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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh aspek keuangan internal dan eksternal terhadap pertumbuhan perusahaan serta dampaknya pada capaian laba dengan kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan sebagai variabel moderasi. Aspek keuangan internal diproksikan melalui modal kerja, struktur modal, dan aktivitas perusahaan, sedangkan aspek keuangan eksternal direpresentasikan oleh suku bunga Bank Indonesia dan tingkat inflasi. Objek penelitian difokuskan pada perusahaan perbankan kategori Bank BUKU IV di Indonesia selama periode 2013–2023.
Pendekatan penelitian menggunakan metode kuantitatif dengan analisis data panel. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan serta publikasi resmi Bank Indonesia. Teknik analisis meliputi regresi data panel untuk menguji pengaruh langsung, uji mediasi melalui variabel pertumbuhan perusahaan, serta uji moderasi untuk melihat peran kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan capaian laba. Pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak Eviews 9.
Secara teoretis, penelitian ini berkontribusi pada pengembangan literatur keuangan dengan mengintegrasikan faktor internal dan eksternal dalam satu kerangka analisis serta menempatkan kebijakan dividen dan perpajakan sebagai mekanisme moderasi. Secara praktis, temuan penelitian diharapkan menjadi rujukan bagi manajemen perbankan, regulator, dan investor dalam merumuskan kebijakan keuangan yang mendorong pertumbuhan berkelanjutan dan peningkatan capaian laba.

Kata kunci: aspek keuangan internal, aspek keuangan eksternal, pertumbuhan perusahaan, capaian laba, kebijakan dividen, kebijakan perpajakan.
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ABSTRACT


This study aims to analyze the influence of internal and external financial aspects on firm growth and their impact on profit achievement, with dividend policy and tax policy serving as moderating variables. Internal financial aspects are proxied by working capital, capital structure, and firm activity, while external financial aspects are represented by the Bank Indonesia interest rate and the inflation rate. The research focuses on Indonesian banking companies classified as BUKU IV banks during the period 2013–2023.
The study employs a quantitative approach using panel data analysis. Secondary data are collected from annual financial statements of the sampled banks and official publications from Bank Indonesia. Analytical techniques include panel data regression to test direct effects, mediation analysis through the firm growth variable, and moderation testing to examine whether dividend policy and tax policy strengthen or weaken the relationship between firm growth and profit achievement. Data processing is conducted using EViews 9 software.
Theoretically, this study contributes to the financial literature by integrating internal and external financial determinants into a unified analytical framework and by positioning dividend and tax policies as moderating mechanisms linking firm growth and profitability. Practically, the findings are expected to provide valuable insights for banking managers, regulators, and investors in designing financial policies that promote sustainable growth and enhanced profit achievement.

Keywords: internal financial aspects, external financial aspects, firm growth, profit achievement, dividend policy, tax policy.



I. PENDAHULUAN

Sektor perbankan memiliki peran strategis dalam menggerakkan perekonomian nasional melalui fungsi intermediasi keuangan yang mendukung konsumsi, investasi, serta aktivitas ekspor dan impor. Perbankan menjadi pilar utama dalam menjaga stabilitas sistem keuangan sekaligus mendorong pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Namun, dalam beberapa tahun terakhir, perlambatan ekonomi domestik dan tekanan global telah menimbulkan tantangan serius bagi industri perbankan, terutama dalam mempertahankan kinerja dan profitabilitas.
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Profitabilitas merupakan indikator penting yang mencerminkan kemampuan bank dalam mengelola aset secara efisien untuk menghasilkan laba. Fluktuasi profitabilitas perbankan, khususnya pada kelompok Bank BUKU IV di Indonesia selama periode 2013–2023, menunjukkan adanya dinamika kinerja yang dipengaruhi oleh berbagai faktor internal maupun eksternal. Penurunan Return on Assets (ROA) yang terjadi pada beberapa bank besar, terutama pada periode krisis seperti tahun 2020, mengindikasikan bahwa capaian laba perbankan belum sepenuhnya stabil dan optimal.
Secara konseptual, pertumbuhan perusahaan menjadi salah satu mekanisme penting dalam menjelaskan pencapaian laba. Pertumbuhan bank tidak hanya ditentukan oleh kondisi internal seperti modal kerja, struktur modal, dan aktivitas operasional, tetapi juga dipengaruhi faktor eksternal berupa kebijakan moneter dan kondisi makroekonomi, seperti suku bunga Bank Indonesia dan tingkat inflasi. Interaksi antara faktor internal dan eksternal tersebut menjadi determinan utama keberlanjutan pertumbuhan perusahaan perbankan.
Selain itu, kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan merupakan keputusan strategis yang berpotensi memoderasi hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan capaian laba. Bank yang memilih untuk menahan laba guna ekspansi akan menghadapi implikasi berbeda dibandingkan bank yang membagikan dividen tinggi kepada pemegang saham. Demikian pula, kebijakan pajak dapat memengaruhi laba bersih yang tersedia untuk pertumbuhan dan distribusi kepada investor.
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Meskipun berbagai penelitian telah mengkaji profitabilitas dan pertumbuhan perbankan, studi yang secara terintegrasi menganalisis aspek keuangan internal dan eksternal terhadap pertumbuhan perusahaan serta dampaknya pada capaian laba dengan memasukkan kebijakan dividen dan perpajakan sebagai variabel moderasi, khususnya pada bank-bank kategori BUKU IV di Indonesia, masih relatif terbatas. Oleh karena itu, penelitian ini penting dilakukan untuk mengisi celah literatur serta memberikan implikasi praktis bagi manajemen bank, regulator, dan investor dalam merumuskan kebijakan yang mendukung pertumbuhan berkelanjutan dan peningkatan profitabilitas.
	Seiring dengan perkembangan perekonomian Indonesia selama periode 2013–2023 dan masih relatif tingginya tingkat inflasi, hasil pengamatan menunjukkan adanya keterkaitan antara kondisi tersebut dengan capaian laba perbankan. Berdasarkan data yang telah diolah, capaian laba perbankan belum sepenuhnya mencerminkan perolehan profit yang optimal. Kondisi ini mengindikasikan bahwa kinerja perbankan masih perlu ditingkatkan agar mampu mencapai tingkat laba yang sesuai dengan harapan para pemegang saham. Fenomena tersebut mendorong peneliti untuk melakukan penelitian yang secara khusus mengkaji Secara internal, modal kerja berperan menjaga likuiditas dan mendukung ekspansi bank. Kasmir (2019) menegaskan bahwa kecukupan modal kerja memperkuat fungsi intermediasi sehingga mendorong pertumbuhan perusahaan. Struktur modal yang diukur melalui CAR atau DER juga menentukan kemampuan pendanaan, dan Hidayat et al. (2025) membuktikan pengaruh signifikan struktur modal terhadap profitabilitas dan nilai perusahaan, khususnya pada bank BUKU 4. Pertumbuhan bank turut dipengaruhi aktivitas perusahaan melalui efektivitas pemanfaatan aset dalam menghasilkan pendapatan. Selain faktor internal, suku bunga BI dan inflasi menjadi determinan eksternal penting Bank Indonesia (2023) menyatakan suku bunga acuan memengaruhi biaya dana dan stabilitas sektor keuangan, sedangkan Sari et al. (2024) menunjukkan inflasi dan suku bunga meningkatkan risiko kredit. Pertumbuhan perusahaan selanjutnya berkaitan dengan capaian laba, namun dapat dimoderasi oleh kebijakan dividen sebagai sinyal stabilitas (Akhmadi, 2023) serta perpajakan yang memengaruhi laba bersih setelah pajak. Hal tersebut mendorong peneliti untuk melakukan penelitian tentang:
Pengaruh Aspek Keuangan Internal dan Eksternal Terhadap Pertumbuhan Perusahaan Serta Dampaknya Pada Capaian Laba Yang Dimoderasi Oleh Kebijakan Dividen Dan Perpajakan.

