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ABSTRAK

WIYANDA NURHANIFAH, Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan
Leverage Terhadap Nilai Perusahaan Dengan Kecukupan Modal sebagai
Variabel Intervening (Studi Pada Perbankan Syariah di Indonesia Tahun
2019-2023).

Nilai perusahaan yang tinggi dianggap sebagai ukuran keberhasilan bagi
pemegang saham terhadap suatu perusahaan. Kinerja peusahaan yang baik
memiliki nilai perusahaan yang baik pula. Pengaruh baik atau tidaknya nilai
perusahaan disebabkan oleh berbagai faktor. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk
mengetahui pengaruh profitabilitas, likuiditas dan leverage terhadap nilai
perusahaan dengan kecukupan modal sebagai variabel intervening.

Penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif asosiatif menggunakan
data sekunder dengan sampel sebanyak 9 Bank Umum Syariah periode 2019-2023.
Teknik pengambilan sampel yang dilakukan menggunakan metode purposive
sampling. Metode analisis digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis statistik
deskriptif, model dan analisis regresi data panel, uji asumsi klasik, uji hipotesis dan
uji sobel. Penelitian ini menggunakan analisis data panel dengan bantuan software
Eviews 10.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas dan leverage
tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan variabel
likuiditas dan kecukupan modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Penelitian ini juga menunjukkan variabel profitabilitas, likuiditas, dan
leverage tidak berpengaruh terhadap kecukupan modal. Selain itu, variabel
kecukupan modal tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas, likuiditas, dan
leverage terhadap nilai perusahaan.

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Nilai Perusahaan, Kecukupan
Modal



ABSTRACT

WIYANDA NURHANIFAH, The Effect of Profitability, Liquidity, and
Leverage on Firm Value with Capital Adequacy as an Intervening Variable
(Study on Islamic Banking in Indonesia 2019-2023).

High company value is considered a measure of success for shareholders of
a company. Good company performance has good company value too. The effect
of whether or not the company's value is good is caused by various factors. The
purpose of this study was to determine the effect of profitability, liquidity and
leverage on firm value with capital adequacy as an intervening variable.

This study is a quantitative associative research using secondary data with
a sample of 9 Islamic Commercial Banks for the period 2019-2023. The sampling
technique used was purposive sampling. The analysis methods used in this study
were descriptive statistical analysis, panel data regression model and analysis,
classical assumption test, hypothesis test, and Sobel test. This study uses panel data
analysis with the assistance of Eviews 10 software.

The results of the study indicate that the variables of profitability and
leverage do not have a significant effect on company value, while the variables of
liquidity and capital adequacy have a significant negative effect on company value.
This study also shows that the variables of profitability, liquidity, and leverage do
not affect capital adequacy. In addition, the variable of capital adequacy is unable
to mediate the influence of profitability, liquidity, and leverage on company value.

Keywords: Profitability, Liquidity, Leverage, Firm Value, Capital Adequacy
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TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan buku ini adalah hasil
keputusan bersama Menteri Agama Republik Indonesia No. 158 tahun 1987 dan
Menteri Pendidikan dan Kebudayaan republik Indonesia No. 0543b/U/1987.
Transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih huruf dari abjad yang satu ke abjad
lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah huruf-huruf Arab dengan huruf-huruf
Latin beserta perangkatnya. Secara garis besar pedoman transliterasi ini adalah
sebagai berikut:

1. Konsonan
Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab
dilambangkan dengan huruf. Dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan
dengan huruf dan sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi
dilambangkan dengan huruf dan tanda sekaligus. Di bawah ini daftar huruf Arab

dan transliterasinya dengan huruf latin:

Huruf Arab | Nama Huruf Latin Nama
i Alif Tidak Tidak dilambangkan
dilambangkan
Ba B Be
o
. Ta T Te
[
- Sa $ es (dengan titik di atas)
Jim J Je
cC
Ha h ha (dengan titik di
C bawah)
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. Kha Kh ka dan ha
5 Dal d De
3 Zal z Zet (dengan titik di
atas)
J Ra r er
5 Zai z zet
P Sin S es
P Syin sy es dan ye
Sad $ es (dengan titik di
o? bawah)
. Dad d de (dengan titik di
o? bawah)
5 Ta t te (dengan titik di
bawah)
5 Za z zet (dengan titik di
bawah)
¢ “ain koma terbalik (di atas)
-C Gain g ge
< Fa f ef
3 Qaf q Ki
5| Kaf k ka
Lam I el
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Mim m em

¢

3 Nun n en
Wau w we

J

A Ha h ha

. Hamzah ‘ apostrof

Y
< a y ye
2. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vokal bahasa Indonesia, terdiri dari vokal
tunggal atau monoftong dan vokal rangkap atau diftong.
1) Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya berupa tanda atau

harakat, transliterasinya sebagai berikut:

Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
i Fathah a a
. Kasrah [ [
2 Dammah u u

2) Vokal Rangkap
Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan

antara harakat dan huruf, yaitu:

XVii



Huruf Nama Huruf Latin Nama
Arab
L§ Fathah dan ai adanu
¢ ya
_." ; Fathah dan au adanu
wau
Contoh:
g_,..‘{ kataba
J:e fa'ala
;}m suila
uuf kaifa
Jy- haula
3. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa harakat dan huruf,

transliterasinya berupa huruf dan tanda sebagai berikut:

