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Abstrak 

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per 
Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) terhadap harga saham 
perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. Penelitian 
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain kausal terhadap 12 perusahaan 
perbankan yang dipilih melalui purposive sampling, sehingga diperoleh 60 observasi. Data 
dianalisis menggunakan regresi linier berganda dengan transformasi Natural Logarithm (LN) 
untuk memenuhi asumsi normalitas. Hasil penelitian menunjukkan bahwa EPS dan PBV 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan DPR dan ROA tidak 
berpengaruh signifikan. Model penelitian mampu menjelaskan 71,7% variasi harga saham. 
Berbeda dengan penelitian terdahulu yang umumnya menggunakan objek lintas sektor atau 
periode sebelum pemulihan ekonomi, penelitian ini menunjukkan bahwa pada sektor 
perbankan Indonesia selama periode pascapandemi, investor lebih mempertimbangkan 
informasi laba (EPS) dan valuasi pasar (PBV) dibandingkan kebijakan dividen maupun 
profitabilitas aset dalam menentukan harga saham. 

Kata Kunci: dividen payout ratio, earning per share, price to book value, return on assets, harga 
saham 

Abstract 

This study examines the effects of Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to 
Book Value (PBV), and Return on Assets (ROA) on the stock prices of banking companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2020–2024 period. A quantitative approach with a causal 
research design was employed. The sample comprised 12 banking companies selected through purposive 
sampling, yielding 60 firm-year observations. The data were analyzed using multiple linear regression, 
with a natural logarithm (LN) transformation applied to satisfy the normality assumption. The findings 
reveal that EPS and PBV have positive and significant effects on stock prices, whereas DPR and ROA 
show no significant effects. The model explains 71.7% of the variation in stock prices. Unlike previous 
studies that primarily focused on cross-industry samples or the pre-recovery period, this study shows 
that, in Indonesia's post-pandemic banking sector, investors place greater emphasis on earnings 
information and market valuation than on dividend policy or asset profitability when valuing stocks. 
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PENDAHULUAN  
Perkembangan pasar modal Indonesia menunjukkan peran penting sektor perbankan 

sebagai kontributor utama kapitalisasi pasar. Hal ini tercermin dari dominasi beberapa bank 
besar, seperti Bank Central Asia Tbk, Bank Rakyat Indonesia Tbk, Bank Mandiri Tbk, dan 
Bank Negara Indonesia Tbk. Data Bursa Efek Indonesia dan Otoritas Jasa Keuangan 
menunjukkan bahwa kapitalisasi pasar pada beberapa bank-bank tersebut mengalami 
peningkatan selama periode 2020–2023 sebelum mengalami koreksi pada tahun 2024 (Bursa 
Efek Indonesia, 2024). Kondisi ini mengindikasikan bahwa sektor perbankan memiliki peran 
strategis dalam mencerminkan dinamika harga saham di pasar modal Indonesia. 

 
Tahun 2020 Tahun 2021 Tahun 2022 Tahun 2023 Tahun 2024 

BBCA BBCA BBCA BBCA BBCA 
(826.226.368) (890.908.786) (1.043.461.661) (1.147.197.615) (1.180.759.248) 

BBRI BBRI BBRI BBRI BBRI 
(509.208.507) (616.678.422) (741.214.453) (858.998.531) (612.177.119) 

BMRI BMRI BMRI BMRI BMRI 
(292.215.000) (324.555.000) (458.535.000) (559.020.000) (526.680.000) 

BBNI ARTO BBNI BBNI BBNI 
(114.003.899) (324.555.000) (458.535.000) (559.020.000) (526.680.000) 

BNLI BBNI MEGA BRIS BRIS 
(83.842.182) (124.619.647) (61.314.041) (79.462.107) (124.673.306) 

Sumber: Data Laporan Bulanan Bursa Efek Indonesia, diolah Peneliti (2026) 

