga model FE secara

statistik menjelaskan variabel dependen lebih baik.

Pembahasan Penelitian

Berdasarkan hasil analisis data panel yang dilakukan, penelitian ini

memberikan pemahaman yang lebih luas mengenai bagaimana variabel pertumbuhan

perusahaan (X1) dan Loan to Deposit Ratio (LDR) (X2) mempengaruhi nilai

perusahaan pada bank-bank BUMN selama periode penelitian. Serangkaian uji
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pemilihan model telah dilakukan sebagai langkah awal untuk menentukan pendekatan
regresi panel yang paling tepat. Melalui Uji Chow dan Uji Hausman diperoleh hasil
bahwa Random Effect Model (REM) merupakan metode yang paling sesuai untuk
mengolah data, karena perbedaan antarperusahaan tidak memiliki hubungan langsung

dengan variabel bebas yang digunakan dalam penelitian.
Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan (X1) Terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Dari hasil estimasi, terlihat bahwa pertumbuhan perusahaan (X1) memiliki
pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini konsisten baik pada
model Fixed Effect maupun Random Effect. Signifikansi tersebut menunjukkan bahwa
peningkatan aset atau perkembangan usaha bank memberikan dampak nyata terhadap
kenaikan nilai perusahaan.

Secara teoritis, pertumbuhan menggambarkan kemampuan perusahaan untuk
memperluas skala usaha, meningkatkan kapasitas operasional, serta memperkuat posisi
bisnisnya. Kondisi ini biasanya dianggap sebagai sinyal yang baik oleh investor, karena
mengisyaratkan bahwa perusahaan memiliki peluang yang lebih besar untuk
menghasilkan laba di masa mendatang. Bagi industri perbankan, pertumbuhan aset
dapat mencerminkan peningkatan kepercayaan masyarakat, kemampuan memperbesar
penyaluran kredit, serta peningkatan efisiensi. Oleh karena itu, temuan penelitian ini
selaras dengan teori signaling yang menyatakan bahwa tren pertumbuhan yang positif
mendorong peningkatan nilai perusahaan di pasar modal.

Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa pertumbuhan perusahaan
merupakan faktor penting yang mendorong peningkatan nilai perusahaan, terutama

pada bank-bank BUMN yang bersaing dalam lingkungan industri yang dinamis.
Pengaruh Loan to Deposit Ratio (X2) Terhadap Nilai Perusahaan (Y)

Hasil pengolahan data menunjukkan bahwa variabel LDR (X2) memberikan
hasil yang berbeda pada kedua model yang diuji. Pada model Fixed Effect, LDR tidak
menunjukkan pengaruh yang signifikan. Sebaliknya, pada model Random Effect —
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yang ditetapkan sebagai model yang paling sesuai LDR terbukti memiliki pengaruh
signifikan dengan arah negatif terhadap nilai perusahaan.

Loan to Deposit Ratio merupakan indikator yang menggambarkan porsi dana
pihak ketiga yang disalurkan menjadi kredit. Rasio yang terlalu tinggi menunjukkan
bahwa sebagian besar dana masyarakat telah dialokasikan pada kredit, sehingga bank
memiliki cadangan likuiditas yang lebih terbatas. Kondisi tersebut menimbulkan risiko
likuiditas yang lebih tinggi, dan hal ini sering kali dipandang sebagai sinyal negatif
oleh investor. Mereka cenderung menghindari perusahaan yang memiliki tingkat risiko
operasional dan likuiditas yang besar. Temuan ini sejalan dengan pendapat Kasmir
(2016) dan Dendawijaya (2009) yang menyatakan bahwa tingginya LDR dapat
mengganggu stabilitas keuangan bank dan mengurangi kepercayaan pasar.

Dengan demikian, hasil penelitian ini menggarisbawahi pentingnya menjaga
keseimbangan antara penyaluran kredit dan likuiditas agar tidak berdampak negatif

terhadap nilai perusahaan.
Pengaruh X1 dan X2 Secara Simultan Terhadap Y

Ketika diuji secara bersama-sama, pertumbuhan perusahaan dan LDR
menunjukkan pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini tercermin
dari nilai Prob(F-statistic) yang berada jauh di bawah ambang signifikansi. Artinya,
kedua variabel memiliki kontribusi yang berarti dalam menjelaskan naik turunnya nilai
perusahaan pada bank-bank BUMN.

Pertumbuhan perusahaan memberikan kontribusi pada aspek ekspansi dan
prospek jangka panjang, sedangkan LDR berkaitan erat dengan kemampuan bank
mengelola risiko jangka pendek. Kolaborasi keduanya memengaruhi bagaimana pasar

menilai kinerja dan kesehatan perusahaan secara keseluruhan.
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IV. KESIMPULAN DAN SARAN
Kesimpulan

Pertumbuhan perusahaan (X1) memiliki pengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan (Y). Artinya, semakin tinggi tingkat pertumbuhan aset
perusahaan, semakin besar peningkatan nilai perusahaan yang terjadi. Pertumbuhan
yang stabil dipandang sebagai sinyal positif oleh investor sehingga meningkatkan
kepercayaan dan persepsi pasar terhadap kinerja bank. Loan to Deposit Ratio (X2)
berpengaruh signifikan dan negatif terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan
bahwa kenaikan LDR yang terlalu tinggi menimbulkan risiko likuiditas, sehingga dapat
menurunkan nilai perusahaan.

Investor cenderung menilai LDR tinggi sebagai sinyal risiko yang berdampak
pada penurunan kepercayaan investor. Secara simultan, variabel pertumbuhan
perusahaan dan LDR berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ini
menunjukkan bahwa perubahan nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh satu
faktor, tetapi merupakan hasil kombinasi antara kemampuan perusahaan bertumbuh
dan kemampuan menjaga likuiditas.

Model REM dipilih sebagai model terbaik dalam penelitian ini, karena
perbedaan karakteristik antarperusahaan bersifat acak dan tidak berkorelasi dengan

variabel independen, sehingga memberikan estimasi yang lebih tepat.
Saran

Perusahaan disarankan untuk memperkuat upaya peningkatan pertumbuhan
jangka panjang, misalnya melalui optimalisasi operasional, pengembangan layanan
baru, serta inovasi produk agar mampu mempertahankan kinerja yang berdampak

positif terhadap nilai perusahaan.

Pihak bank perlu menjaga rasio LDR pada tingkat yang aman, dengan
menyeimbangkan aktivitas penyaluran kredit dan penghimpunan dana. Pengelolaan

likuiditas yang baik akan membantu menekan risiko dan menjaga kepercayaan pasar.

315



PROSIDING PEKAN ILMIAH MAHASISWA (PIM) p-ISSN 2774-3888
Program Studi Sarjana Akuntansi Universitas Pamulang e-ISSN 2798-0707
Vol. 6 No. 1 (2025)

Investor sebaiknya mempertimbangkan indikator pertumbuhan dan rasio
likuiditas sebagai bahan pertimbangan utama sebelum berinvestasi, karena kedua

variabel tersebut terbukti memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan perbankan.

Untuk penelitian mendatang, disarankan menambahkan variabel maupun
pendekatan analisis yang lebih beragam, seperti memasukkan profitabilitas, risiko
kredit, atau metode regresi lain agar hasil yang diperoleh lebih menyeluruh dan

mendalam.
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