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Abstrak  

Selama rentang waktu 2020 hingga 2024, studi ini mengkaji pengaruh Return On Equity (ROE), Non Performing Loan-Gross 

(NPL-Gross), serta Loan to Deposit Ratio (LDR) terhadap Price to Book Value (PBV) pada emiten perbankan yang terdaftar 

di Bursa Efek Indonesia. Bank-bank kategori "Big Four" seperti BBCA, BMRI, dan BBRI menjadi indikator utama iklim 

investasi di BEI, sektor perbankan memainkan peran penting sebagai tulang punggung ekonomi nasional. Seringkali, stabilitas 

pertumbuhan ekonomi nasional diukur melalui kinerja dan valuasi saham perbankan. Data sekunder dari 31 perusahaan telah 

diolah selama lima tahun melalui metode kuantitatif dengan teknik analisis panel data. Hasil pengujian Chow dan pengujian 

Hausman menunjukkan Model Efek Tetap sebagai pilihan utama; verifikasi asumsi klasik membuktikan bahwa data bersifat 

normal dan tidak mengandung multikolinearitas. Secara parsial, ROE, NPL-Gross, dan LDR memberikan dampak negatif 

signifikan terhadap PBV berdasarkan temuan riset ini. Di sisi lain, pengujian simultan mengindikasikan bahwa ketiga variabel 

tersebut berpengaruh secara material terhadap PBV. Nilai R-Square sebesar 0,62 menunjukkan bahwa variabel independen 

mampu menjelaskan 62% variasi PBV. Sementara itu, faktor eksternal di luar ruang lingkup penelitian ini turut menyumbang 

38% variasi sisanya. Penelitian ini memberikan wawasan berharga bagi investor dan regulator dalam menilai kinerja valuasi 

bank di tengah dinamika pasar modal Indonesia. Temuan ini juga mendorong eksplorasi variabel tambahan untuk model yang 

lebih komprehensif di masa depan.. 

Kata kunci: Return On Equity (ROE), Non Performing Loan (NPL), Loan to Deposit Ratio (LDR), Price to Book Value (PBV), 

Perbankan, Analisis Data Panel. 

1. Latar Belakang 

Bank-bank kategori "Big Four" seperti BBCA, BMRI, dan BBRI menjadi indikator utama iklim investasi di BEI 

[1], sektor perbankan memainkan peran penting sebagai tulang punggung ekonomi nasional. Seringkali, stabilitas 

pertumbuhan ekonomi nasional diukur melalui kinerja dan valuasi saham perbankan. Berbagai rasio keuangan 

yang menunjukkan kinerja dan risiko digunakan untuk menilai nilai bisnis di subsektor perbankan ini. Seberapa 

efektif sebuah bank dalam menghasilkan keuntungan dari modal sendiri tercermin dalam indikator ROE [2]. 

Sebaliknya, ukuran risiko kredit digunakan sebagai tolak ukur performa portofolio kredit bank adalah rasio Non 

Performing Loans-Gross (NPL-Gross) [3]. Dalam pasar modal, PBV adalah ukuran utama untuk menilai persepsi 

pasar terhadap prospek masa depan bank [4]. Studi sebelumnya menunjukkan bahwa ROE mempengaruhi PBV 

secara signifikan, dengan kemampuan mencetak laba yang tinggi seharusnya meningkatkan premi harga saham 

lebih dari nilai bukunya [5]. Namun, risiko kredit yang diproksikan melalui NPL ditemukan berkorelasi negatif 

dengan PBV, dengan risiko kegagalan kredit meningkat seiring dengan apresiasi investor terhadap nilai buku bank 

[6]. Selain itu, rasio yang terlalu tinggi dalam LDR menunjukkan sinyal risiko likuiditas yang dapat menurunkan 

nilai perusahaan [1]. Meskipun secara teoritis kinerja utama harus sejalan dengan nilai pasar, data empiris pada 

tahun 2023-2024 tidak konsisten. Contohnya, bank BCA (BBCA) meningkatkan ROE dari 23,5% menjadi 24,6%, 

tetapi PBV-nya justru turun dari 4,8 menjadi 4,5.  