Gambar 1 Kapitalisasi Pasar 5 Bank Terbesar 

Peniingkatan kapiitaliisasii pasar tersebut sejalan dengan perubahan harga saham 
perbankan. Bank dengan kapiitaliisasii pasar yang besar cenderung memiiliikii harga saham yang 
tiinggii karena mencermiinkan peniingkatan niilaii perusahaan dan tiinggiinya kepercayaan 
iinvestoir (Widjaja., 2022). Koindiisii iinii menunjukkan bahwa perubahan kapiitaliisasii pasar 
mencermiinkan diinamiika harga saham sektoir perbankan dii pasar moidal Iindoinesiia 
(Roosmawarni et al., 2022). Haiirgaii saiihaiim sebaiigaiiiiii iiiindiiiikaiitoiiir niiiilaiiiiii perusaiihaiiaiin diiiipengaiiruhiiii oiiileh 
berbaiigaiiiiii faiiktoiiir sepertiii kiiiinerjaii keuaiingaiin daiin kebiiiijaiikaiin perusaiihaiiaiin (Tan et al., 2025). 
Beberapa penelitian internasional juga menunjukkan bahwa respons pasar terhadap 
informasi fundamental perusahaan dapat berbeda pada setiap sektor industri dan periode 
ekonomi, terutama setelah terjadinya perubahan kondisi makroekonomi yang signifikan 
(Thorbecke, 2023; Voleti Sudhir,Malladi Vishwakant, 2025). 

Meskipun berbagai penelitian telah mengkaji pengaruh faktor fundamental terhadap 
harga saham (Ham et al., 2023; Haupt & Vermeulen, 2024), bukti empiris yang secara khusus 
menjelaskan determinan harga saham pada perusahaan perbankan Indonesia selama periode 
pascapandemi masih relatif terbatas. Oleh karena itu, diperlukan pengujian kembali 
pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan 
Return on Assets (ROA) secara simultan pada sektor perbankan untuk memperoleh bukti 
empiris yang lebih komprehensif mengenai determinan harga saham selama periode 
pascapandemi. 

Berbagai penelitian terdahulu telah mengkaji pengaruh faktor fundamental terhadap 
harga saham dengan hasil yang beragam. Sebagian besar penelitian menunjukkan bahwa 
Earnings per Share (EPS) dan Price to Book Value (PBV) merupakan indikator fundamental yang 
memiliki pengaruh positif terhadap harga saham karena mencerminkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba serta persepsi pasar terhadap nilai perusahaan (Boonlert-u-
thai, 2022; Kasyaful Asror, 2026). Di sisi lain, pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return 
on Assets (ROA) terhadap harga saham masih menunjukkan hasil yang tidak konsisten, di 
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mana beberapa penelitian menemukan pengaruh signifikan (Fadianti et al., 2024; Lutfiah et 
al., 2024), sedangkan penelitian lainnya melaporkan tidak adanya pengaruh yang signifikan 
(Feriadi et al., 2024; Wakarmamu, 2025). Temuan yang beragam tersebut mengindikasikan 
bahwa hubungan antara indikator fundamental dan harga saham masih dipengaruhi oleh 
karakteristik industri, kondisi ekonomi, serta periode penelitian yang digunakan.  

Inkonsistensi hasil penelitian terdahulu menunjukkan bahwa hubungan antara indikator 
fundamental dan harga saham belum memperoleh kesimpulan empiris yang konsisten. 
Penelitian Wicaksono et al. (2024) menemukan bahwa Earnings per Share (EPS) dan Return on 
Assets (ROA) berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan, 
sedangkan Lutfiah et al. (2024) melaporkan bahwa Earnings per Share (EPS) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham. Inkonsistensi serupa juga terjadi pada Price to Book Value 
(PBV), di mana Rahmawati dan Pebrianto (2025) menemukan pengaruh positif terhadap 
harga saham, sedangkan Zou et al. (2025) memperoleh hasil yang berbeda. Selain 
menunjukkan hasil yang beragam, sebagian besar penelitian terdahulu hanya menguji satu 
atau dua indikator fundamental, menggunakan objek penelitian lintas sektor, serta belum 
secara khusus mengevaluasi perusahaan perbankan pada periode pascapandemi (Saha, 2022; 
Shabir et al., 2023). Keterbatasan tersebut menyebabkan belum tersedianya bukti empiris yang 
komprehensif mengenai pengaruh simultan indikator fundamental terhadap harga saham 
pada industri perbankan Indonesia. Oleh karena itu, diperlukan penelitian yang secara 
khusus menguji kembali pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price 
to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) terhadap harga saham perusahaan perbankan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–2024. 

Berbeda dengan sebagian besar penelitian terdahulu yang menguji pengaruh faktor 
fundamental pada berbagai sektor industri dan menggunakan periode sebelum pemulihan 
ekonomi pascapandemi, penelitian ini secara khusus memfokuskan analisis pada perusahaan 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–2024. Selain menguji 
pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan 
Return on Assets (ROA) secara simultan, penelitian ini juga mengidentifikasi indikator 
fundamental yang lebih dominan dipertimbangkan investor dalam menentukan harga saham 
pada sektor perbankan Indonesia selama periode pascapandemi. 