Huruf Nama Huruf Nama

Arab Latin

.js. "y | Fathah dan alif atau a a dan garis di atas
ya

Kasrah dan ya i i dan garis di atas
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f , Dammah dan wau a u dan garis di atas
Contoh:
JU qala
LSAJ rama

S qgila

2o 8-

J sk yaqulu

Ta’ Marbutah
Transliterasi untuk ta’ marbutah ada dua, yaitu:
1) Ta’ marbutah hidup
Ta’ marbutah hidup atau yang mendapat harakat fathah, kasrah, dan
dammabh, transliterasinya adalah “t”.
2) Ta’ marbutah mati
Ta’ marbutah mati atau yang mendapat harakat sukun
transliterasinya adalah “h”.
3) Ta’ diikuti al
Kalau pada kata terakhir dengan ta’ marbutah diikuti oleh kata yang
menggunakan kata sandang al serta bacaan kedua kata itu terpisah, maka ta’

marbutah itu ditransliterasikan dengan “h”.
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Contoh:

JUb) i3,  raudah al-atfil/raudahtul atfal

2@ 20 Ao

3y sl iyied) al-madinatul munawarah

il talhah

5. Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalam tulisan Arab dilambangkan dengan sebuah
tanda, tanda syaddah atau tanda tasydid, ditransliterasikan dengan huruf, yaitu
huruf yang sama dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:

Rl

Jy nazzala

3

Sl al-birr

-

6. Kata Sandang
Kata sandang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan dengan huruf, yaitu
J), namun dalam transliterasi ini kata sandang itu dibedakan atas:
1) Kata sandang yang diikuti huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah ditransliterasikan
sesuai dengan bunyinya, yaitu huruf “I”” diganti dengan huruf yang langsung

mengikuti kata sandang itu.
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2) Kata sandang yang diikuti huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah ditransliterasikan
dengan sesuai dengan aturan yang digariskan di depan dan sesuai dengan
bunyinya.
3) Baik diikuti oleh huruf syamsiyah maupun gamariyah, kata sandang ditulis
terpisah dari kata yang mengikuti dan dihubungkan dengan tanpa sempang.

Contoh:

J= ar-rajulu

o) al-galamu

PAl asy-syamsu

2o

el alalalu

Hamzah

Dinyatakan di depan ditransliterasikan sebagai apostrof. Namun hal itu
hanya berlaku bagi hamzah yang terletak di tengah dan di akhir kata. Sementara
hamzah yang terletak di awal kata dilambangkan, karena dalam tulisan Arab
berupa alif.

Contoh:

.08
NEY ta’khuzu
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{ o syai’un

¢ 5l an-nau’u

Ol inna

Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fail, isim maupun huruf ditulis terpisah.
Hanya kata-kata tertentu yang penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim
dirangkaikan dengan kata lain karena ada huruf atau harkat yang dihilangkan,
maka penulisan kata tersebut dirangkaikan juga dengan kata lain yang

mengikutinya.

Contoh:

e A e g O Wa innallaha lahuwa khair ar-razigin
sl o g Lol s & o Bismillahi majreha wa mursaha
Huruf Kapital

Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital tidak dikenal, dalam
transliterasi ini huruf tersebut digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti
apa yang berlaku dalam EYD, di antaranya: huruf kapital digunakan untuk

menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan kalimat. Bilamana nama diri

XXii



10.

itu didahului oleh kata sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap

huruf awal nama diri tersebut, bukan huruf awal kata sandangnya.

Contoh:
RS N Alhamdu lillahi rabbi al-"alamin
r}w)\ dv_;“ Ar-rahmanir rahim/ Ar-rahman ar-rahim

Penggunaan huruf awal kapital untuk Allah hanya berlaku bila dalam tulisan
Arabnya memang lengkap demikian dan kalau penulisan itu disatukan dengan
kata lain sehingga ada huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf kapital tidak

dipergunakan.

Contoh:

2 o s Bo R A

) o 5iE A Allaahu gaftirun rahim

\:m:— );fy\ Al Lillahi al-amru jam1 an/Lillahil-amru jam1 an
Tajwid

Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan, pedoman
transliterasi ini merupakan bagian yang tak terpisahkan dengan llmu Tajwid.
Karena itu peresmian pedoman transliterasi ini perlu disertai dengan pedoman

tajwid.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Persaingan dalam dunia perbisnisan sangat ketat pada masa ini dikarenakan
berbagai faktor, baik faktor politik, ekonomi, sosial dan teknologi yang
mempengaruhinya. Dengan banyaknya persaingan dalam dunia bisnis ini
mengakibatkan terjadinya banyak ketidakpastian, namun seiring berjalannya
waktu Kkegiatan bisnis akan selalu berkembang—(Sumartono et al., 2020).
Persaingan ketat dalam dunia bisnis mendorong manajemen dalam perusahaan
agar mewujudkan nilai terbaik serta tertinggi dari perusahaannya. Berbagai
perusahaan terus berusaha menaikkan Kkinerja supaya tercapainya nilai
perusahaan tersebut yang unggul. Nilai suatu perusahaan memerankan bagian
utama untuk pendukung penentuan keputusan investasi mereka, dengan tujuan
memaksimalkan modal yang dimiliki. Apabila nilai dalam perusahaan semakin
tinggi, maka citra yang di dapat mulai membaik. Pencapaian tersebut juga
ditopang oleh berbagai pihak internal dalam perusahaan dalam pencapaian
tujuan yang diharapkan.