[bookmark: _Toc190065238][bookmark: _Toc186874920][bookmark: _Toc222944270]1.2 Identifikasi Masalah
		Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti mengidentifikasi masalah sebagai berikut:
1. Belum optimalnya pengelolaan modal kerja perbankan menimbulkan permasalahan dalam mendukung pertumbuhan perusahaan yang stabil, khususnya akibat tingginya biaya dana pihak ketiga yang bersumber dari deposito sebagai sumber pendanaan berbiaya tinggi.
2. Ketidakseimbangan komposisi struktur modal antara utang dan ekuitas berpotensi meningkatkan risiko keuangan dan menghambat pertumbuhan perusahaan, sehingga menimbulkan pertanyaan mengenai tingkat struktur modal yang paling optimal bagi bank.
3. Rendahnya tingkat Asset Turnover Ratio pada sebagian perbankan mengindikasikan adanya potensi inefisiensi pemanfaatan aset, yang menimbulkan keraguan terhadap efektivitas keputusan investasi aset dalam mendorong pertumbuhan pendapatan.
4. Tingginya suku bunga acuan Bank Indonesia (BI Rate) menjadi kendala utama bagi dunia usaha dan sektor perbankan dalam meningkatkan ekspansi usaha dan pertumbuhan kredit secara berkelanjutan.
5. Ketergantungan perbankan pada kebijakan suku bunga khusus (special rate) sebagai daya tarik bagi masyarakat menimbulkan permasalahan keberlanjutan margin dan stabilitas kinerja keuangan bank.
6. Data empiris yang dirilis oleh Bank Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan menunjukkan fluktuasi Return on Assets (ROA) perbankan selama periode 2013–2023, yang mengindikasikan ketidakstabilan kinerja profitabilitas perbankan nasional.
7. Perlambatan pertumbuhan ekonomi nasional tidak hanya berdampak pada penurunan pertumbuhan kredit perbankan, tetapi juga memengaruhi kualitas kredit, sehingga meningkatkan risiko perbankan secara sistemik.

[bookmark: _Toc186874921][bookmark: _Toc190065239][bookmark: _Toc222944271]1.3 Batasan Masalah
	Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah, maka peneliti menetapkan batasan masalah sebagai berikut:
1. Penelitian ini berfokus pada manajemen perbankan dengan data sekunder dari BEI, Bank Indonesia, dan OJK, membahas modal kerja, struktur modal, aktivitas perusahaan, suku bunga Bank BI, tingkat inflasi, pertumbuhan perusahaan, capaian laba, dan kebijakan dividen perpajakan sebagai moderasi.
2. [bookmark: _Toc190065240][bookmark: _Toc186874922]Penelitian ini mengkaji perbankan BUKU 4 di Indonesia yang terdaftar di BEI periode 2013–2023, mengacu pada ketentuan BI dan OJK. Sampel terdiri dari enam bank BUKU 4 dengan modal inti minimal Rp30 triliun yang dipilih melalui purposive sampling dan memiliki data laporan keuangan tahunan lengkap (tanpa merger atau akuisisi). Analisis dilakukan menggunakan metode panel data dengan EViews. 
3. Pengelompokan Bank mempertimbangkan skala aset, kompleksitas usaha, dan peran sistemik sebagai pendekatan analitis, tidak semata berdasarkan status administratif.
[bookmark: _Toc222944272]1.4 Rumusan Masalah
	Rumusan masalah memiliki arti sebuah rumusan yang menanyakan suatu kejadian atau fenomena yang ada, baik itu kedudukannya mandiri, ataupun kejadian atau fenomena yang saling berkaitan antara satu dengan yang lainnya. Berikut adalah rumusan masalah dari penelitian tentang Pengaruh Aspek Keuangan Dan Non Keuangan  Terhadap Pertumbuhan Perusahaan serta Dampaknya Pada Capaian Laba Yang Di Moderasi Oleh Kebijakan Dividen dan Perpajakan (Studi pada Sektor Perbankan Buku 4 di Indonesia)
Adapun pertanyaan yang timbul adalah :
1. Bagaimana Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga Bank Indonesia, dan Tingkat Inflasi Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
2. Bagaimana Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
3. Bagaimana Kebijakan Dividen dan Kebijakan Perpajakan Sebagai Pemoderasi Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
4. Bagaiamana Capaian Laba Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
5. Seberapa besar Pengaruh Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga Bank Indonesia, dan Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
6. Seberapa besar Pengaruh Modal Kerja terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
7. Seberapa besar Struktur Modal Kerja terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
8. Seberapa besar Pengaruh Aktivitas Perusahaan terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
9. Seberapa besar Pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
10. Seberapa besar Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
11. Seberapa besar Pengaruh Kebijakan Dividen dan Kebijakan Perpajakan Sebagai variabel moderasi dalam memoderasi Pertumbuhan Perusahaan terhadap Capaian Laba Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
12. Seberapa besar Pengaruh Pertumbuhan perusahaan terhadap Capaian Laba Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.

1.5 [bookmark: _Toc190065241][bookmark: _Toc186874923][bookmark: _Toc222944273]Tujuan Penelitian 
	Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui, menganalisis dan mengkaji :
1. Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga BI, dan Tingkat Inflasi Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
2. Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
3.  Capaian Laba Perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
4. Kebiajakan Dividen dan Kebiajakan Perpajakan sebagai pemoderasi. Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
5. Pengaruh Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga BI, Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
6. Pengaruh Modal Kerja terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
7. Pengaruh Struktur Modal terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
8. Pengaruh Aktivitas Perusahaan terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
9. Pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
10. Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan perusahaan Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
11. Pengaruh Kebijakan Dividen dan Kebijakan Perpajakan Sebagai variabel moderasi dalam memoderasi Pertumbuhan Perusahaan terhadap Capaian Laba Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.
12. Pengaruh Pertumbuhan perusahaan terhadap Capaian Laba Bank Buku 4 Tahun 2013 – 2023.

1.6 [bookmark: _Toc190065242][bookmark: _Toc186874924][bookmark: _Toc222944274] Kegunaan Penelitian 
	Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan data yang bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan dan membutuhkan baik secara teoritis maupun praktis antara lain :
[bookmark: _Toc190065243][bookmark: _Toc186874925][bookmark: _Toc222944275]1.6.1   Manfaat Teoritis
1. Memberikan kontribusi bagi pengembangan ilmu manajemen khususnya bidang manajemen keuangan dan perbankan melalui perbaikan kinerja perbankan yang sehat yang akhirnya meningkatkan nilai perusahaan, sehingga dapat menambah dan meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap lembaga perbankan.
2. Diharapkan penelitian-penelitian lain yang berkaitan dengan Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga BI, Tingkat Inflasi, Pertumbuhan Perusahaan yang di moderasi kebijakan deviden dan perpajakan terhadap Capaian Laba pada Bank Buku 4 di Indonesia periode 2013-2023 akan datang dapat mempertimbangkan dengan variabel-variabel lain yang relevan.
3. [bookmark: _Toc190065244][bookmark: _Toc186874926]Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan landasan bagi para peneliti selanjutnya dalam melakukan penelitian lanjutan dengan topik yang sejenis.