Berdasarkan research gap dan kebaruan penelitian yang telah diuraikan, penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), 
Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) terhadap harga saham perusahaan 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. Penelitian ini 
diharapkan dapat memberikan bukti empiris mengenai determinan harga saham pada sektor 
perbankan selama periode pascapandemi, serta memperkaya literatur mengenai faktor-faktor 
fundamental yang memengaruhi harga saham. 
 

Tinjauan Pustaka 
Signalling Theory 

Signaling Theory diperkenalkan oleh Michael Spence, (1973) sebagai teori yang 
menjelaskan bahwa pihak yang memiliki informasi lebih baik akan memberikan sinyal 
kepada pihak lain yang memiliki keterbatasan informasi guna mengurangi terjadinya 
asimetri informasi. Dalam pasar modal, sinyal tersebut dapat disampaikan oleh perusahaan 
melalui laporan keuangan maupun kebijakan manajemen yang kemudian dijadikan dasar 
oleh investor untuk menilai prospek perusahaan di masa mendatang (Nguyen, 2025). Sinyal 
yang diberikan perusahaan dapat bersifat positif maupun negatif. Sinyal positif menunjukkan 
kondisi perusahaan yang stabil dan memiliki prospek yang baik sehingga mampu 
meningkatkan kepercayaan investor serta mendorong kenaikan harga saham (Ashitha et al., 
2025). Sebaliknya, sinyal negatif mencerminkan kondisi perusahaan yang kurang 
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menguntungkan sehingga dapat menurunkan minat investor dan berdampak pada 
penurunan harga saham (Yudaruddin et al., 2025). 

 
Harga Saham 

Harga saham merupakan nilai saham yang terbentuk melalui interaksi permintaan dan 
penawaran di pasar modal. Nilai tersebut mencerminkan kondisi perusahaan sekaligus 
harapan investor terhadap kinerja perusahaan pada masa yang akan datang (Khalil et al., 
2025). Pergerakan harga saham dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor, baik yang berasal dari 
faktor internal perusahaan seperti kinerja keuangan, maupun faktor eksternal seperti kondisi 
ekonomi makro dan situasi pasar secara umum (Khan, 2024). 

 
Dividend Payout Ratio 

Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan indikator yang dapat digunakan perusahaan 
sebagai sinyal bagi investor. DPR mencerminkan kebijakan perusahaan dalam membagikan 
dividen kepada pemegang saham. Peningkatan pembayaran dividen umumnya dipandang 
sebagai sinyal positif karena menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
laba yang stabil pada masa mendatang. Sebaliknya, penurunan jumlah dividen atau tidak 
adanya pembagian dividen dapat memberikan sinyal negatif terkait kondisi keuangan 
perusahaan (Nurazisah & Darmawati, 2025). 
 
Earning per Share 

Earnings per Share (EPS) merupakan rasio laba per saham yang banyak dijadikan acuan 
oleh investor untuk menilai kinerja perusahaan. Nilai EPS yang tinggi mencerminkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham sehingga 
memberikan sinyal positif kepada investor. Sebaliknya, penurunan EPS atau nilai EPS yang 
rendah dapat dipandang sebagai sinyal negatif karena menunjukkan melemahnya kinerja 
perusahaan. Kondisi tersebut sejalan dengan pandangan bahwa informasi laba merupakan 
salah satu faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam menentukan keputusan 
investasi (Mahalini & Suarjaya, 2025). 

 
Price to Book Value 

Price to Book Value (PBV) menunjukkan bagaimana pasar memberikan penilaian 
terhadap perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya. Nilai PBV yang tinggi 
mencerminkan adanya harapan positif pasar terhadap prospek perusahaan pada masa 
mendatang sehingga dapat menjadi sinyal positif bagi investor. Sebaliknya, PBV yang rendah 
mengindikasikan bahwa perusahaan dipandang kurang memiliki prospek yang baik atau 
kurang menarik di mata investor, sehingga memberikan sinyal negatif di pasar (I. A. J. Putri 
et al., 2023). 