Komponen keuangan terus diperjuangkan agar pemilik bisnis dapat
memaksimalkan nilai dalam perusahaan, terutama untuk para investor saham.
Metode yang digunakan manajemen perusahaan untuk mengidentifikasi tujuan
mereka adalah melalui faktor keuangan. Peningkatan laba perusahaan akan
menghasilkan nilai perusahaan yang optimal ataupun lebih besar. Nilai

perusahaan tinggi ditandai dengan pemanfaatan sumber daya, penggunaan



modal secara efisiensi dan efektif. Semakin berhasil suatu perusahaan dalam
mencapai nilai pada perusahaan yang tinggi, maka kualitas serta keuntungan
yang diperoleh juga akan semakin baik.

Fundamental utama untuk penetapan tujuan perbankan syariah adalah
kebutuhan modal. Saat ini, sejumlah bank syariah berupaya memperluas operasi
dan usaha mereka dalam upaya untuk berubah menjadi organisasi yang mampu
menawarkan transaksi yang erat kaitannya dengan prinsip-prinsip islam.
Laporan keuangan yang dirilis secara teratur menunjukkan lembaga perbankan
syariah mana yang sepenuhnya memberikan loyalitas penuh pada Kinerja
laporan keuangan tiap tahunnya. Sebagai hasilnya, setiap perusahaan bercita-
cita untuk memaksimalkan peningkatan kinerja, karena melalui peningkatan
kinerja, perusahaan diharapkan dapat memfokuskan kemajuannya pada tujuan
dan sasaran yang telah ditetapkan.

Kemajuan dalam perbankan syariah di Indonesia memiliki keterkaitan yang
kuat dengan mayoritas penduduknya yang beragama islam, masyarakat juga
semakin memahami dan menerapkan transaksi sesuai dengan hukum halal serta
haram menurut islam. Dapat terlihat dari meningkatnya kesadaran di kalangan
para pelaku pasar yang saat ini lebih sering menanamkan investasi mereka
dalam sektor keuangan syariah. Fenomena tersebut telah mendorong
pertumbuhan berkelanjutan dari Bank Syariah, tidak terkecuali Bank Umum
Syariah. Selain menyediakan transaksi yang transparan dan dapat
dipertanggungjawabkan, bank syariah juga menawarkan kepastian spiritual

dengan menghindari unsur riba dan mengikuti prinsip-prinsip syariah yang



seimbang dan lurus dengan ajaran di dalam al-qur’an ataupun hadis dalam
semua operasinya.

Berikut diagram pertumbuhan Bank Umum Syariah di Indonesia:

Pertumbuhan BUS di Indonesia
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Gambar 1. 1 Diagram Pertumbuhan BUS di Indonesia

Berdasarkan diagram di atas, pertumbuhan Bank Umum Syariah (BUS) di
Indonesia mencerminkan dinamika serta pertumbuhan sektor perbankan syariah
yang bertambah secara signifikan, baik dari sisi jumlah lembaga, aset maupun
kontribusinya terhadap perekonomian nasional. Pada tahun 2020-2021 BUS
mengalami penurunan karena Bank BRI Syariah, Bank Syariah Mandiri, dan
Bank BNI Syariah mengalami penggabungan menjadi Bank Syariah Indonesia
(BSI). Tahun 2021-2024 BUS mengalami kenaikan yang signifikan yaitu
karena bertambahnya Bank Riau Kepri Syariah dan Bank Nano Syariah. Hingga
tahun 2024 tersedia 14 cabang Bank Umum Syariah yang telah tertulis dalam
Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Meningkatnya dukungan regulasi, inovasi

produk, serta perkembangan teknologi, sektor perbankan syariah diperkirakan



akan semakin penting dalam perekonomian Indonesia. Di masa depan, bank
syariah berpotensi untuk memainkan peran yang lebih besar, baik dalam
penyediaan layanan keuangan, pengembangan ekonomi inklusif, dan kontribusi
terhadap pembangunan berkelanjutan.

Peningkatan nilai perusahaan bisa diketahui melalui harga yang timbul di
sahamnya dan pengelolaan kinerja keuangan di bank syariah. Nilai dalam
perusahaan diukur memakai rasio Price to Book Value (PBV). Price to Book
Value menurut Brigham (2019) adalah rasio keuangan yang membandingan
antara harga suatu saham dan nilai buku tiap lembar saham. Meningkatnya nilai
PBV, dikatakan kriteria tinggi kesuksesan pemegang saham, yang
menunjukkan bahwa perusahaan sudah berhasil menggapai sebuah tujuannya.

Berikut nilai PBV pada setiap Bank Umum Syariah di Indonesia:

Tabel 1. 1 Pertumbuhan PBV Bank Umum Syariah

Tahun Bank Mega Bank BTPN Bank Panin Dubai
Syariah (BMS) Syariah (BTPS) Syariah (PNBS)

2019 5,43 6,07 0,71

2020 4,71 4,91 1,03

2021 6,50 3,89 1,43

2022 6,72 2,56 0,98

2023 4,81 1,48 2,44

Sumber: Bursa Efek Indonesia Tahun 2019-2023 (data diolah)
Tabel 1.1 di atas diketahui pertumbuhan PBV pada Bank Umum Syariah.