Bank BRI (BBRI) juga merasakan hal yang sama, dengan penurunan NPL (sinyal positif) diikuti oleh penurunan 

tajam PBV dari 2,74 menjadi 1,91 [7]. Ketidaksesuaian antara realitas pasar dan teori keuangan konvensional 

menunjukkan bahwa sentimen makroekonomi, risiko geopolitik, dan persepsi risiko investor adalah faktor yang 

paling dominan. Penelitian ini dilakukan untuk memeriksa anomali ini pada empat bank utama Indonesia. Riset 

ini hendak mengeksplorasi dampak ROE, NPL-Gross, dan LDR pada valuasi (PBV) secara individual dan 

bersamaan. Melalui analisis ini, diantisipasi didapatkan pemahaman menyeluruh tentang faktor fundamental yang 

benar-benar memengaruhi persepsi pasar di tengah volatilitas ekonomi saat ini. 
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Berasal dari analisis data komparatif yang disebutkan sebelumnya, BBCA mencatatkan peningkatan ROE sebesar 

1,1% namun diikuti dengan penurunan PBV sebesar 0,3 poin. Kondisi tersebut tidak sejalan dengan teori bahwa 

profitabilitas yang tinggi seharusnya mendorong kenaikan nilai perusahaan karena meningkatkan kepercayaan 

investor [8]. 

Meskipun BBRI menunjukkan penurunan NPL-Gross sebesar 0,18%, yang merupakan sinyal positif, penurunan 

yang signifikan ini diikuti oleh penurunan PBV sebesar 0,83 poin, yang bertentangan dengan teori risiko kredit 

yang menyebutkan bahwa penurunan NPL seharusnya menarik perhatian investor dan mendorong kenaikan PBV 

[3]. 

BMRI mengalami kemajuan yang cukup signifikan sebesar 11,29% menjadi 98,04% yang disertai dengan 

penurunan PBV sebesar 0,26 poin. Fenomena ini relevan dengan teori likuiditas yang memandang peningkatan 

LDR ke tingkat yang sangat tinggi sebagai sinyal risiko negatif yang kuat bagi investor sehingga menekan valuasi 

perusahaan. 

2. Metode Penelitian 

Riset ini berbasis strategi statistik yang bersifat deskriptif dan verifikatif. Dalam strategi statistik, populasi maupun 

sample terdiri dari data numerik yang dipakai untuk menguji maupun menjelaskan asumsi. Studi ini mencakup 

semua emiten sub sektor bank yang tercatat di BEI adalah populasi yang dianalisis. Periode 2020 hingga 2024, 

pengambilan sampel purposive digunakan. Data pendukung berupa laporan tahunan, diperoleh pada portal resmi 

BEI juga situs perusahaan [9]. 

2.1. Operasionalisasi Variabel  

 

2.2. Teknik Pengambilan Sampel 

Untuk riset ini, menerapkan teknik purposive digunakan sesuai ketentuan yang telah ditentukan sebelumnya. Ini 

digunakan untuk mengevaluasi hasil penelitian dengan benar. 
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2.3. Populasi dan Sampel 

Selama periode 2020–2024, 31 sampel perusahaan yang berada di subsektor perbankan yang terdaftar di BEI 

dipilih untuk menganalisis value to book value perusahaan. 

 

Berdasarkan kriteria yang tertera dalam table sebelumnya, diambil 31 perusahaan dari total 57 yang menjadi 

populasi untuk dijadikan sampel riset: 

  

3.  Hasil dan Diskusi 

3.1. Analisis Deskriptif 

Variabel valuasi (PBV), berdasarkan output komputasi menggunakan Eviews 12 terhadap 155 observasi (31 

perusahaan selama 5 tahun), menunjukkan mean 1,50 dengan standar deviasi 1,68. Nilai PBV terendah tercatat 

sebesar 1,10, dan nilai PBV tertinggi mencapai 16,80. Untuk variabel profitabilitas, ROE rata-rata 4,07% dengan 

rentang antara -154,60% dan 27,31%. Variabel risiko kredit NPL rata-rata 3,24, sementara angka LDR rata-rata 
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148,13 dengan inkonsistensi yang sangat tinggi, sebagaimana yang diindikasikan oleh nilai standar deviasi sebesar 

697,37. 