 
Return on Assets 

Return on Assets (ROA) merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam memperoleh laba melalui pemanfaatan aset yang dimiliki. Tingginya nilai ROA 
mencerminkan efisiensi perusahaan dalam mengelola aset serta menunjukkan kinerja 
operasional yang baik, sehingga memberikan sinyal positif kepada investor. Sebaliknya, ROA 
yang rendah menunjukkan kurang optimalnya pengelolaan aset perusahaan dan dapat 
menjadi sinyal negatif yang menurunkan ketertarikan investor terhadap saham perusahaan 
(Elfiza Abbas et al., 2024). 
 
 
HUBUNGAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap Harga Saham 
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Dividend Payout Ratio (DPR) merupakan rasio yang menunjukkan proporsi laba bersih 
perusahaan yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Rasio ini 
mencerminkan kebijakan perusahaan dalam mendistribusikan keuntungan sekaligus 
memberikan gambaran mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan 
menjaga stabilitas keuangan. Dalam perspektif Signalling Theory, kebijakan dividen 
dipandang sebagai sinyal yang diberikan manajemen kepada investor mengenai prospek 
perusahaan di masa mendatang. Tingginya nilai DPR mengindikasikan bahwa perusahaan 
memiliki kebijakan pembagian dividen yang relatif besar kepada pemegang saham, sehingga 
dapat memberikan sinyal positif mengenai prospek perusahaan dan keyakinan manajemen 
terhadap kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas yang memadai di masa 
depan (Yulianti et al., 2026). Sinyal tersebut berpotensi meningkatkan kepercayaan investor 
dan mendorong permintaan saham di pasar. Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa 
kebijakan dividen mengandung informasi yang penting bagi investor dalam mengambil 
keputusan investasi (Alghazali et al., 2024), serta Perusahaan yang secara konsisten 
membagikan dividen cenderung memperoleh respons positif dari investor dan memiliki 
harga saham yang lebih tinggi (Yudaruddin, 2024). Namun demikian, beberapa penelitian 
menemukan bahwa pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham tidak selalu 
signifikan karena investor juga mempertimbangkan faktor lain, seperti prospek pertumbuhan 
perusahaan dan potensi capital gain (Nurazisah, 2025). Oleh sebab itu, peningkatan Dividend 
Payout Ratio (DPR) dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong kenaikan 
harga saham. Dengan demikian, semakin tinggi nilai DPR maka harga saham juga cenderung 
meningkat. 

 
H1 : Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki pengaruh positif terhadap harga saham 
 
Pengaruh Earning per Share (EPS) terhadap Harga Saham 

Earnings per Share (EPS) merupakan rasio yang menunjukkan besarnya laba bersih yang 
diperoleh perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar, sehingga menjadi salah satu 
indikator penting yang digunakan investor untuk menilai tingkat profitabilitas dan kinerja 
perusahaan karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan bagi pemegang saham. Dalam perspektif Signalling Theory, nilai EPS yang tinggi 
memberikan sinyal positif kepada pasar mengenai kemampuan perusahaan dalam 
menciptakan laba dan meningkatkan kesejahteraan pemegang saham. Informasi tersebut 
dapat meningkatkan kepercayaan investor terhadap prospek perusahaan di masa mendatang 
sehingga mendorong peningkatan permintaan saham (Maylath, 2025). Penelitian terdahulu 
menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memberikan nilai 
tambah bagi pemegang saham (Cupi, 2023). Hasil penelitian lainnya juga menemukan bahwa 
peningkatan Earnings per Share (EPS) memperoleh respons positif dari investor yang 
tercermin melalui kenaikan harga saham (Lunawat, 2025). Meskipun pada kondisi tertentu 
pengaruh Earnings per Share (EPS) dapat dipengaruhi oleh faktor eksternal, seperti kondisi 
ekonomi makro dan sentimen pasar, secara teoretis peningkatan EPS menunjukkan kinerja 
perusahaan yang semakin baik sehingga mampu meningkatkan minat investor terhadap 
saham perusahaan. Oleh karena itu, semakin tinggi nilai EPS maka harga saham cenderung 
meningkat. 