Tahun 2019-2021 PBV BMS mengalami peningkatan dan penurunan dari 5,43



di tahun 2019 lalu pada tahun 2020 menjadi 4,71 kemudian mengalami
kenaikan menjadi 6,50. Hal ini mengindikasikan bahwa kepercayaan investor
terhadap BMS meningkat, atau kinerja keuangan BMS membaik. Sementara
itu, tahun 2022-2023 PBV BMS mengalami penurunan dari 6,72 menjadi 4,81.
Penurunan ini bisa disebabkan oleh berbagai faktor, seperti penurunan kinerja
keuangan, perubahan kondisi ekonomi, atau sentimen pasar yang negatif. PBV
BTPS 2019-2023 mengalami tren penurunan PBV yang signifikan dari 6,07
menjadi 1,48. Penurunan ini sangat mungkin disebabkan oleh menurunnya
ekspektasi pertumbuhan atau masalah internal yang mempengaruhi
kepercayaan investor. Sedangkan PBV PNBS mengalami fluktuasi yang cukup
dinamis. PBV meningkat dari 0,71 menjadi 1,43 pada 2021, lalu turun menjadi
0,98 pada 2022, dan kembali naik menjadi 2,44 pada 2023. Fluktuasi ini
menandakan adanya perubahan yang signifikan dalam penilaian pasar terhadap
PNBS, yang bisa dipengaruhi oleh strategi bisnis baru, perubahan manajemen,
atau faktor eksternal.

Nilai perusahaan berkorelasi penuh dengan profitabilitas yang ada dalam
perusahaan karena profitabilitas mencirikan aset real yang dimiliki perusahaan
(Abbas et al., 2021). Jadi, Profitabilitas sendiri menunjuk pada kemampuan
dalam perusahaan dalam membentuk laba dalam periode tertentu. Apabila
profitabilitas perusahaan ada peningkatan pesat, nilai perusahaan cenderung
terdapat peningkatan. Hal ini serupa penelitian oleh (Sadewo et al., 2022),
(Widyastuti et al., 2022) dan (Sulastri et al., 2019) menemukan bahwasanya

profitabilitas mempunyai pengaruh terhadap nilai suatu perusahaan. Namun,



hasil berbeda ditemukan dalam penelitian (Notoatmojo, 2020), (Savitri et al.,
2021), dan (Pribadi, 2018), membuktikan profitabilitas tidak berpengaruh
terhadap nilai suatu perusahaan.

Bagian kunci dalam menilai kinerja keuangan perusahaan yaitu likuiditas.
Faktor Likuiditas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam pemenuhan
kewajiban dalam durasi kecil, misalnya pembayaran utang jatuh tempo.
Likuiditas juga memengaruhi nilai perusahaan karena kreditor dan investor
melihatnya sebagai tanda akan kemampuan perusahaan dalam menghadapi
risiko keuangan. Perusahaan dengan likuiditas yang bagus cenderung
mempunyai nilai dalam perusahaan lebih unggul karena investor percaya bahwa
perusahaan tersebut dapat mengatasi krisis keuangan dengan lebih mudah.
Sehingga penelitian ini, faktor likuiditas dapat terukur melalui Current Ratio
(CR), berfungsi untuk menilai kecukupan modal dalam perbankan sebagai
indikator stabilitas keuangan.

Perusahaan dengan tingkat atau kriteria likuiditas yang bagus serta baik
akan dipandang mempunyai kinerja positif oleh investor. Semakin tinggi
likuiditas perusahaan, semakin baik pula kinerja durasi pendek, maka terdapat
peningkatan kepercayaan dari investor pada perusahaan. Likuiditas yang unggul
serta tinggi mencerminkan prospek serta nilai perusahaan yang positif, maka
investorpun menilai dengan positif, yang berkontribusi dalam peningkatan nilai
suatu perusahaan. Studi oleh (Farizki et al., 2021), (Sari & Sedana, 2020),
(Septriana & Mahaeswari, 2019) menginformasikan likuiditas terdapat

pengaruh terhadap nilai perusahaan. Ini serupa dengan (Isnaini et al., 2020)



dinyatakan bahwasanya likuiditas terdapat pengaruh dalam nilai suatu
perusahaan. Hasil perbedaan diperoleh dari penelitian (Markonah et al., 2020),
(Aslindar & Lestari, 2020), dan (Rahmatullah, 2019) yang menyimpulkan
likuiditas tidak memiliki pengaruh terhadap nilai suatu perusahaan.

Variabel leverage memberi pengaruh pada nilai dalam perusahaan selain
variabel profitabilitas serta likuiditas yang mempengaruhi nilai perusahaan.
Rasio solvabilitas yang sering disebut juga variabel leverage diartikan rasio
yang mewujudkan besarnya hutang dibandingkan dengan aset perusahaan
(Kasmir, 2017). Penggunaan leverage memungkinkan perusahaan memperoleh
keuntungan lebih banyak dengan menggunakan aset yang dibiayai hutang atau
modal dari utang, sehingga perusahaan bisa mengoptimalkan operasionalnya
dan meningkatkan nilai perusahaan (Zuhroh, 2019). Studi serupa oleh (Febriani,
2020) (Rizki Andriani & Rudianto, 2019) (Jayaningrat, G A.A., Wahyuni,M A.,
Sujana, 2017) menunjukkan leverage raterdapat pengaruh terhadap nilai suatu
perusahaan. Sementara itu, (Wildan et al., 2024) (Hiyun Puspita Sari et al.,
2023) (Setyadi & Iskak, 2020), menginformasikan bahwa leverage berpengaruh
nilai negatif terhadap nilai perusahaan.