[bookmark: _Toc222944276]1.6.2   Manfaat Praktis
1. Bagi peneliti
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan nilai tambah dalam memperluas wawasan berpikir serta pengetahuan secara empirik mengenai metode untuk menilai kinerja keuangan yang dapat meningkatkan nilai perusahaan dalam lembaga perbankan.
2. Bagi Pihak Perbankan
a. Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai salah satu dasar pertimbangan lembaga perbankan untuk meningkatkan keuntungan, sehingga akan mengalami kenaikan dari tahun ke tahun seiring dengan operasional yang dilakukan.
b. Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai sumber informasi bagi lembaga perbankan untuk memperhatikan dan mengoptimalkan aset perbankan yang pada akhirnya dapat meningkatkan nilai perusahaan.
3. Bagi Stakeholder
Hasil penelitian ini dapat dijadikan pertimbangan dalam pengambilan keputusan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan dan juga diharapkan dapat memberikan informasi tambahan dan gambaran.
4. Bagi Peneliti Lain 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi dalam perluasan penelitian maupun sebagai pengembangan dalam Lembaga Perbankan

II KAJIAN PUSTAKA

Kajian pustaka ini akan dijelaskan mengenai (grand theory) yang melandasi penelitian ini adalah Teori Manajemen dan Organisasi (Management Theory and Organization). Adapun teori antara (Midle range theory), adalah Teori Manajemen Keuangan (Financial Management Theory). Sedangkan Teori Aplikasi (Applied theory) adalah Teori Manajemen Perbankan (Banking Management Theory), dan menggunakan hasil penelitian yang telah dilakukan sebelumnya untuk mengungkap pengaruh dari setiap variabel terhadap profitabilitas perbankan. 

[bookmark: _Toc190065248][bookmark: _Toc186874930][bookmark: _Toc222944279]Teori Manajemen dan Organisasi (Grand Theory)
Berikut ini akan diuraikan mengenai pengertian manajemen dan organisasi menurut beberapa ahli.
[bookmark: _Toc186874931][bookmark: _Toc190065249]Ilmu Manajemen

Manajemen secara umum dikenal sebagai proses untuk mengatur sesuatu yang dilakukan oleh sekelompok orang atau organisasi untuk mencapai tujuan dengan cara bekerjasama dan memanfaatkan sumber daya yang dimiliki. Secara etimologi kata manajemen diambil dari Bahasa Perancis kuno yaitu management yang artinya adalah seni dalam mengatur dan melaksanakan.
Marry Parker Follet (dalam pratama 2020) A manager is defined as the art of accomplishing work through other people.Griffin (2021) management is a set of activities that includes planning and decision-making, organizing, leading, and controlling, which are directed at organizational resources—human, financial, physical, and informational—to achieve organizational goals efficiently and effectively. Sedangkan Manajemen menurut Afandi (2018: 1) Manajemen adalah bekerja dengan orang-orang untuk mencapai tujuan organisasi dengan pelaksanaan fungsi perencanaan (planning), pengorganisasian (organizing), penyusunan personalia atau kepegawaian (staffing), pengarahan dan kepemimpinan (leading) dan pengawasan (controlling).

Lebih lanjut Pengertian Manajemen menurut Gulati, Mayo and Nohrian (2017: 8) Management is defined as the act of working with and through a group of people to achieve desired goals in an efficient and effective manner.Robert K, Merton dalam Dhee (2020), Grand theory can provide guidance for researchers in collecting empirical data. In addition, a grand theory commonly serves as the foundational framework for quantitative research or for conducting a study. The grand theory employed in this research is the theory of management and organization.
Menurut Rinawati (2019) Manajemen adalah suatu proses perencanaan, pengorganisasian, kepemimpinan dan pengendalian upaya dari anggota organisasi serta penggunaan semua sumber daya yang ada pada orgnaisasi untuk mencapai organisasi yang telah ditetapkan sebelumnya. 
Manajemen menurut Asiah (2017:2), mengatakan bahwa, manajemen diartikan sebagai fungsi, peranan maupun keterampilan. Manajemen sebagai fungsi meliputi perencanaan, pengorganisasian, pengarahan, pengkoordinasian dan pengawasan. Manajemen sebagai peranan adalah antara pribadi pemberi informasi dan pengambilan keputusan. Manajemen sebagai seni berfungsi untuk mencapai tujuan yang nyata mendatangkan hasil atau manfaat, sedangkan manajemen sebagai ilmu berfungsi menerangkan fenomena-fenomena (gejala), kejadian-kejadian, keadaan-keadaan, jadi memberikan penjelasan.
Manajemen menjamin bahwa aktivitas kerja diselesaikan secara efektif dan efisien oleh orang-orang yang memang bertanggung jawab atas pekerjaan itu, atau setidaknya mereka melakukan apa yang diinginkan atau diharapkan oleh manajer. Efisiensi diartikan mendapatkan maksimal output dari pemakaian minimal input. Karena para manajer berhadapan dengan sumber daya yang terbatas termasuk sumber daya orang, uang dan peralatan,  maka mereka sangat perhatian terhadap efisiensi penggunaan sumber daya. Mereka perhatian terhadap “melakukan sesuatu secara benar”, sehingga tidak ada sumber daya yang terbuang sia-sia.
Berdasarkan pengertian diatas dapat ditarik kesimpulan bahwa pengertian manajemen adalah perencanaan, pengkoordinasian, pengorganisasian dan pengontrolan sumber daya untuk mencapai sasaran secara efisien dan efektif. Efektif dalam mencapai tujuan sesuai perencanaan sedangkan efisien adalah melaksanakan pekerjaan dengan benar, terorganisir dan selesai sesuai jadwal.

[bookmark: _Toc222944280]Teori Manajemen Keuangan (Middle RangeTheory)
Manajemen keuangan merupakan aktivitas keuangan yang dapat dilakukan untuk memperoleh sumber modal yang murah dan menggunakannya dengan efektif, efisien dan produktif untuk menghasilkan laba di suatu organiosasi.
     Brigham, E. F., and Ehrhardt, M. C. (2020: 256) argue that investment decisions are one of the main functions of financial management, involving the evaluation of projects and the optimal allocation of funds for investment purposes. Investment decisions should be based on adequate analyses of risk and return. Akhtar et al. (2020) emphasize the importance of external factors, such as regulation and market conditions, in influencing capital structure decisions. Kimbro (2021) demonstrates that the implementation of good corporate governance principles can reduce agency costs and improve financial efficiency. Barberis and Thaler (2020) show that investment decisions are influenced by emotions and market perceptions, highlighting the role of behavioral factors in financial decision-making. Franke and Kauten (2022) introduce the concept of firm value moderated by Environmental, Social, and Governance (ESG) aspects in financial decision-making.

[bookmark: _Toc186874936][bookmark: _Toc190065254]Arti dan Fungsi Manajemen Keuangan