 
H2 : Earning per Share (EPS) memiliki pengaruh positif terhadap harga saham 
 
 
Pengaruh Price to Book Value (PBV) terhadap Harga Saham 
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Price to Book Value (PBV) merupakan rasio yang digunakan untuk membandingkan 
harga pasar saham dengan nilai buku per saham perusahaan. Rasio ini mencerminkan 
bagaimana pasar menilai nilai perusahaan serta prospek pertumbuhannya di masa 
mendatang. Dalam perspektif Signalling Theory, tingginya nilai PBV menunjukkan adanya 
persepsi positif investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan, sehingga pasar bersedia 
memberikan penilaian yang lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya (Surya & Sudirman, 
2025). Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa perusahaan memiliki kemampuan dalam 
menciptakan nilai tambah yang diapresiasi oleh investor. Penelitian terdahulu menunjukkan 
bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap harga saham karena 
mencerminkan tingkat kepercayaan investor terhadap nilai dan prospek perusahaan (Wang 
et al., 2026). Hasil penelitian lainnya juga menemukan bahwa perusahaan dengan nilai Price 
to Book Value (PBV) yang tinggi cenderung memiliki harga saham yang lebih tinggi karena 
memperoleh respons positif dari pasar (Abeysekera, 2025). Meskipun hubungan tersebut 
dapat dipengaruhi oleh kondisi pasar yang fluktuatif dan sentimen investor, secara teoretis 
peningkatan Price to Book Value (PBV) menunjukkan meningkatnya penilaian pasar terhadap 
perusahaan sehingga dapat mendorong kenaikan harga saham. Oleh karena itu, semakin 
tinggi nilai PBV maka harga saham cenderung meningkat. 

 
H3 : Price to Book Value (PBV) memiliki pengaruh positif terhadap harga saham 
 
Pengaruh Return on Assets (ROA) terhadap Harga Saham 

Return on Assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih setelah pajak melalui 
pemanfaatan seluruh aset yang dimiliki. Rasio ini mencerminkan tingkat efisiensi manajemen 
dalam mengelola sumber daya perusahaan untuk menghasilkan keuntungan secara optimal. 
Dalam perspektif Signalling Theory, profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal positif 
kepada investor mengenai kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dan mengelola 
sumber daya secara efisien. Informasi tersebut dapat meningkatkan kepercayaan investor 
sehingga mendorong permintaan saham di pasar. (Sri Intan Purnama, 2026). Penelitian 
terdahulu menunjukkan bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga 
saham karena mencerminkan kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan aset secara 
efisien untuk menghasilkan keuntungan (Deccasari, 2026). Temuan lain juga menunjukkan 
bahwa peningkatan Return on Assets (ROA) memperoleh respons positif dari investor yang 
tercermin melalui kenaikan harga saham (Lestari & Muthmainnah, 2025). Namun demikian, 
hubungan antara Return on Assets (ROA) dan harga saham tidak selalu menunjukkan hasil 
yang konsisten karena dapat dipengaruhi oleh karakteristik industri, kondisi ekonomi, serta 
persepsi investor terhadap prospek perusahaan (Septriawan & Rozi, 2025). Meskipun 
demikian, secara teoretis perusahaan dengan tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung 
lebih menarik bagi investor karena mencerminkan kinerja keuangan yang baik dan 
kemampuan perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham. Oleh karena itu, 
semakin tinggi nilai Return on Assets (ROA), maka harga saham cenderung meningkat.  

H4 : Return on Assets (ROA) memiliki pengaruh positif terhadap harga saham 

 

 

 

 



Determinasi Harga Saham Perbankan : Periode 2020-2024 di Bursa Efek Indonesia.... 
 
 

  Jurnal Mirai Management, 11(2), 2026 | 660 

Kerangka Pemikir 

Kerangka pemikiran dalam penelitian ini disusun berdasarkan Signalling Theory serta 
dikembangkan dari berbagai penelitian terdahulu yang membahas hubungan antara Dividend 
Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets 
(ROA) terhadap harga saham (Febriana et al., 2024; Wicaksono & Ernawati, 2024; Widiana et 
al., 2024). Penelitian-penelitian tersebut menunjukkan bahwa informasi fundamental yang 
dipublikasikan perusahaan merupakan sinyal yang digunakan investor dalam menilai 
prospek dan kinerja perusahaan sehingga dapat memengaruhi keputusan investasi dan 
pembentukan harga saham. Namun demikian, hasil empiris mengenai pengaruh masing-
masing indikator fundamental terhadap harga saham masih menunjukkan inkonsistensi. 
Berdasarkan landasan teori dan bukti empiris tersebut, penelitian ini mengembangkan model 
pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan 
Return on Assets (ROA) terhadap harga saham pada perusahaan sektor perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020–2024. 