Studi ini terdapat variasi yaitu penambahan variabel kecukupan modal yang
dijadikan sebagai variabel mediasi. Karena, baik tidaknya kecukupan modal
mempengaruhi terhadap posisi keuangan suatu perusahaan. Jika kecukupan
modal tinggi berdampak pada timbulnya resiko yang besar untuk perusahaan,
karena lebih mengandalkan hutang. Hal tersebut akan membuat perusahaan

melakukan banyak pembayaran cicilan dan bunga serta meningkatkan resiko



ketidakmampuan kas untuk menutupi hutang (Irawan & Kusuma, 2019).
Namun, jika penggunaan kecukupan modal diatur secara efektif biaya modal
akan rendah sehingga adanya peningkatan pada nilai perusahaan. Hasil ini
sesuai dengan penelitian (Kosimpang, A. D., Andini, R., & Oemar, 2017), dan
(Purnomo, E., & Erawati, 2019) menyatakan kecukupan modal mampu
memediasi hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Berbanding
terbalik penemuan (Azmi, N., Isnurhadi, I., & Hamdan, 2018) dan (Syafikah et
al., 2023) mengemukakan kecukupan modal tidak mampu memediasi pengaruh
profitabilitas dengan nilai perusahaan.

(Sari & Sedana, 2020), (Putra & Sedana, 2019), dan (Sri Mulyani, Dheasey
Amboningtyas, 2017) mengungkapkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi
likuiditas ketika dimediasi dengan kecukupan modal. Sedangkan (Rahmatullah,
2019) dan (Dwi Retno Wulandari, 2013) menjelaskan bahwa pengaruh antara
likuiditas terhadap nilai perusahaan tidak dapat dimediasi oleh kecukupan
modal. Penemuan oleh (Edi, 2018) menunjukkan hasil adanya dampak positif
leverage terhadap nilai perusahaan dengan perantara variabel kecukupan modal.
Berbeda dengan (Sri Mulyani, Dheasey Amboningtyas, 2017) menemukan
kecukupan modal tidak mampu memediasi hubungan leverage dengan nilai

perusahaan.



Tabel 1. 2 Research Gap

No | Nama Peneliti dan Tahun Hasil

1. | (Sadewo et al., 2022) Profitabilitas (ROA) berpengaruh
(Widyastuti et al., 2022) | positif dan signifikan terhadap nilai
(Sulastri et al., 2019) perusahaan (PBV).

2. | (Notoatmojo, 2020) Membuktikan profitabilitas tidak
(Savitri et al., 2021) berpengaruh terhadap nilai suatu
(Pribadi, 2018) perusahaan.

3. | (Farizki et al., 2021) Menyatakan  bahwa likuiditas

(Sari & Sedana, 2020)
(Septriana & Mahaeswari,
2019)

(Isnaini et al., 2020)

terdapat pengaruh terhadap nilai
perusahaan

4. | (Markonah et al., 2020) Menyimpulkan  likuiditas  tidak
(Aslindar & Lestari, 2020) | memiliki pengaruh terhadap nilai
(Rahmatullah, 2019) suatu perusahaan.

5. | (Febriani, 2020) Menunjukkan leverage terdapat
(Rizki Andriani & Rudianto, | pengaruh terhadap nilai suatu
2019) perusahaan.

(Jayaningrat, G AA,
Wahyuni,M A., Sujana,
2017)

6. | (Wildan et al., 2024) (Hiyun | Mengatakan bahwasanya leverage
Puspita Sari et al., 2023) | tidak berpengaruh terhadap nilai
(Setyadi & Iskak, 2020) suatu perusahaan.

7. | (Kosimpang, A. D., Andini, | Menyatakan struktur modal mampu

R., & Oemar, 2017)
(Purnomo, E., & Erawati,
2019)

memediasi hubungan antara

profitabilitas dengan nilai

perusahaan.
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No | Nama Peneliti dan Tahun Hasil

8. | (Azmi, N., Isnurhadi, I., & | Mengemukakan struktur modal
Hamdan, 2018) tidak mampu memediasi pengaruh
(Syafikah et al., 2023) profitabilitas dengan nilai

perusahaan.

9. | (Sari & Sedana, 2020) Mengungkapkan  bahwa  nilai
(Putra & Sedana, 2019) perusahaan dipengaruhi likuiditas
(Sri Mulyani, Dheasey | ketika dimediasi dengan kecukupan
Amboningtyas, 2017) modal.

10. | (Rahmatullah, 2019) Menjelaskan bahwa pengaruh antara
(Dwi  Retno  Wulandari, | likuiditas terhadap nilai perusahaan
2013) tidak dapat dimediasi  oleh

kecukupan modal

11. | (Edi, 2018) Menunjukkan hasil adanya dampak
(Puspita & Hermuningsih, | positif leverage terhadap nilai
2019) perusahaan  dengan  perantara

variabel kecukupan modal.

