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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Cash Ratio (CR) dan Total
Assets Turnover (TATO) dengan Financial Distress sebagai Variabel Mediasi
terhadap nilai perusahaan (PBV) pada Bank Umum Syariah dan Unit Usaha
Syariah yang terdaftar di BEI Tahun 2017 — 2022. Teknik pengambilan sampel
menggunakan metode purposive sampling. Sampel yang digunakan dalam
penelitian ini sebanyak 9 perusahaan dan dengan observasi sebanyak 54 data.
Penelitian ini menggunakan model regresi linier berganda dan regresi mediasi
menggunakan software Eviews-12. Dalam penelitian ini menggunakan uji data
panel berupa Fixed Effect Model. Hasil uji statistik menunjukkan bahwa CR,
TATO dan FD berpengaruh signifikan terhadap PBV. Financial Distress (FD)
sebagai variabel mediasi dapat memediasi hubungan antara variabel CR dan
TATO terhadap PBV.

Kata Kunci: CR, TATO, FD, PBV
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ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of Cash Ratio (CR) and Total Assets
Turnover (TATO) with Financial Distress as an Intervening Variable on firm
value (PBV) in Islamic Commercial Banks and Sharia Business Units registered
with the IDX for 2017 — 2022. The sampling technique uses the purposive
sampling method. The samples used in this study were 9 companies and with 54
data observations. This study uses a multiple linear regression model and
regression intervening variable using Eviews-12 software. In this study using
panel data test in the form of the Fixed Effect Model. Statistical test results show
that CR, TATO and FD are significant to PBV. Financial Distress (FD) as an
intervening variable can mediate the relationship between CR and TATO
variables on PBV.

Keywords: CR, TATO, FD, PBV
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Sektor perbankan saat ini sudah begitu meluas dan menimbulkan
persaingan ketat. Market share saat ini didominasi oleh 12 Unit Usaha
Syariah (UUS) sebesar 65,7 persen, 20 Bank Unit Syariah (BUS) sebesar
31,81 persen dan 163 Bank Pembiayaan Rakyat Syariah (BPRS) sebesar
2,45 persen (OJK, 2021). Serta pada Juli 2021 data menunjukkan kenaikan
pengguna perbankan syariah 40 juta rekening dan 6 juta rekening
pembiayaan (OJK, 2021). Dengan adanya kenaikan tersebut perbankan
syariah semakin menghadapi tantangan seperti daya saing, kapasitas modal,
cyber security serta system failure risk (OJK, 2021). Penelitian ini
menggunakan sampel perusahaan pada sektor perbankan syariah yang
terdaftar pada BEI. Krisis ekonomi yang terjadi pada tahun 2020 akibat
pandemi yang terjadi di seluruh dunia mengakibatkan pertumbuhan
ekonomi macet dan berdampak pada siklus ekonomi dunia termasuk
perbankan di Indonesia (Bank Indonesia, 2021).

Berikut merupakan pendapatan beberapa BUS dan UUS dari tahun
2017-2022 yang terdaftar di BEI, grafik menunjukkan pendapatan menurun
pada tahun 2020 yang dikarenakan situasi pandemi covid-19 dan
menyebabkan perekonomian mengalami penurunan termasuk sektor

perbankan. Sampai bulan Desember 2020, pembiayaan pada bank umum



syariah tercatat pertumbuhan sebesar 9,5 persen yang lebih tinggi dari pada

perbankan konvensional yang minus 2,41 persen (Bank Indonesia, 2021).
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Gambar 1. 1 Grafik Pendapatan BUS dan UUS
Sumber: data diolah oleh peneliti tahun 2023

Menurut data yang dikeluarkan oleh OJK sampai tahun 2020,
terdapat 197 bank syariah yang terdiri dari 14 Bank Umum Syariah (BUS),
20 Unit Usaha Syariah (UUS), dan 163 Bank Pembiayaan Rakyat Syariah
(BPRS) di Indonesia. Semakin berkembang dan semakin banyak perbankan
syariah di Indonesia maka semakin tinggi pula risiko dan persaingan yang
akan dihadapi, terlebih lagi dengan kondisi perekonomian saat ini (OJK,
2021). Risiko harus segera dipersiapkan dan ditangani dengan baik agar
tidak menyebabkan kerugian.

Bank syariah merupakan badan usaha keuangan yang menampung
dana simpanan dari nasabah yang seluruh transaksinya berdasarkan prinsip-
prinsip syariah, yaitu akad dan seluruh aturan antara bank dan nasabah baik
menyimpan dana ataupun pembiayaan usaha berdasarkan hukum islam

(Miftahuddin, 2019). Pada bank syariah menggunakan prinsip bagi hasil



dalam menjalankan usahanya dan bagi hasil merupakan prinsip dasar pada
setiap bank syariah (Miftahuddin, 2019). Dalam bank syariah diharamkan
adanya masyir, gharar, riswah, riba, dan yang bathil, berbeda dengan
perbankan konvensional yang masih terdapat riba, gharar, dll. Setiap produk
bank syariah harus menghindari unsur yang dilarang (Ascarya, 2012).