 

 
METODOLOGI  

 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan pendekatan kausalitas yang 

menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan tahunan dan harga penutupan 
saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–
2024. Data penelitian disusun dalam bentuk gabungan data lintas perusahaan (cross-section) 
dan runtut waktu (time series) sehingga menghasilkan 60 unit observasi (12 perusahaan × 5 
tahun). Analisis dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan perangkat 
lunak SPSS. 

Meskipun data penelitian memiliki karakteristik gabungan antara cross-section dan time 
series, penelitian ini tidak bertujuan mengestimasi pengaruh spesifik masing-masing 
perusahaan (individual effect) maupun pengaruh waktu (time effect) sebagaimana pada model 
regresi data panel. Fokus penelitian adalah menganalisis hubungan simultan antarvariabel 
fundamental terhadap harga saham pada seluruh unit observasi, sehingga pendekatan 

H1 

H2 

H3 

H4 

Dividend 

Payout Ratio 

(X1) 

Earning per 

Share (X2) 

Price to Book 

Value (X3) 

Return on 

Assets (X4) 

Harga Saham 

(Y) 
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regresi linier berganda (Ordinary Least Squares/OLS) dengan bantuan IBM SPSS Statistics 
dinilai sesuai dengan tujuan penelitian (Jr et al., 2019).  

 
Populasi dan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–2024. Penentuan sampel dilakukan 
menggunakan teknik purposive sampling, yaitu teknik pemilihan sampel berdasarkan kriteria 
tertentu agar unit analisis sesuai dengan tujuan penelitian (Jr et al., 2019). Penggunaan teknik 
purposive sampling bertujuan memperoleh sampel yang memiliki kelengkapan data dan 
karakteristik yang sesuai dengan kebutuhan analisis sehingga hasil penelitian dapat 
menggambarkan hubungan antarvariabel secara lebih akurat. Adapun kriteria yang 
digunakan dalam pemilihan sampel adalah sebagai berikut: 
 

1. Perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) secara berturut-turut 
selama periode 2020–2024 

2. Perusahaan yang menerbitkan laporan keuangan tahunan secara lengkap selama periode 
penelitian 

3. Perusahaan yang membagikan dividen selama periode penelitian 
 

Penggunaan teknik purposive sampling mengacu pada penelitian terdahulu yang 
menggunakan kriteria serupa dalam penelitian pasar modal (Ekanayake & Indrani, 2023). 

Tabel 1. Kriteria sampel perusahaan 
No Kriteria Sampel Jumlah 

1 Perusahaan perbankan terdaftar di BEI 47 

2 Tidak membagikan dividen pada tahun 

tertentu  

13 

3 Tidak membagikan dividen sama sekali 21 

4 Delisting selama periode penelitian 1 

5 Jumlah sampel akhir 12 

 Periode Penelitian (2020–2024) 5 Tahun 

 Total observasi (12 × 5) 60 Data 

 

Sumber: Data sekunder diolah (2026) 

Berdasarkan proses seleksi tersebut diperoleh 12 perusahaan yang memenuhi seluruh 
kriteria penelitian sehingga menghasilkan 60 observasi (12 perusahaan × 5 tahun). Jumlah 
sampel tersebut dipandang memadai karena seluruh unit observasi telah memenuhi kriteria 
kelengkapan data yang dibutuhkan untuk menguji hubungan Dividend Payout Ratio (DPR), 
Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), Return on Assets (ROA), dan harga saham. 
Menurut Hair (2019), data sekunder merupakan sumber data yang diperoleh tidak secara 
langsung oleh peneliti, melainkan melalui dokumen, arsip, atau media lainnya. 
 
Teknik Pengumpulan Data 

Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode dokumentasi, 
yaitu dengan mengumpulkan laporan keuangan dan data harga saham yang telah 
dipublikasikan oleh perusahaan maupun lembaga terkait. Metode dokumentasi sering 
digunakan dalam penelitian keuangan karena data yang dianalisis bersifat historis serta 
tersedia secara terbuka untuk publik (Samuel et al., 2025). 
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Definisi Operasional Variabel 

Variabel dalam penelitian ini terdiri dari variabel independen dan dependen sebagai berikut 
 

Tabel 2. Definisi Operasional Variabel 
No Variabel Definisi 

Operasional 
Indikator Rumus Skala Referensi 

1 Harga 
Saham 
(Y) 

Harga penutupan 
saham pada akhir 
periode yang 
mencerminkan nilai 
pasar perusahaan 