12. | (Sri Mulyani, Dheasey | Menemukan kecukupan modal tidak
Amboningtyas, 2017) mampu  memediasi  hubungan
(Ningrum &  Indriyani, | leverage dengan nilai perusahaan.
2022)

Sumber: Berbagai sumber

Berdasarkan temuan di atas, perusahaan perbankan syariah menunjukkan

beberapa perbedaan gap fenomena dan temuan kontradiktif dari penelitian

sebelumnya tentang pengaruh variabel independen profitabilitas, likuiditas, dan

leverage terhadap variabel dependen nilai perusahaan dengan kecukupan modal

sebagai variabel intervening. Sadewo et al. (2022), Widyastuti et al. (2022), dan

Sulastri et al. (2019) menyatakan bahwa profitabilitas (ROA) berpengaruh
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positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (PBV). Penelitian ini
berbanding terbalik dengan penelitian Notoatmojo (2020), Savitri et al. (2021),
dan Pribadi (2018) yang menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap
nilai suatu perusahaan. Farizki et al. (2021), Sari dan Sedana (2020), Septriana
(2019), dan Isnaini et al. (2020) menyatakan bahwa likuiditas terdapat pengaruh
terhadap nilai perusahaan. Sedangkan Markonah et al. (2020), Aslindar dan
Lestari (2020), serta Rahmatullah (2019) menyimpulkan likuiditas tidak
memiliki pengaruh terhadap nilai suatu perusahaan.

Febriana (2020), Rizki dan Rudianto (2019), serta Janingrat et al. (2017)
menunjukkan leverage terdapat pengaruh terhadap nilai suatu perusahaan.
Peneliian tersebut berbeda dengan penelitian Wildan et al. (2024), Hiyun et al.
(2023) serta Setyadi dan Iskak (2020) mengatakan bahwasanya leverage tidak
berpengaruh terhadap nilai suatu perusahaan. Kosimpang et al. (2017) dan
Purnomo dan Ernawati (2019) menyatakan struktur modal mampu memediasi
hubungan antara profitabilitas dengan nilai perusahaan. Azmi et al. (2018) dan
Syafikah et al. (2023) mengemukakan struktur modal tidak mampu memediasi
pengaruh profitabilitas dengan nilai perusahaan. Sari dan Sedana (2020), Putra
dan Sedana (2019), serta Sri Mulyani et al. (2017) mengungkapkan bahwa nilai
perusahaan dipengaruhi likuiditas ketika dimediasi dengan kecukupan modal.
Sementara itu Rahmatullah (2019) dan Dwi Retno (2013) menjelaskan bahwa
pengaruh antara likuiditas terhadap nilai perusahaan tidak dapat dimediasi oleh

kecukupan modal.
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Edi (2018) serta Puspita dan Hermuningsih (2019) menunjukkan hasil
adanya dampak positif leverage terhadap nilai perusahaan dengan perantara
variabel kecukupan modal. Sri Mulyani et al. (2017), serta Ningrum dan
Indriyani (2022) menemukan kecukupan modal tidak mampu memediasi
hubungan leverage dengan nilai perusahaan. Temuan ini menunjukkan
keterkaitan yang tidak sama antara variabel penelitian dengan sesuatu yang ada
dalam teori serta beberapa penelitian sebelumnya. Oleh karena itu, untuk
memahami fenomena tersebut, diperlukan lebih banyak analisis terhadap
perbedaan ini.

Penelitian ini menunjuk objek yaitu Bank Umum Syariah yang ada di
Indonesia tahun 2019-2023. Penelitian ini akan menggunakan kecukupan
modal sebagai variabel intervening dan leverage sebagai pembeda dari
penelitian-penelitian sebelumnya. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui
pengaruh variabel bebas profitabilitas, likuiditas dan leverage terhadap variabel
terikat nilai perusahaan dengan kecukupan modal sebagai variabel intervening.
Untuk itu, penulis melaksanakan penelitian dengan judul “PENGARUH
PROFITABILITAS, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP
NILAI PERUSAHAAN DENGAN KECUKUPAN MODAL SEBAGAI
VARIABEL INTERVENING (Studi Pada Perbankan Syariah di

Indonesia Tahun 2019-2024)”.
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B. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah disebutkan sebelumnya,

maka permasalahan yang dapat dirumuskan:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Apakah Profitabiitas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
pada sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan pada
sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Kecukupan Modal berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan pada sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Profitabiitas berpengaruh signifikan terhadap Kecukupan Modal
pada sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Likuiditas berpengaruh signifikan terhadap Kecukupan Modal pada
sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Leverage berpengaruh signifikan terhadap Kecukupan Modal pada
sektor Bank Umum Syariah?

Apakah Profitabilitas berpengaruh memediasi terhadap Nilai Perusahaan
dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada sektor Bank
Umum Syariah?

Apakah Likuiditas berpengaruh memediasi terhadap Nilai Perusahaan
dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada sektor Bank

Umum Syariah?
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10) Apakah Leverage berpengaruh memediasi terhadap Nilai Perusahaan

dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada sektor Bank

Umum Syariah?

. Tujuan Penelitian

Berdasarkan pada rumusan masalah, untuk itu tujuan penelitian ini diantaranya:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas terhadap Nilai Perusahaan pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Kecukupan Modal terhadap Nilai Perusahaan
pada sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Profitabilitas terhadap Kecukupan Modal pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Likuiditas terhadap Kecukupan Modal pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh Leverage terhadap Kecukupan Modal pada
sektor Bank Umum Syariah.

Untuk mengetahui pengaruh memediasi Profitabilitas terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada

sektor Bank Umum Syariah.
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9) Untuk mengetahui pengaruh memediasi Likuiditas terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada
sektor Bank Umum Syariah.

10) Untuk mengetahui pengaruh memediasi Leverage terhadap Nilai
Perusahaan dengan Kecukupan Modal sebagai variabel intervening pada

sektor Bank Umum Syariah.