Manajer keuangan perlu mengambil keputusan-keputusan yang benar dalam penentuan tujuan perusahaan. Penerapan fungsi-fungsi manajemen ke dalam bidang-bidang kerja operasional perusahaan, seperti administrasi perkantoran, produksi, keuangan, pemasaran, personalia, dan akuntansi semakin menjadi bidang kajian yang menarik untuk diteliti dan didiskusikan.
Pengertian Manajemen Keuangan menurut Kasmir (2019:5) menyampaikan Tugas departemen keuangan dalam suatu perusahaan yang diwakili oleh manajer keuangan sangat berat. Pencapaian tujuan perusahaan lebih banyak dibebankan kepada manajer keuangan dalam rangka mencari dan mengelola dana yang ada. Ketiadaan atau keterbatasan dana merupakan tugas manajer keuangan untuk segera memenuhinya. Demikian pula pengelolaan dana yang dimiliki haruslah dilaksanakan secara tepat. Disamping itu manajer keuangan juga harus berkoordinasi dan bekerja sama dengan departemen lainnya untuk menyatukan pandangan dan langkah-langkah yang harus ditempuh dalam rangka mencapai tujuan perusahaan. Pengertian Manajemen Keuangan menurut Kamaludin, (2021:1) adalah: Investasi apa yang akan dilakukan dalam jangka panjang. Pertanyaan ini menyangkut jenis usaha yang akan dijalankan dan memilih jenis mesin, bangunan dan perlengkapan lain yang diperlukan. Dari mana memperoleh pedanaan jangka panjang untuk membiayai investasi. Apakah menambah modal dengan memasukan pemilik baru atau meminjam sebagai hutang. Bagaimana mengelola kegiatan keuangan sehari-hari seperti pembayaran kepada suppliers, gaji, penagihan piutang, pembelian bahan baku dan lain sebagainya.
     Sehubungan dengan "tiga pernyataan tersebut, maka disimpulkan tiga hal atau masalah yang mendasar dalam manajemen keuangan", yaitu masalah investasi sebagai pengalokasian dana, masalah bagaimana memperoleh dana, dan bagaimana pengelolaan dana agar dapat mencipkan dan meningkatkan nilai manfaat bagi Perusahaan.
Manajemen keuangan menyangkut kegiatan perencanaan, dan pengendalian kegiatan keuangan. Mereka yang melaksanakan kegiatan tersebut sering disebut sebagai Manajer keuangan. Meskipun demikian, kegiatan keuangan tidaklah terbatas dilakukan oleh mereka yang menduduki jabatan seperti Direktur Keuangan, Manajer Keuangan, Kepala Bagian Keuangan dan sebagainya. Direktur Utama, Direktur Pemasaran Direktur Produksi dan sebagainya, mungkin sekali melakukan kegiatan keuangan. Sebagai missal, keputusan untuk memperluas pabrik, menghasilkan produk baru, jelas akan dibicarakan dan diputuskan oleh berbagai Direktur, tidak terbatas hanya oleh Direktur Keuangan. Banyak keputusan yang harus diambil oleh manajer keuangan dan berbagai kegiatan yang harus dijalankan mereka. Meskipun demikian kegiatan- kegiatan tersebut dapat dikelompokkan menjadi dua kegiatan utama, yaitu kegiatan menggunakan dana mencara pendanaan. Dua kegiatan utama (atau fungsi) tersebut disebut sebagai fungsi keuangan.
Manajemen Keuangan menurut Musthafa (2017:1), mengatakan bahwa:
Dalam mempelajari manajemen keuangan (financial management) kita diharapkan dapat menjelaskan tentang beberapa keputusan yang harus dilakukan, yaitu keputusan tentang investasi (investment decision), keputusan pendanaan atau keputusan pemenuhan kebutuhan dana (financing decision) dan keputusan kebijakan dividen (dividend policy) yang biasa juga disebut keputusan pembagian keuntungan (distribution decision).
Musthala, (2017:2) memberikan penjelasan dari masing-masing keputusan terkait dengan manajemen keuangan yang telah diuraikan diatas, adapun penjelasan dimaksud adalah:
     Keputusan investasi merupakan keputusan penggunaan dana yang dapat membuat pemilik dana menjadi kaya atau lebih makmur. Keputusan penggunaan dana tersebut merupakan keputusan untuk memilih investasi Perusahaan dalam melakukan kegiatan operasionalnya. Keputusan pendanaan atau keputusan pemenuhan kebutuhan dana merupakan keputusan untuk memilih kebijakan jenis dana yang akan digunakan dalam kegiatan operasi perusahaan. Keputusan pemenuhan kebutuhan dana tersebut dianggap benar apabila dapat menurunkan biaya modal yang dipergunakan perusahaan. Keputusan kebijakan dividen merupakan keputusan untuk membagikan laba kepada pemegang saham atau pemilik perusahaan yang disebut dividen, atau menahan laba untuk keperluan diinvestasikan kembali dalam perusahaan. Kebijakan dividen ini dapat dikatakan tepat apabila kebijakan tersebut dapat membuat pemilik modal, dalam hal ini pemilik perusahaan menjadi lebih Makmur.
Dengan demikian dapat dikatakan bahwa tujuan pengambilan keputusan keuangan adalah untuk dapat meningkatkan nilai perusahaan, yang berarti dapat meningkatkan kemakmuran pemilik Perusahaan, dalam hal ini pemegang saham perusahaan yang bersangkutan, bagi perusahaan yang sudah go public.
Musthafa (2017:7) merinci fungsi manajemen keuangan ke dalam beberapa hal yang terdiri dari:
1. Fungsi Pengendalian Likuiditas
a. Perencanaan aliran kas (forecasting cash flow) agar selalu tersedia uang tunai atau uang kas untuk memenuhi pembayaran apabila setiap saat diperlukan.
b. Pencarian dana (raising funds) dari luar atau dari dalam perusahaan agar diperoleh dana yang biayanya lebih murah dan tersedianya dana apabila setiap saat diperlukan.
c. Menjaga hubungan baik dengan lembaga keuangan (misalnya dengan perbankan) untuk memenuhi kebutuhan dana apabila diperlukan oleh perusahaan pada saat-saat tertentu.
2. Fungsi Pengendalian Laba
a. Pengendalian biaya (cost control) guna menghindari biaya yang tidak perlu dikeluarkan atau pemborosan.
b. Penentuan harga (pricing) agar harga tidak terlalu mahal dibandingkan harga barang-barang sejenis dari pesaing.
c. Perencanaan laba (profit planning) agar dapat diprediksi keuntungan yang diperoleh pada periode yang bersangkutan sehingga dapat merencanakan kegiatan yang lebih baik pada periode mendatang.
d. Pengukuran biaya (Capital cost of capital) yang dalam teori ini semua kapital atau modal dari mana saja, termasuk modal dari pemilik perusahaan, harus diperhitungkan juga biayanya karena modal tersebut menghasilkan pendapatan. Hal ini karena modal bukanlah sumber daya gratis, melainkan memiliki opportunity cost, yakni potensi pendapatan yang seharusnya dapat diperoleh apabila modal tersebut dialokasikan pada alternatif investasi lain. Dengan demikian, perusahaan perlu menghitung cost of capital secara menyeluruh sebagai dasar dalam menilai efisiensi penggunaan modal, pengambilan keputusan investasi, serta penciptaan nilai perusahaan.