Closing price - - (Aggarwal, 
2023) 

2 Dividend 
Payout 
Ratio 
(DPR) 
(X1) 

Rasio yang 
menunjukkan 
persentase laba 
bersih yang 
dibagikan kepada 
pemegang saham 
dalam bentuk 
dividen 

Dividen per 
saham dan 
laba per 
saham 

DPR= 
Dividen/Laba 
bersih 

Rasio (Nurazisah, 
2025) 

3 Earnings 
per Share 
(EPS) 
(X2) 

Laba bersih yang 
diperoleh 
perusahaan untuk 
setiap lembar saham 
yang beredar 

Laba bersih 
dan Jumlah 
saham 
beredar 

EPS Laba 
bersih / 
Jumlah saham 

Rasio (Lutfiah et 
al., 2024) 

4 Prive to 
Book 
Value 
(PBV) 
(X3) 

Rasio yang 
menunjukkan 
perbandingan antara 
harga pasar saham 
dengan nilai buku 
per saham 

Harga saham 
dan nilai 
buku per 
saham 

PBV= Harga 
saham / Nilai 
buku 

Rasio (Najoan, 
2025) 

5 Return 
on Assets 
(ROA) 
(X4) 

Rasio yang 
mengukur 
kemampuan 
perusahaan dalam 
menghasilkan laba 
dari total aset 

Laba bersih 
dan total aset 

ROA= Laba 
bersih / total 
aset 

Rasio (Karadayi, 
2023) 

Sumber: Data sekunder diolah (2026) 

Teknik Analisis Data 

Analisis data dilakukan secara bertahap yang meliputi analisis statistik deskriptif, 
pengujian asumsi klasik yang terdiri atas uji normalitas, multikolinearitas, 
heteroskedastisitas, dan autokorelasi, kemudian dilanjutkan dengan analisis regresi linier 
berganda (Ordinary Least Squares/OLS), koefisien determinasi (Adjusted R²), uji simultan (uji 
F), dan uji parsial (uji t). Seluruh proses analisis dilakukan menggunakan perangkat lunak 
IBM SPSS Statistics. 

Penggunaan regresi linier berganda dalam penelitian ini didasarkan pada tujuan 
penelitian yang berfokus pada pengujian hubungan antarvariabel fundamental terhadap 
harga saham, bukan pada pengujian efek individual perusahaan maupun efek waktu 
sebagaimana dalam regresi data panel. Oleh karena itu, seluruh observasi diperlakukan 
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sebagai satu kesatuan (pooled observations) sehingga pendekatan Ordinary Least Squares (OLS) 
menggunakan IBM SPSS Statistics dinilai sesuai untuk menjawab tujuan penelitian. 

Analisis Statistik Deskriptif 

Analisis deskriptif digunakan untuk menjelaskan karakteristik data penelitian melalui nilai 
minimum, nilai maksimum, rata-rata (mean), dan standar deviasi (Ghozali, 2018). 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk mengetahui apakah residual pada model regresi 
memiliki distribusi normal. Pengujian normalitas dalam penelitian ini menggunakan 
metode Kolmogorov-Smirnov. Model regresi dinyatakan berdistribusi normal apabila nilai 
signifikansi lebih besar dari 0,05 (Reyndi Fernando Santoso, Rahmat Alamsyah Harahap & 
Ginting Suka, 2025). 

 
2. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau 
korelasi antarvariabel independen dalam model regresi. Model regresi yang baik 
seharusnya tidak menunjukkan adanya gejala multikolinearitas. Pengujian dilakukan 
dengan menganalisis nilai Tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). Model regresi 
dinyatakan bebas dari multikolinearitas apabila nilai Tolerance lebih besar dari 0,10 dan 
nilai VIF lebih kecil dari 10 (Jr et al., 2019). 
 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah terdapat ketidaksamaan 
varians residual dalam model regresi. Pengujian heteroskedastisitas pada penelitian ini 
dilakukan menggunakan uji Glejser dengan melihat nilai signifikansi dari masing-masing 
variabel independen. Model regresi dinyatakan tidak mengalami heteroskedastisitas 
apabila nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 (Rinna Ramadhan Ain Fitriah, 2026). 