. Manfaat Penelitian

Penelitian ini memberi dampak ataupun manfaat terhadap pihak terkait,
sebagaimana berikut:
1) Manfaat Teoritis
Penelitian ini  penulis harapkan menjadi referensi serta pandangan
bagi peneliti selanjutnya dalam mengkaji permasalahan yang berhubungan
dengan nilai pada perusahaan. Sementara itu, peneliti harap bisa
mengembangkan serta diterapkannya teori-teori yang komprehensif dan
relevan, sehingga aspek-aspek yang dianggap kurang dapat dirubah ataupun
diperbaiki.
2) Manfaat Praktis
a) Bagi Perbankan Syariah
Objek yang dapat dibandingkan bagi perbankan syariah dalam
penerapan variabel yang terkait dengan adanya kegiatan operasional
yang bertujuan untuk menyokong peningkatan nilai perusahaan. Selain

itu, objek ini juga berfungsi sebagai evaluasi bagi badan usaha dalam
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mempertimbangkan, memperbaiki, dan meningkatkan kinerja
manajerial di masa depan.
b) Bagi Investor
Investor dapat mempertimbangkan hasil penelitian ini saat membuat
keputusan investasi, untuk menentukan perusahaan apa yang
mempunyai nilai perusahaan tinggi, maka dapat meningkatkan laba
perusahaan dan memberikan return saham yang optimal bagi investor.
c) Bagi Akademis
Studi ini dapat dirujuk untuk referensi bacaan dan studi ilmu bagi
mahasiswa program studi yaitu ekonomi syariah serta mahasiswa UIN

K.H. Abdurrahman Wahid.

E. Sistematika Pembahasan

BAB I: PENDAHULUAN

Bab ini berisi mengenai latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan
serta manfaat penelitian.
BAB Il: LANDASAN TEORI

Termasuk teori yang digunakan dalam penelitian dan penelitian sebelumnya
yang terkait dengan materi penelitian. Selain itu, itu juga mencakup kerangka
yang akan diteliti serta hipotesisnya.
BAB Il1l: METODE PENELITIAN

Mencakup metode penelitian yang dipakai peneliti, jenis penelitiannya,
setting penelitian, populasi serta sampel, variabel penelitian, teknik

pengumpulan data, kemudian metode analisis data, uji hipotesis.
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BAB IV: HASIL DAN PEMBAHASAN

Ini mencakup temuan penelitian yang diubah sesuai dengan metodologi,
jenis penelitian, dan rumusan masalah. Ini juga mencakup diskusi tentang
temuan tersebut.
BAB V: PENUTUP

Berisi kesimpulan, saran-saran, ataupun rekomendasi. Kesimpulan, yang
dibuat berdasarkan hasil analisis dan interpretasi data dari bab-bab sebelumnya,
menyajikan ringkasan seluruh temuan penelitian yang berkaitan dengan
masalah penelitian. Rekomendasi mencakup uraian dan interpretasi data dari
bab-bab sebelumnya. Mereka juga mencakup uraian tentang tindakan apa yang

harus diambil oleh pihak-pihak yang terkait dengan hasil penelitian.



BAB V

PENUTUP

A. Simpulan

Berdasarkan hasil analisis statistik serta interpretasi hasil, berikut
kesimpulan yang dapat ditarik:

1. Profitabilitas tidak berpengaruh signifikan pada nilai suatu perusahaan.
Berdasarkan hasil pengujian regresi, bahwasanya koefisien regresi variabel
tingkat profitabilitas menunjukkan -0,083226 dan nilai probabilitas
signifikansi 0,4243 > 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwasanya
profitabilitas tidak memiliki pengaruh tinggi dalam keterkaitannya dengan
nilai perusahaan. Studi ini tidak menemukan bukti adanya hubungan antara
profitabilitas dan nilai perusahaan .

2. Likuiditas terbukti berpengaruh negatif dan signifikan pada nilai suatu
perusahaan. Hasil uji regresi yakni koefisien regresi variabel likuiditas -
0,153025 nilai pada signifikansi 0,0021 < 0,05. Artinya, peningkatan
likuiditas justru berkorelasi dengan penurunan nilai perusahaan. Dengan
demikian, studi ini berhasil mengatakan likuiditas berdampak secara
signifikan pada nilai suatu perusahaan, namun arah pengaruhnya negatif.

3. Tingkat Leverage tidak memiliki keterkaitan yang berarti pada nilai suatu
perusahaan. Hasil analisis regresi yakni koefisien leverage bernilai -
0,321164 dengan tingkat signifikansi 0,4021 > 0,05. Ini mengindikasikan
bahwa besarnya beban utang perusahaan tidak secara signifikan peningatan

atau penurunan nilai perusahaan terpengaruh. Dengan demikian, studi ini
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tidak mampu membuktikan adanya dampak leverage pada nilai suatu
perusahaan.

Kecukupan Modal berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Berdasarkan hasil uji regresi, koefisien regresi variabel
kecukupan modal menunjukkan -0,044140 dan nilai probabilitas
signifikansi 0,0157 < 0,05. Hal ini mengindikasikan bahwa kecukupan
modal memiliki pengaruh kuat dalam hubungannya dengan nilai
perusahaan, peningkatan kecukupan modal akan membuat nilai perusahaan
meningkat. Tidak adanya keberhasilan pembuktian dalam penelitian ini
tidak terdapat pengaruh kecukupan modal pada nilai perusahaan.