Persamaan 1 (X → Y): PBV C ROE NPL LDR  

Pemilihan Metode Regresi Data Panel 

Uji Chow 

Nilai Prob untuk Pengujian F dan Chi-square ditemukan, masing-masing menunjukkan angka 0,00 yang lebih rendah dibanding 

batas signifikansi 5% atau 0,05, yang menunjukkan bahwa Model Efek Tetap telah dipilih. Nilai ini dihasilkan dari analisis 

Test Chow. Selanjutnya, tes Hausman digunakan. 

Uji Hausman 

Pengujian hausman  didapatkan skor Prob, guna model acak mencapai 0,00 yang lebih rendah dibanding batas signifikasi 5% 

atau 0,05 yang menunjukkan bahwa Fixed Effects Model yang terpilih. Berdasarkan pengujian chow dan hausman dapat di 

simpulkan bahwa spesifikasi tercocok ialah Fixed Effects Model. 

 

3.2. Analisis Verifikatif 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 
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Sebagai temuan dari pengujian normalitas, skor probabilitas Jarque Bera sebesar 1005,466, yang lebih tinggi 

dibanding batas alpha 0,5, menunjukkan bahwa distribusi data adalah normal. 

Uji Multikolinearitas 

Uji multikolineritas menemukan bahwa variabel ROE memiliki nilai -0,49 dan -0,01, yang menunjukkan bahwa 

nilainya di bawah 0,8. Atas dasar tersebut, terungkap bahwa data tidak mengalami masalah multikolinearitas. 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Uji Koefisien Determinasi (R-Square) 

Data tabel menggambarkan bahwa adjusted R² memiliki nilai 0,62. Nilai koefisien diterminasi tersebut berarti 

bahwa variabel independent yang terdiri dari ROE, NPL dan LDR dapat menjelaskan variabel PBV sebesar 0,62 

sementara sisanya 0,38 dijelaskan oleh variabel lain. 

3.3. Pengujian Hipotesis 

Hasil Uji Hipotesis Parsial (Uji t) 

Berdasarkan pengujian statistik yang ditunjukkan pada tabel tersebut, dapat dipetakan sebagai poin-poin berikut: 

1. Nilai Prob t variabel ROE mencapai 0,00 < 0,05 dan skor parameter bernilai negatif bernilai -0,06 menunjukkan 

bahwa variabel NPL tidak mempengaruhi PBV.  

2. Nilai Prob t variabel NPL mencapai 0,00 < 0,05 dan skor parameter bernilai negatif bernilai -0,09 menunjukkan 

bahwa variabel NPL tidak mempengaruhi PBV 

3. Nilai Prob t hitung variabel LDR mencapai 0,00 < 0,05 dan skor parameter bernilai negatif yaitu sebesar -0,00 

maka LDR berpengaruh negative terhadap PBV. 
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Uji Hipotesis Simultan (Uji f) 

Skor hasil pengujian F 8,83 dan nilai sig 0,00. Atas dasar tersebut, dapat ditarik kesimpulan bahwa PBV 

dipengaruhi oleh ROE, NPL, dan LDR secara bersamaan. 

4.  Kesimpulan 

Riset ini dimaksudkan untuk mengkaji bagaimana ROE, NPL-Gross, dan LDR berdampak pada PBV emiten bank 

yang tercatat di BEI dari 2020 hingga 2024. Setelah melakukan analisis data dan diskusi di bab sebelumnya, 

peneliti sampai pada kesimpulan berikut:  Data empiris membuktikan bahwa, selama periode 2020–2024, ROE 

berdampak negatif dan signifikan terhadap PBV pada emiten bank yang tercatat di BEI (IDX). Data empiris 

membuktikan bahwa PBV pada subsektor perbankan di BEI periode 2020–2024 tidak dipengaruhi secara 

signifikan oleh NPL Gross secara parsial. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dari tahun 2020 hingga tahun 2024, 

LDR berdampak negatif signifikan memengaruhi PBV pada emiten perbankan yang tercatat di BEI. Analisis 

mengungkapkan bahwa selama periode 2020–2024, ROE, NPL Gross, dan LDR berdampak negatif dan signifikan 

terhadap PBV pada emiten bank yang tercatat di BEI. 62% variasi PBV disebabkan oleh variabel secara 

keseluruhan, sisanya 38% disebabkan oleh variabel lain. 
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