Calon investor sebelum membeli saham sudah pasti menganalisis
perusahaan untuk memastikan apakah perusahaan tersebut dapat
memberikan keuntungan atau tidak. Calon investor dapat menganalisis
langsung dengan melihat nilai perusahaan. Untuk mendapatkan nilai
perusahaan yang tinggi seorang manajer perusahaan harus mampu
mengelola keuangan perusahaan dengan baik dan invetor tertarik membeli
saham. Manajer perusahaan harus mampu membuat keputusan dividen,
keputusan pendanaan, dan keputusan investasi yang tepat agar mendapat
nilai perusahaan yang tinggi (R. Putri, 2021).

Nilai perusahaan bisa diukur dengan tiga indikator ialah Tobin’s O
Price Earning Ratio (PER), dan Price to Book Value (PBV) (Copeland et
al., 2005). Dalam penelitian ini menggunakan indikator PBV untuk
mengukur tingkat nilai perusahaan. PBV menunjukkan tingkat rasionalitas
harga saham terhadap ekuitas per lembar saham (Kurniasari, 2020). Price to
Book Value (PBV) yang rendah menandakan tingkat ketertarikan pasar
terhadap nilai perusahaan, sedangkan PBV yang terlalu tinggi menandakan

jauhnya harga saham terhadap nilai perusahaan (Kurniasari, 2020).



Rasio keuangan yang digunakan sebagai pengukur nilai perusahaan
yakni Rasio Likuiditas diukur dengan Cash Ratio dan rasio aktivitas diukur
dengan Total Asset Turnover.

Rasio likuiditas yaitu rasio pengukur perusahaan dalam membayar
kewajiban hutang. Rasio likuditas memiliki arah positif yang berarti
semakin tinggi tingkat likuiditas perusahaan akan semakin kecil kegagalan
dalam memenuhi kewajiban perusahaan, yang akan mempengaruhi minat
investor untuk membeli saham perusahaan (Darmawan, 2020). Ketika
likuiditas tinggi menunjukkan bahwa perusahaan dapat memenuhi
kewajiban hutang jangka pendek dengan aset perusahaan, yang berarti aset
tersebut mudah dilikuidasi serta perusahaan dapat membayar dividen
kepada pemegang saham untuk dibayarkan (Anggraeni, 2020). Cash ratio
adalah alat ukur rasio liabilitas untuk mengetahui apakah perusahaan bisa
memenuhi hutang jangka pendek menggunakan kas (Darmawan, 2020).

Pada penelitian ini menggunakan cash ratio sebagai alat ukur posisi
kas pada perusahaan perbankan dengan cara membandingkan antara kas dan
hutang lancar. Penelitian (Mahardika et al., 2016) memperoleh hasil cash
ratio tidak berpengaruh signifikan pada variabel nilai perusahaan.
Sedangkan menurut (Winarko, 2017) cash ratio berpengaruh signifikan.
Sedangkan penelitian (Iman et al.,, 2021) memperoleh hasil cash ratio
berpengaruh positif serta signifikan pada variabel nilai perusahaan.

Selanjutnya merupakan rasio aktivitas merupakan rasio untuk

menilai apakah aset perusahaan digunakan secara maksimal untuk



meningkatkan penjualan serta laba (Darmawan, 2020). Rasio aktivitas
digunakan sebagai pengukur efisiensi pada perusahaan dari penggunaan aset
serta leverage. Rasio perputaran aset digunakakan untuk mengukur
pendapatan terhadap nilai aset (Darmawan, 2020). Penelitian (Ulfah &
Abbas, 2019) memperoleh hasil yaitu rasio perputaran aset berpengaruh
positif terhadap nilai perusahaan. Penelitian (Kurniasari, 2020) memperoleh
hasil yaitu rasio perputaran aset memiliki pengaruh positif terhadap nilai
perusahaan. Serta hasil dari (Astutik, 2017) mendapatkan hasil bahwa rasio
perputaran total aset memiliki pengaruh positif serta tidak signifikan pada
nilai perusahaan.

Financial distress yaitu posisi keuangan pada perusahaan menurun
dan dapat mengakibatkan turunnya nilai perusahaan (Jostarndt, 2007).
Terdapat 4 kondisi dalam financial distress yaitu economic failure, business
failure, technical insolvency, bankrupt insolvency, dan legal bankruptcy
untuk mengidentifikasi kebangkrutan pada perusahaan ada beberapa cara
yaitu Altman Z Score, springate, dan zmijewski (Altman & Hotchkiss,
2019).