. Profitabilitas tidak berdampak signifikan terhadap kecukupan modal.
Berdasarkan hasil uji regresi, koefisien regresi variabel profitabilitas
menunjukkan 1,160385 dan nilai probabilitas signifikansi 0,2058 > 0,05.
Hal ini mengindikasikan bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh kuat
dalam keterkaitannya dengan kecukupan modal. Penelitian ini tidak berhasil
membuktikan pengaruh profitabilitas terhadap kecukupan modal.
Likuiditas tidak berdampak signifikan terhadap kecukupan modal.
Berdasarkan hasil uji regresi, koefisien regresi variabel likuiditas
menunjukkan -0,051539 dan nilai probabilitas signifikansi 0,9017 > 0,05.
Hal ini mengindikasikan bahwa Tingkat likuiditas tidak menunjukkan
hubungan yang signifikan terhadap kecukupan modal. Temuan penelitian
ini tidak mampu mengonfirmasi adanya pengaruh likuiditas terhadap

tingkat kecukupan modal.
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Leverage tidak berdampak signifikan terhadap kecukupan modal.
Berdasarkan hasil uji regresi, koefisien regresi variabel leverage
menunjukkan -5,145919 dan nilai probabilitas signifikansi 0,1254 > 0,05.
Hal ini mengindikasikan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh kuat
dalam hubungannya dengan kecukupan modal. Penelitian ini tidak berhasil
membuktikan pengaruh leverage terhadap kecukupan modal.

Kecukupan Modal tidak mampu memediasi pengaruh profitabilitas pada
nilai perusahaan. Berdasarkan hasil uji sobel, dapat diketahui bahwa nilai
P-Value yang diperoleh sebesar 0.2519 (>0.05) dengan nilai Test Statistic
Sobel Test sebesar -1.1455. Hal tersebut berarti pengaruh tidak langsung
antara profitabilitas terhadap nilai perusahaan tidak dapat dimediasi oleh
kecukupan modal. Penelitian ini, tidak berhasil membuktikan bahwa
kecukupan modal mampu memediasi pengaruh profitabilitas terhadap nilai
perusahaan.

Kecukupan Modal tidak mampu memediasi pengaruh likuiditas terhadap
nilai perusahaan. Berdasarkan hasil uji sobel, dapat dilihat bahwa nilai P-
Value yang diperoleh sebesar 0.9011 (>0.05) dengan nilai Test Statistic
Sobel Test sebesar 0,1241. Temuan ini mengindikasikan bahwa variabel
kecukupan modal tidak mampu menjembatani korelasi tidak langsung
antara tingkat likuiditas dan valuasi perusahaan, karena studi ini tidak
berhasil mengonfirmasi adanya efek mediasi tersebut.

Kecukupan Modal tidak mampu memediasi pengaruh leverage terhadap

nilai perusahaan. Berdasarkan hasil uji sobel, dapat dilihat bahwa nilai P-
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Value yang diperoleh sebesar 0.1836 (>0.05) dengan nilai Test Statistic
Sobel Test sebesar 1.3296. Hal ini berarti hubungan tidak langsung antara
leverage dan nilai perusahaan tidak dapat dijembatani oleh kecukupan
modal. Studi ini juga gagal membuktikan bahwa kecukupan modal berperan

sebagai mediator dalam pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan.

B. Keterbatasan Penelitian

Adapun keterbatasan dalam penelitian ini diantaranya:

1. Data sekunder yang digunakan untuk menganalisis data diperoleh dari
website resmi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan laporan keuangan Bank
Umum Syariah, oleh karena itu ada kemungkinan terdapat kesalahan dalam
memasukkan data berupa angka, peneliti juga tidak ada kewenangan dalam
mengawasi kemungkinan terjadinya kesalahan angka.

2. Variabel yang digunakan masih terbatas, yaitu tiga variabel independen
masing-masing Profitabiltas, Likuiditas, dan Leverage, satu variabel
intervening yaitu Kecukupan Modal, dan satu variabel dependen yaitu Nilai
Perusahaan. Diharapkan peneliti berikutnya dapat memperluas variabel
yang digunakan seperti Ukuran Perusahaan, Kebijakan Dividen untuk
meninjau apakah ada faktor eksternal yang mampu menjelaskan hubungan
antara Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Nilai Perusahaan dan Kecukupan
Modal.

3. Jumlah sampel yang digunakan dalam penelitian ini tidak terlalu banyak.

Hanya 9 Bank Umum Syariah dari 14 Bank Umum Syariah yang terdaftar
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di Otoritas Jasa Keuangan yang dapat digunakan sebagai sampel dalam

penelitian ini.

C. Implikasi Teoritis dan Praktis

1.

Implikasi Teoritis

Penelitian ini diharapkan mampu memberi kontribusi pengetahuan sebagai
sumber rujukan dalam pengembangan penelitian berikutnya terkait faktor-
faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan.

Implikasi Praktis

Penelitian ini dapat memberikan saran dan masukan kepada pihak Bank
Umum Syariah agar fokus pada peningkatan kinerja keuangan sehingga
dapat memaksimalkan nilai perusahaan. Penelitian ini juga diharapkan para
investor dapat menggunakan profitabilitas, likuiditas, leverage, nilai
perusahaan, dan kecukupan modal sebagai acuan menentukan keputusan

investasi untuk mendapatkan return saham yang optimal bagi investor.
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