3. Fungsi Manajemen
a. Dalam pengendalian laba atau likuiditas, manajer keuangan harus bertindak sebagai manajer dan sebagai decision maker (pengambil keputusan) sehingga manajer keuangan dapat mengambil langkah-langkah keputusan yang menguntungkan bagi perusahaan.
b. Melakukan manajemen terhadap aktiva dan manajemen terhadap dana. Dalam hal ini fungsi manajemen yang sangat diperlukan oleh manajer keuangan antara lain adalah fungsi perencanaan, fungsi pengarahan, dan fungsi pengendalian.
Menurut Kasmir (2019), fungsi manajemen keuangan mencakup perencanaan, pelaksanaan, pengawasan, dan pengendalian tugas keuangan untuk mencapai tujuan organisasi, yang menjadi tanggung jawab manajer atau direktur keuangan. 
Brigham and Ehrhardt (2020) define financial management as the process of planning, organizing, controlling, and making decisions related to the efficient use of financial resources. Sementara itu, Damodaran (2021) emphasizes that financial management focuses on fund management, investment planning, and risk management in order to maximize shareholder value.
Furthermore, Damodaran (2021) explains that the functions of financial management include long-term planning to allocate resources efficiently, controlling to monitor the use of funds, making investment decisions, and financing decisions to determine the most appropriate sources of funds for the firm.
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Manajemen perbankan adalah segala bentuk kegiatan berupa perencanaan, pengorganisasian, pelaksanaan maupun evaluasi dalam aktivitas perbankan.
Selanjutnya, Rika Desiyanti (2024) dalam bukunya Manajemen Perbankan menjelaskan berbagai aspek penting, termasuk fungsi dan kegiatan bank, manajemen dana, manajemen kredit, suku bunga, pelayanan jasa perbankan, manajemen sumber daya manusia, pemasaran bank, perencanaan organisasi bank, manajemen likuiditas, dan manajemen risiko bank. Buku ini memberikan panduan komprehensif mengenai pengelolaan bank di Indonesia.
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) turut berkontribusi melalui Booklet Perbankan Indonesia 2024, yang menyajikan informasi terkini tentang kondisi perbankan di Indonesia. Publikasi ini memberikan gambaran perkembangan industri perbankan, regulasi terbaru, tantangan yang dihadapi, serta strategi manajemen yang direkomendasikan untuk menjaga stabilitas dan pertumbuhan sektor perbankan.
Susilawati et al. (2024) melalui artikel "Aset dan Liabilitas Manajemen Perbankan pada Pembiayaan Mudharabah dan Musyarakah" membahas penerapan Asset and Liability Management (ALM) dalam perbankan syariah. 
Penelitian ini menekankan pentingnya pengelolaan risiko dan penyesuaian strategi ALM sesuai prinsip syariah untuk mencapai profitabilitas yang optimal. According to Rose and Hudgins (2020), banking management focuses on decision-making processes related to credit provision, risk management, and resource management in order to optimize profits and minimize risks. Mereka menekankan pentingnya adaptasi teknologi dan digitalisasi dalam manajemen perbankan, yang dapat meningkatkan efisiensi dan layanan pelanggan. 
     Selain itu, OJK juga menerbitkan panduan Climate Risk Management & Scenario Analysis Perbankan (CRMS) pada tahun 2024. Panduan ini dirancang untuk membantu bank mengidentifikasi, mengukur, memantau, dan mengendalikan risiko terkait perubahan iklim, serta mendorong integrasi aspek keberlanjutan dalam strategi bisnis perbankan.



Kerangka Pemikiran

1. Current Ratio (X) → Asset Growth (Y) → ROA (Z)
  	   (Liquidity Trade-Off Theory & Firm Growth Theory)
Dalam kerangka Liquidity Trade-Off Theory, para ahli keuangan Indonesia menjelaskan bahwa likuiditas mencerminkan fleksibilitas pendanaan internal perusahaan. Kasmir (2022) menyatakan bahwa Current Ratio pada tingkat yang moderat memungkinkan perusahaan, termasuk perbankan, untuk memenuhi kewajiban jangka pendek tanpa mengorbankan kemampuan pembiayaan kegiatan operasional dan ekspansi aset produktif. Sejalan dengan itu, Sutrisno (2021) menegaskan bahwa likuiditas yang optimal berfungsi sebagai penyangga keuangan yang menjaga stabilitas operasional. Namun, Hery (2023) menekankan bahwa tingkat likuiditas yang terlalu tinggi menunjukkan adanya idle funds yang tidak dimanfaatkan secara produktif, sehingga menurunkan efisiensi alokasi dana dan berpotensi menghambat pertumbuhan aset perusahaan. Selanjutnya, berdasarkan Firm Growth Theory, Fahmi (2022) menegaskan bahwa pertumbuhan aset yang produktif dan dikelola secara efisien akan meningkatkan Return on Assets (ROA) melalui optimalisasi pemanfaatan total aset dalam menghasilkan laba. Pandangan ini diperkuat oleh Husnan dan Pudjiastuti (2021) yang menyatakan bahwa ekspansi aset hanya akan berdampak positif terhadap profitabilitas apabila diiringi dengan peningkatan efisiensi dan kualitas aset. Dengan demikian, Current Ratio tidak berpengaruh langsung terhadap ROA, melainkan memengaruhinya secara tidak langsung melalui pertumbuhan aset (asset growth) sebagai mekanisme transmisi antara likuiditas dan profitabilitas.
   2. Debt to Equity Ratio (X) → Asset Growth (Y) → ROA (Z)
  (Trade-Off Theory & Pecking Order Theory)
Menurut para ahli keuangan Indonesia, leverage dalam struktur modal membuka peluang ekspansi aset dan peningkatan skala usaha. Husnan dan Pudjiastuti (2021) menjelaskan bahwa penggunaan utang yang terkelola secara optimal memungkinkan perusahaan memperluas kapasitas aset produktif. Namun, dalam kerangka Trade-Off Theory, Kasmir (2022) menegaskan bahwa penggunaan utang yang berlebihan akan meningkatkan risiko keuangan dan beban bunga, yang pada akhirnya menekan kinerja perusahaan. Dalam konteks perbankan, Debt to Equity Ratio (DER) pada tingkat optimal mendukung pembiayaan aset produktif dan mendorong Asset Growth, sedangkan DER yang terlalu tinggi meningkatkan tekanan biaya dana serta risiko solvabilitas.
Sejalan dengan pandangan tersebut, Fahmi (2022) menyatakan bahwa leverage hanya akan meningkatkan kinerja keuangan apabila digunakan untuk membiayai aset yang mampu menghasilkan tingkat pengembalian lebih tinggi dibandingkan biaya modal. Pandangan ini diperkuat oleh Hery (2023) yang menekankan bahwa efektivitas pemanfaatan utang menjadi faktor kunci dalam menentukan dampaknya terhadap profitabilitas. Oleh karena itu, Asset Growth berperan sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara DER dan Return on Assets (ROA), yang bersifat kondisional dan sangat bergantung pada efektivitas pengelolaan serta pemanfaatan utang dalam mendukung kegiatan produktif.
3. Total Asset Turnover (TATO) (X) → Asset Growth (Y) → ROA (Z)
 (Efficiency Theory & Resource Utilization Theory)
  Dalam perspektif Efficiency Theory, para ahli manajemen dan keuangan Indonesia menegaskan bahwa efisiensi pemanfaatan aset memungkinkan perusahaan mencapai pertumbuhan yang berkelanjutan tanpa ketergantungan berlebihan pada pendanaan eksternal. Husnan dan Pudjiastuti (2021) menjelaskan bahwa tingkat perputaran aset yang tinggi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset secara produktif sehingga mendorong pertumbuhan aset yang sehat dan berkualitas. Total Asset Turnover (TATO) yang tinggi menunjukkan bahwa aset perusahaan digunakan secara optimal untuk menghasilkan pendapatan. Pandangan tersebut diperkuat oleh Fahmi (2022) yang menegaskan bahwa efisiensi pengelolaan aset merupakan faktor kunci dalam menciptakan keunggulan kompetitif dan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Sejalan dengan itu, Hery (2023) menyatakan bahwa pertumbuhan aset yang berdampak positif terhadap kinerja keuangan bukan sekadar peningkatan volume aset, melainkan pertumbuhan yang disertai peningkatan produktivitas dan efisiensi penggunaan aset. Dengan demikian, TATO memengaruhi Return on Assets (ROA) melalui kualitas Asset Growth, bukan hanya melalui peningkatan jumlah aset semata.
4. BI Rate (X) → Asset Growth (Y) → ROA (Z)
 (Monetary Transmission Mechanism Theory)
Dalam kerangka Monetary Transmission Mechanism, Bank Indonesia  (2023) menjelaskan bahwa BI Rate memengaruhi biaya dana, suku bunga kredit, dan permintaan pembiayaan. Kenaikan BI Rate meningkatkan biaya dana bank, menekan pertumbuhan kredit, dan memperlambat ekspansi aset.
Para ahli ekonomi dan perbankan Indonesia menegaskan bahwa tingkat suku bunga yang tinggi menekan pertumbuhan aset perbankan dan berdampak negatif terhadap profitabilitas. Boediono (2021) menjelaskan bahwa kenaikan suku bunga acuan akan meningkatkan biaya dana perbankan sehingga menurunkan kemampuan bank dalam menyalurkan kredit dan memperlambat pertumbuhan aset produktif.
5. Inflasi (X) → Asset Growth (Y) → ROA (Z)
 (Macroeconomic Stability Theory & Inflation–Profitability Hypothesis)
  Menurut para ahli ekonomi Indonesia, inflasi yang berada pada tingkat moderat masih dapat mendorong aktivitas ekonomi, namun inflasi yang tinggi akan meningkatkan biaya operasional, ketidakpastian usaha, serta risiko kredit. Boediono (2021) menjelaskan bahwa inflasi yang tidak terkendali menurunkan daya beli dan meningkatkan biaya produksi, sehingga berdampak pada penurunan permintaan kredit dan perlambatan pertumbuhan aset perbankan. Sejalan dengan itu, Fahmi (2022) menyatakan bahwa tekanan inflasi yang berlebihan akan berdampak negatif terhadap profitabilitas perbankan melalui perlambatan pertumbuhan aset dan penurunan kualitas aktiva produktif. Dengan demikian, inflasi memengaruhi Return on Assets (ROA) secara tidak langsung melalui Asset Growth sebagai jalur transmisi utama antara kondisi makroekonomi dan kinerja profitabilitas perbankan.
6. Asset Growth (Y) → ROA (Z)
 (Firm Growth Theory & Resource-Based View)
Dalam kerangka Theory of Firm Growth, para ahli manajemen dan keuangan Indonesia menegaskan bahwa pertumbuhan aset hanya akan meningkatkan kinerja perusahaan apabila aset yang bertambah dimanfaatkan secara produktif. Husnan dan Pudjiastuti (2021) menjelaskan bahwa ekspansi aset yang tidak diiringi dengan peningkatan efisiensi dan produktivitas justru berpotensi menekan kinerja keuangan. Literatur keuangan nasional menekankan pentingnya productive asset expansion, bukan sekadar peningkatan ukuran perusahaan. Selanjutnya, Kasmir (2022) menegaskan bahwa pertumbuhan aset akan meningkatkan profitabilitas hanya apabila tingkat pengembalian yang dihasilkan lebih besar dibandingkan biaya modal yang ditanggung perusahaan. Dengan demikian, hubungan antara Asset Growth dan ROA bersifat kondisional, sangat bergantung pada kualitas aset, efisiensi pengelolaan, serta penerapan manajemen risiko yang efektif.