Kemudian peneliti menambahkan Cash Ratio dan Total Asset
Turnover, sebagai penguji serta menganalisis pengaruhnya pada nilai
perusahaan. Variabel mediasi financial distress ditambahakan untuk melihat
pengaruh dari rasio keuangan dan untuk melihat apakah financial distress
berpengaruh pada nilai perusahaan. Penambahan variabel mediasi

digunakan sebagai pembeda dengan penelitian terdahulu. Financial Distress



dijadikan variabel mediasi karena kondisi Financial distress perusahaan
akan memberikan dampak terhadap naik turunnya nilai perusahaan.
Berdasarkan dengan hasil penelitian sebelumnya yang telah
dilakukan menunjukkan hasil penelitian yang inkonsisten, sehingga peneliti
tertarik untuk mengkaji lebih lanjut mengenai hubungan rasio keuangan
sebagai variabel bebas antara lain cash ratio dan total asset turnover
terhadap variabel terikat nilai perusahaan Bank Umum Syariah (BUS) dan
Unit Usaha Syariah (UUS) serta financial distress sebagai variabel mediasi,
sedangkan penelitian terdahulu menggunakan objek bank syariah secara
spesifik dan pada penelitian ini menggunakan bank syariah secara umum.
Penelitian ini memakai tambahan variabel dummy yakni kondisi pandemi
covid-19 karena periode penelitian dari tahun 2017 sampai 2022 yang
melewati masa pandemi. Berdasarkan penjelasan singkat tersebut maka
penulis melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Cash Ratio dan Total
Asset Turnover Terhadap Nilai Perusahaan dan Financial Distress Sebagai
Variabel Mediasi pada Perbankan Syariah yang terdaftar di BEI Tahun
2017-2022”. Faktor-faktor yang akan diteliti tersebut akan mempermudah
manajer keuangan dalam mengatur keuangan yang optimal pada perusahaan
serta mempermudah calon investor dalam menilai perbankan syariah.
B. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, rumusan masalah dalam

penelitian ini antara lain:



1. Apakah Cash Ratio (CR) berpengaruh terhadap nilai perusahaan BUS dan
UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022?

2. Apakah Total Assets Turnover (TATO) berpengaruh terhadap nilai
perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022?

3. Apakah Financial Distress (FD) dapat memediasi pengaruh Cash Ratio
(CR) terhadap nilai perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun
2017 - 20227

4. Apakah Financial Distress (FD) dapat memediasi pengaruh Total Assets
Turnover (TATO) terhadap nilai perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar
di BEI tahun 2017 - 2022?

5. Apakah Financial Distress (FD) berpengaruh terhadap nilai perusahaan
BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 20227

C. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah dibuat, tujuan penelitian ini

antara lain:

a. Mengetahui pengaruh Cash Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan
BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022.

b. Mengetahui pengaruh Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai
perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022.

c. Mengetahui pengaruh Financial Distress (FD) sebagai variabel
mediasi antara Cash Ratio (CR) terhadap nilai perusahaan BUS dan

UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022.



d. Mengetahui pengaruh Financial Distress (FD) sebagai variabel
mediasi antara Total Assets Turnover (TATO) terhadap nilai
perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 - 2022.

e. Mengetahui pengaruh Financial Distress (FD) berpengaruh terhadap
nilai perusahaan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 -
2022.

2. Manfaat Penelitian
a. Bagi Peneliti
Menambah informasi dan wawasan mengenai Kinerja
keuangan BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017-2022.
b. Bagi Akademisi
Manfaat bagi akademisi dari penelitian adalah dapat dijadikan
sebagai literatur dan acuan tambahan terkait nilai perusahaan BUS dan
UUS.
c. Bagi Perbankan Syariah
Manfaat bagi Perbankan Syariah yakni diguankan sebagai
tolok ukur nilai perusahaan untuk tetap dipertahankan maupun
ditingkatkan, serta dapat digunakan untuk bahan evaluasi supaya nilai
perusahaan membaik di tahun berikutnya.
d. Bagi Masyarakat
Memberikan informasi dan wawasan terkait nilai perusahaan

BUS dan UUS yang terdaftar di BEI tahun 2017 — 2022.