7. Moderasi Kebijakan Dividen (M1) dan Kebijakan Perpajakan (M2)
(Dividend Policy Theory & Tax Effect Theory)
Dalam kerangka Dividend Policy Theory, para ahli keuangan Indonesia menjelaskan bahwa kebijakan dividen memiliki implikasi langsung terhadap ketersediaan dana internal perusahaan. Sutrisno (2021) menyatakan bahwa tingkat pembayaran dividen yang tinggi akan mengurangi laba ditahan sehingga membatasi kemampuan perusahaan dalam membiayai pertumbuhan aset, yang pada akhirnya melemahkan kontribusi Asset Growth terhadap peningkatan Return on Assets (ROA). Sebaliknya, Husnan dan Pudjiastuti (2021) menegaskan bahwa kebijakan dividen yang konservatif memperkuat hubungan antara pertumbuhan aset dan profitabilitas melalui peningkatan pendanaan internal yang lebih stabil dan berkelanjutan. Selanjutnya, dalam perspektif Tax Effect Theory, Mardiasmo (2022) menegaskan bahwa beban pajak yang tinggi akan mengurangi laba setelah pajak dan menurunkan efisiensi pemanfaatan aset perusahaan. Pengelolaan pajak yang tidak optimal berpotensi melemahkan dampak positif pertumbuhan aset terhadap profitabilitas. Sebaliknya, Waluyo (2023) menyatakan bahwa perencanaan dan pengelolaan pajak yang efisien mampu meningkatkan laba bersih serta memperkuat pengaruh Asset Growth terhadap ROA.

Gambar 2.1
Skema Kerangka  Penelitian
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Hipotesis Penelitian

Hipotesis dalam penelitian yang terdiri atas modal kerja, struktur modal, aktivitas perusahaan, suku bunga Bank Indonesia dan tingkat inflasi terhadap pertumbuhan perusahaan perbankan serta dampaknya pada capaian laba yang dimoderai kebijakan dividen dan perpajakan disusun seperti di bawah ini, yaitu: 
1. Terdapat pengaruh Modal Kerja, Struktur Modal, Aktivitas Perusahaan, Suku Bunga Bank Indonesia, dan Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
2. Terdapat pengaruh Modal Kerja terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
3. Terdapat pengaruh Struktur Modal terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
4. Terdapat pengaruh Aktivitas Perusahaan terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
5. Terdapat pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
6. Terdapat pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan Perusahaan Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
7. Terdapat pengaruh kebijakan Dividen dan kebijakan Perpajakan sebagai variabel moderasi dalam memoderasi hubungan antara Pertumbuhan perusahaan dan Capaian laba Bank Buku 4 tahun 2013-2023.
8. Terdapat pengaruh Pertumbuhan Perusahaan terhadap Capaian Laba Bank Buku 4 tahun 2013-2023.

III.METODOLOGI PENELITIAN

Metode penelitian pada dasarnya merupakan cara ilmiah untuk mendapatkan data dengan tujuan dan kegunaan tertentu (Sugiyono, 2017:2). Metode penelitian merupakan urutan-urutan proses analisis data yang akan disajikan secara sistematik, karena dengan urutan proses analisis data dapat diketahui secara cepat dan membantu pemahaman maksud dari penelitian tersebut (Basuki dan Prawoto, 2017:275). 
Dalam penelitian ini, metode deskriptif digunakan untuk menjelaskan bagaimana kondisi modal kerja, struktur modal, aktivitas perusahaan, suku bunga Bank Indonesia, Tingkat inflasi, Pertumbuhan perusahaan, Capaian Laba, Kebijakan Dividen dan Kebijakan Perpajakan. Sedangkan penelitian verifikatif menurut Sugiyono (2017:2) merupakan metode penelitian yang melalui pembuktian untuk menguji hipotesis hasil penelitian deskriptif dengan perhitungan statistika sehingga didapat hasil pembuktian yang menunjukan hipotesis ditolak atau diterima. 
Dalam penelitian ini, metode verifikatif digunakan untuk menjelaskan hubungan dan pengaruh antarvariabel serta menguji kebenaran hipotesis. Metode ini diterapkan untuk menguji pengaruh modal kerja, struktur modal, aktivitas perusahaan, suku bunga Bank Indonesia, dan tingkat inflasi terhadap pertumbuhan perusahaan baik secara simultan maupun parsial, serta pengaruh pertumbuhan perusahaan perbankan terhadap capaian laba.
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Keterangan :
x1 = Modal Kerja
x2 = Struktur Modal
x3 = Aktiivitas Perusahaan
x4 = Suku Bunga Bank Indonesia 
x5 = Tingkat Inflasi 
y = Pertumbuhan Perusahaan
z = Capaian Laba
m1 = Kebijakan Dividen 
m2 = Kebijakan Perpajakan 
ɛ = Epsilon, yaitu menunjukkan variabel atau faktor residual yang menjelaskan pengaruh variabel lain yang telah teridentifikasi oleh teori, tetapi tidak diteliti atau variabel lainnya yang belum teridentifikasi oleh teori, atau muncul sebagai akibat dari kekeliruan pengukuran variabel.
βx1y 	= Koefisien Regresi variabel X1 terhadap y 
βx2y 	= Koefisien Regresi variabel x2 terhadap y 
βx3y 	= Koefisien Regresi variabel x3 terhadap y 
βx4y 	= Koefisien Regresi variabel x4 terhadap y 
βx5y 	= Koefisien Regresi variabel x5 terhadap y 
βyz 	= Koefisien Regresi variabel y terhadap z 
βymz 	= Koefisien Regresi variabel y dimoderasi m1 terhadap z 
βymz 	= Koefisien Regresi variabel y dimoderasi m2 terhadap z 

Data yang digunakan dalam penelitian ini berbentuk data panel tidak seimbang (unbalanced panel), yaitu kondisi di mana jumlah observasi antar unit cross-section dan/atau periode waktu (time series) tidak sama. Menurut Baltagi (2021), data panel diklasifikasikan sebagai unbalanced apabila tidak seluruh unit observasi memiliki data lengkap pada setiap periode pengamatan, yang umumnya disebabkan oleh keterbatasan ketersediaan data, perbedaan waktu pelaporan, maupun perubahan status entitas selama periode observasi.
Pandangan ini diperkuat oleh para ahli metodologi dan ekonometrika di Indonesia, seperti Ghozali (2021) dan Widarjono (2022), yang menegaskan bahwa data panel tidak seimbang banyak dijumpai dalam penelitian empiris di Indonesia, khususnya pada sektor keuangan dan perbankan, dan tetap dapat menghasilkan estimasi yang efisien dan tidak bias apabila pemilihan model, uji asumsi klasik, serta teknik estimasi dilakukan secara tepat. Dengan demikian, penggunaan unbalanced panel data dalam penelitian ini tetap memiliki landasan metodologis dan ekonometrika yang kuat. Dalam konteks penelitian keuangan dan perbankan, penggunaan data panel tidak seimbang merupakan praktik yang umum dan relevan, mengingat perbedaan kelengkapan laporan keuangan antar entitas serta dinamika operasional lembaga keuangan dari waktu ke waktu. Oleh karena itu, pemanfaatan unbalanced panel dalam penelitian ini tetap metodologis dan dapat dipertanggungjawabkan secara ilmiah, serta tidak mengurangi validitas hasil analisis selama proses estimasi dilakukan secara tepat dan dilaporkan secara transparan.

Pengaruh antar variabel

	Pengaruh Antar Variabel
	Pra Estimasi
	Pasca Estimasi
	Kesesuaian

	Pengaruh Modal kerja  terhadap Pertumbuhan Perusahaan Perbankan
	+
	?
	Sesuai / Tidak Sesuai

	Pengaruh Struktur Modal terhadap Pertumbuhan Perusahaan Perbankan
	+
	?
	Sesuai / Tidak Sesuai

	Pengaruh Aktivitas Perusahaan terhadap Pertumbuhan Perusahaan Perbankan
	+
	?
	Sesuai / Tidak Sesuai

	Pengaruh Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Pertumbuhan Perusahaan Perbankan
	+
	?
	Sesuai / Tidak Sesuai

	Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Pertumbuhan Perbankan
	+
	?
	Sesuai / Tidak Sesuai

	Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Perbankan terhadap Capaian Laba yang di Moderasi Kebijakan Dividen dan Perpajakan
	+
	?
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	Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Perbankan terhadap Capaian Laba 
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IV. HASIL DAN PEMBAHASAN
   
Hasil Pembahasan Model 1
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Berdasarkan hasil estimasi regresi linier, diperoleh nilai konstanta sebesar 33,368 yang menunjukkan bahwa apabila modal kerja, struktur modal, aktivitas perusahaan, suku bunga Bank Indonesia, dan tingkat inflasi dianggap konstan atau bernilai nol, maka pertumbuhan perusahaan perbankan pada kelompok Bank Buku 4 berada pada angka 33,368 persen.
Modal kerja memiliki koefisien sebesar -9,804 yang berarti berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan perusahaan perbankan. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu persen modal kerja justru akan menurunkan pertumbuhan perusahaan sebesar 9,804 persen. Temuan ini mengindikasikan bahwa pengelolaan likuiditas yang terlalu tinggi dapat mengurangi efektivitas ekspansi aset pada bank kategori tersebut.
Struktur modal memiliki koefisien sebesar 3,50 yang berarti berpengaruh positif terhadap pertumbuhan perusahaan. Setiap peningkatan satu persen struktur modal akan meningkatkan pertumbuhan perusahaan sebesar 3,50 persen. Hal ini menunjukkan bahwa penguatan komposisi pendanaan mampu mendorong ekspansi dan pertumbuhan bank.
Aktivitas perusahaan memiliki koefisien sebesar 2,99 dan berpengaruh positif terhadap pertumbuhan perusahaan. Artinya, semakin tinggi efektivitas aktivitas operasional perusahaan, maka pertumbuhan perbankan akan meningkat sebesar 2,99 persen untuk setiap kenaikan satu persen aktivitas perusahaan.
Suku bunga Bank Indonesia memiliki koefisien sebesar 0,5413 dan menunjukkan pengaruh positif terhadap pertumbuhan perusahaan. Setiap kenaikan satu persen suku bunga Bank Indonesia akan meningkatkan pertumbuhan perusahaan sebesar 0,5413 persen, yang mengindikasikan bahwa kondisi kebijakan moneter tertentu dapat memberikan ruang peningkatan margin bagi perbankan.
Sementara itu, tingkat inflasi memiliki koefisien sebesar -0,520 yang berarti berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan perusahaan. Setiap kenaikan satu persen inflasi akan menurunkan pertumbuhan perusahaan sebesar 0,520 persen, yang menunjukkan bahwa tekanan harga dapat mengurangi stabilitas dan ekspansi sektor perbankan.
Secara keseluruhan, pertumbuhan perusahaan perbankan pada Bank Buku 4 dipengaruhi secara positif oleh struktur modal, aktivitas perusahaan, dan suku bunga Bank Indonesia, serta dipengaruhi secara negatif oleh modal kerja dan tingkat inflasi.

Hasil Pembahasan Model 2
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Berdasarkan hasil estimasi regresi, diperoleh nilai konstanta sebesar 2,546. Nilai ini menunjukkan bahwa apabila seluruh variabel independen dalam kondisi konstan (ceteris paribus), maka capaian laba perusahaan perbankan berada pada tingkat 2,546 persen. Secara statistik, angka ini menggambarkan besarnya capaian laba dasar ketika variabel pertumbuhan perusahaan dan variabel moderasi tidak mengalami perubahan.
Koefisien pertumbuhan perusahaan perbankan (β₁) sebesar 0,000262 menunjukkan arah hubungan yang positif terhadap capaian laba. Artinya, setiap peningkatan satu persen pada pertumbuhan perusahaan perbankan akan meningkatkan capaian laba sebesar 0,000262 persen. Meskipun pengaruhnya relatif kecil, hasil ini mengindikasikan bahwa peningkatan ekspansi dan pertumbuhan aset tetap berkontribusi terhadap peningkatan profitabilitas pada Bank-Bank Buku 4.
Selanjutnya, koefisien interaksi antara pertumbuhan perusahaan dan kebijakan dividen (β₂) sebesar -0,000264 menunjukkan hubungan negatif terhadap capaian laba. Hal ini berarti bahwa ketika pertumbuhan perusahaan dimoderasi oleh kebijakan dividen, setiap peningkatan satu persen justru akan menurunkan capaian laba sebesar 0,000264 persen. Temuan ini mengindikasikan bahwa kebijakan dividen yang diterapkan dapat mengurangi dampak positif pertumbuhan terhadap laba, kemungkinan karena sebagian laba dialokasikan untuk pembagian dividen sehingga mengurangi akumulasi laba ditahan.
Sementara itu, koefisien interaksi antara pertumbuhan perusahaan dan kebijakan perpajakan (β₃) sebesar -1,85 juga menunjukkan pengaruh negatif terhadap capaian laba. Artinya, setiap peningkatan satu persen pada pertumbuhan perusahaan yang dimoderasi oleh kebijakan perpajakan akan menurunkan capaian laba sebesar 1,85 persen. Hal ini menunjukkan bahwa beban perpajakan dapat memperlemah dampak pertumbuhan perusahaan terhadap peningkatan laba, karena sebagian keuntungan yang dihasilkan harus dialokasikan untuk kewajiban pajak.
Secara keseluruhan, pertumbuhan perusahaan perbankan berpengaruh positif terhadap capaian laba. Namun, ketika pertumbuhan tersebut dimoderasi oleh kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan, pengaruhnya menjadi negatif, sehingga kedua kebijakan tersebut berperan dalam memperlemah hubungan antara pertumbuhan perusahaan dan capaian laba pada sektor perbankan kategori Bank Buku 4.