D. Sistematika Penulisan
Sistematika penulisan penelitian ini terdiri dari 5 bagian, yaitu Bab
| Pendahuluan, Bab 11 Kajian Pustaka, Bab 11l Metode Penelitian, Bab 1V
Hasil dan Pembahasan, dan Bab V yaitu Penutup. Secara lebih lengkapnya
sebagai berikut:
1. BAB | PENDAHULUAN
Bab 1 Pendahuluan memaparkan latar belakang penelitian.
Selain itu berisi rumusan masalah dengan tujuan untuk memberikan
batasan — batasan penelitian dalam bentuk pertanyaan. Adapun
tujuan dan manfaat penelitian yang akan dicapai oleh peneliti
tertuang dalam tujuan dan manfaat penelitian serta sistematika
penelitian yang menjelaskan gambaran umum dari penelitian yang
berisi pendahuluan sampai dengan penutup.
2. BAB Il TINJAUAN PUSTAKA
Bab Il Tinjauan Pustaka berisi penjelasan teori-teori yang
digunakan dalam penelitian ini serta pemaparan terkait penelitian
yang telah dilakukan sebelumnya yang terdapat dalam poin
penelitian yang relevan. Adanya teori dan penelitian terdahulu yang
relevan tersebut dapat digunakan dalam mengembangkan hipotesis
dan Menyusun kerangka pemikiran.
3. BAB Il METODE PENELITIAN
Bab Il membahas metode penelitian. Dalam bab ini terdapat

pemaparan mengenai populasi dan sampel yang digunakan dalam
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penelitian ini, sumber dan teknik pengumpulan data, definisi variabel
penelitian, serta metode analisis data.
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab IV Hasil dan Pembahasan menjelaskan mengenai
gambaran umum objek penelitian, pengujian hipotesis dan jawaban
dari permasalahan yang diangkat oleh peneliti.
BAB V PENUTUP

Bab V Penutup berisi kesimpulan hasil penelitian dan saran

dari peneliti kepada para pihak yang berkepentingan.



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

Dalam penelitian ini menghasilkan temuan bahwa variabel cash
rati dan total assets turnover mempengaruhi tinggi rendahnya nilai
perusahaan pada BUS dan UUS yang terdaftar di BEI. Variabel financial
distress tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusaahan. Variabel
cash ratio dan total assets turnover memberikan pengaruh signifikan pada
nilai perusahaan. Apabila nilai CR dan TATO semakin tinggi maka akan
dapat meningkatkan nilai perusahaan begitupun sebaliknya. Financial
distress sebagai variabel mediasi menghasilkan temuan bahwa financial
distress mampu memberikan pengaruh signifikan sebagai variabel mediasi

antara variabel independen dan dependen.

B. Keterbatasan Penelitian

Terdapat keterbatasan dalam penelitian, dapat sebagai gambaran bagi
peneliti selanjutnya untuk lebih baik lagi. Keterbatasan dalam penelitian
ini yaitu:

1. Populasi terbatas menggunakan Bank Umum Syariah dan Unit Usaha

Syariah
2. Kurangnya pembaruan variabel bebas yang digunakan dalam

penelitian ini
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C. Saran
1. Bagi perusahaan

Bagi Bank Panin Dubai Syariah dapat memperbaiki besahnya
nilai cash ratio mengingat bahwa pada tahun 2022 nilai cash ratio
sebesar 0,74. Bank Panin Dubai Syariah perlu memperbaiki cash ratio
sehingga laba perusahaan dapat maksimal dan dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Terdapat beberapa cara meningkatkan cash ratio
yaitu meningkatkan penjualan, mengurangi biaya overhead serta
melunasi hutang lebih cepat.

Bank Syariah Indonesia pada tahun 2022 memiliki Total Asset
Turnover sebesar 22%. Bagi Bank Syariah Indonesia diharapkan pda
tahun-tahun berikutnya dapat meningkatkan nilai perputaran aset
supaya perputaran aset dapat maksimal dalam menghasilkan
pendapatan dan semakin meningkatkan nilai perusahaan. Terdapat
beberapa cara meningkatkan total asset turnover yaitu meningkatkan
penjualan, meningkatkan efisiensi pengelolaan persediaan, efisiensi
pengelolaan piutang dan efisiensi pengelolaan hutang.

Bank Mega Syariah pada tahun memiliki kondisi financial
distress sebesar 0,05 pada tahun 2022 yang berarti perusahaan
memiliki  kondisi keuangan yang kurang sehat dan harus
meningkatkan nilai financial distress dengan cara meningkatkan cash
ratio serta total aset turnover. Saat cash ratio dan total aset turnover

baik maka juga akan meningkatkan nilai financial distress.
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2. Bagi investor
Diharapkan hasil penelitian ini berguna untuk informasi atau
menganalisis terkait dengan kualitas nilai perusahaan sebelum
melakukan investasi pada BUS dan UUS.
3. Bagi peneliti selanjutnya
Diharapkan peneliti selanjutnya apabila melakukan penelitian
dengan tema yang sama dengan penelitian ini dapat menambahkan
variabel lain di luar penelitian ini. Peneliti selanjutnya juga diharapkan
dapat mengambil objek yang berbeda serta menggunakan periode
lebih dari enam tahun, dengan begitu penelitian dapat lebih

bervariatif.
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