Hasi pengaruh antar variabel

	Variabel
	Akurasi
	Keterangan

	
	Pertumbuhan perusahaan (y)

	Modal Kerja (x1)
	0,0000 < 0,05
	Akurat

	Struktur Modal (X2)
	0,0000 < 0,05
	Akurat

	Aktivitas Perusahaan (X3)
	0,0000 < 0,05
	Akurat

	Suku Bunga Bank Indonesia (X4)
	0.0162 < 0,05
	Akurat

	Tingkat Inflasi (x5)
	0.0017 < 0,05
	Akurat

	
	Capaian laba (z)

	Pertumbuhan perusahaan terhadap capaian laba yang di moderasi oleh kebijakan dividen (y*m1) dan oleh kebijakan perpajakan (y*m2)
	0,0000 < 0,05
0,0001 < 0,05


	Akurat
Akurat

	Pertumbuhan perusahaan (y)
	0,0022 < 0,05
	Akurat



V. SIMPULAN DAN SARAN

Simpulan

Penelitian pada bank-bank kategori BUKU 4 di Indonesia—yang pada periode 2013–2024 mencakup bank besar seperti Bank Rakyat Indonesia, Bank Mandiri, Bank Negara Indonesia, dan Bank Central Asia—menunjukkan bahwa dimensi keuangan internal dan eksternal memiliki peran strategis dalam menentukan pertumbuhan perusahaan dan capaian laba.
Secara empiris, modal kerja dan struktur modal terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan perusahaan. Artinya, semakin optimal pengelolaan likuiditas dan komposisi pendanaan, semakin besar kemampuan bank dalam melakukan ekspansi aset dan kredit. Aktivitas perusahaan yang efisien juga mendorong peningkatan pertumbuhan melalui optimalisasi perputaran aset dan produktivitas operasional. Sebaliknya, inflasi berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan karena menekan daya beli, meningkatkan biaya operasional, dan memperbesar risiko kredit. Suku bunga yang ditetapkan oleh Bank Indonesia juga menjadi faktor eksternal penting karena memengaruhi biaya dana dan kebijakan ekspansi kredit perbankan.
Pertumbuhan perusahaan selanjutnya terbukti meningkatkan capaian laba secara signifikan. Hal ini menegaskan bahwa ekspansi aset yang produktif, disertai manajemen risiko yang baik, akan menghasilkan peningkatan profitabilitas. Pengaruh tersebut semakin kuat ketika dimoderasi oleh kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan. Kebijakan dividen yang tepat mampu menjaga keseimbangan antara retained earnings dan distribusi keuntungan kepada pemegang saham, sedangkan kebijakan perpajakan yang adaptif memperkuat efisiensi laba bersih. Dengan demikian, strategi keuangan internal dan respons terhadap kondisi makroekonomi menjadi kunci keberlanjutan kinerja perbankan.

Saran

Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini membuka peluang pengembangan model dengan memperluas objek pada bank BUKU 2 dan BUKU 3, menambahkan variabel seperti kualitas kredit (NPL), efisiensi operasional (BOPO), atau digitalisasi perbankan, serta memperpanjang periode observasi agar diperoleh gambaran yang lebih komprehensif dan berbeda dari penelitian sebelumnya.
Bagi perbankan, hasil ini menekankan pentingnya efisiensi operasional melalui pengurangan biaya dan pemanfaatan teknologi, penguatan manajemen risiko kredit, diversifikasi produk dan layanan, peningkatan kompetensi SDM, serta investasi dalam inovasi digital. Kepatuhan terhadap regulasi dan standar industri juga menjadi faktor fundamental dalam menjaga reputasi dan profitabilitas jangka panjang.
Bagi investor, temuan ini menjadi dasar untuk mempertimbangkan reputasi, stabilitas keuangan, serta strategi pertumbuhan bank sebelum melakukan investasi. Penyesuaian horizon investasi dengan kebutuhan likuiditas dan pemahaman profil risiko produk menjadi langkah penting dalam pengambilan keputusan. Sementara itu, bagi pengambil kebijakan—khususnya Otoritas Jasa Keuangan—diperlukan penguatan sistem evaluasi risiko kredit, peningkatan transparansi portofolio, pengawasan dana pihak ketiga, serta monitoring efisiensi manajerial melalui audit dan pengembangan SDM. Kebijakan yang responsif dan terintegrasi akan mendukung terciptanya sistem perbankan yang sehat, efisien, dan berkelanjutan.
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  1   ARTIKEL     PENGARUH ASPEK KEUANGAN INTERNAL DAN EKSTERNAL TERHADAP  PERTUMBUHAN PERUSAHAAN SERTA DAMPAKNYA PADA CAPAIAN LABA  YANG DIMODERASI OLEH KEBIJAKAN DIVIDEN DAN PERPAJAKAN                        IRFAN ACHMAD M USADAT   N PM   :  229010034            PROGRAM  DOKTOR ILMU         MANAJEMEN     PASCASARJANA       UNIVERSITAS   PASUNDAN   BANDUNG   202 6     ABSTRAK     Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh aspek keuangan internal dan eksternal  terhadap pertumbuhan perusahaan serta dampaknya pada capaian laba dengan  kebijakan dividen dan kebijakan perpajakan sebagai variabel moderasi. Aspek  keuangan internal diproksikan melalui modal kerja, struktur modal, dan aktivitas  perusahaan, sedangkan aspe k keuangan eksternal direpresentasikan oleh suku bunga  Bank Indonesia dan tingkat inflasi. Objek penelitian difokuskan pada perusahaan  perbankan kategori Bank BUKU IV di Indonesia selama periode 2013 – 2023.   Pendekatan penelitian menggunakan metode kuantitatif dengan analisis data panel.  Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan  tahunan perusahaan serta publikasi resmi Bank Indonesia. Teknik analisis meliputi  regresi data   panel untuk menguji pengaruh langsung, uji mediasi melalui variabel  pertumbuhan perusahaan, serta uji moderasi untuk melihat peran kebijakan dividen  dan kebijakan perpajakan dalam memperkuat atau memperlemah hubungan antara  pertumbuhan perusahaan dan capa ian laba. Pengolahan data dilakukan menggunakan  perangkat lunak Eviews 9.   Secara teoretis, penelitian ini berkontribusi pada pengembangan literatur keuangan  dengan mengintegrasikan faktor internal dan eksternal dalam satu kerangka analisis  serta menempatkan kebijakan dividen dan perpajakan sebagai mekanisme moderasi.  Secara prak tis, temuan penelitian diharapkan menjadi rujukan bagi manajemen  perbankan, regulator, dan investor dalam merumuskan kebijakan keuangan yang  mendorong pertumbuhan berkelanjutan dan peningkatan capaian laba.     Kata kunci : aspek keuangan internal, aspek keuangan eksternal, pertumbuhan  perusahaan, capaian laba, kebijakan dividen, kebijakan perpajakan.      