 
4. Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan atau korelasi 
antar residual dalam model regresi. Dalam penelitian ini, uji autokorelasi dilakukan 
menggunakan Run Test. Run Test digunakan untuk menguji apakah residual terjadi secara 
acak (random) atau menunjukkan pola tertentu. Model regresi dikatakan tidak mengalami 
autokorelasi apabila nilai signifikansi (Asymp. Sig. 2-tailed) lebih besar dari 0,05, 
sedangkan apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka menunjukkan adanya gejala 
autokorelasi (Ghozali, 2018). 

 

Uji Hipotesis 

1. Uji t (Parsial)  

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen 
terhadap variabel dependen secara parsial. Pengujian dalam penelitian ini dilakukan 
dengan melihat nilai signifikansi dari setiap variabel independen. Variabel independen 
dinyatakan memiliki pengaruh signifikan apabila nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 
(Jr et al., 2019). 

2. Uji F (Simultan)  

Uji F digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen secara simultan. Model regresi dinyatakan signifikan apabila nilai signifikansi 
lebih kecil dari 0,05, yang menunjukkan bahwa seluruh variabel independen secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap variabel dependen. (Ghozali, 2018; Jr et al., 2019). 
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3. Koefisien Determinasi (R2)  

Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk mengukur kemampuan model regresi 
dalam menjelaskan variasi variabel dependen yang dapat diterangkan oleh variabel 
independen. Nilai R Square yang mendekati angka 1 menunjukkan bahwa model 
memiliki kemampuan yang semakin kuat dalam menjelaskan variasi variabel dependen. 
Sebaliknya, nilai R Square yang mendekati angka 0 menunjukkan bahwa kemampuan 
model dalam menjelaskan variabel dependen semakin rendah atau lemah (Sugeng & Sari, 
2025). 

 

Analisis Regresi Linier Berganda 

Analisis data pada penelitian ini menggunakan metode regresi linear berganda untuk 
menguji pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen. Metode regresi linear 
berganda dipilih karena mampu menjelaskan hubungan secara simultan antara beberapa 
variabel independen dengan satu variabel dependen (Ghozali, 2018; Jr et al., 2019). 

 
𝐘 = 𝛂 + 𝛃𝟏 𝐗𝟏 + 𝛃𝟐 𝐗𝟐 + 𝛃𝟑 𝐗𝟑 + 𝛃𝟒 𝐗𝟒 + 𝛆 

 
Keterangan : 
 

Y = Harga saham 
α = Konstanta 
β = Koefisien regresi 
X1 = Dividend Payout Ratio 
X2 = Earning per Share 
X3 = Price to Book Value 
X4 = Return on Assets 
ε = Faktor lain diluar model 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN  
 

Analisis Statistik Deskriptif 
Tabel 3. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 3, seluruh variabel penelitian menunjukkan karakteristik data yang 
bervariasi selama periode pengamatan tahun 2020–2024. Variasi tersebut mencerminkan 
adanya perbedaan kondisi fundamental dan penilaian pasar antarperusahaan perbankan 
yang menjadi sampel penelitian. Perbedaan karakteristik tersebut merupakan hal yang wajar 
mengingat setiap perusahaan memiliki skala usaha, kemampuan menghasilkan laba, 
kebijakan dividen, serta tingkat kepercayaan investor yang berbeda-beda. 

Variabel N Minimum Maximum Mean Std. 

Deviation 

Harga Saham (Y) 60 208 9.675 2.779,86 2.348,67 

Dividend Payout Ratio 

(X1) 

60 0,12 0,93 0,493 0,173 

Earnings per Share (X2) 60 14 983 256,33 194,49 

Price to Book Value (X3) 60 .44 4.91 1.458 1.252 

Return on Assets (X4) 60 0,00 0,08 0,021 0,015 
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Variabel harga saham memiliki nilai rata-rata sebesar 2.779,86, dengan nilai minimum 
208 dan maksimum 9.675. Rentang nilai yang cukup lebar menunjukkan bahwa harga saham 
perusahaan perbankan selama periode penelitian memiliki tingkat variasi yang tinggi. 
Kondisi ini mengindikasikan bahwa pasar memberikan penilaian yang berbeda terhadap 
masing-masing perusahaan berdasarkan informasi fundamental, prospek pertumbuhan, 
maupun kondisi ekonomi yang berkembang selama periode penelitian. 

Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,493 atau sekitar 49,3%, yang 
menunjukkan bahwa secara umum perusahaan perbankan membagikan hampir setengah 
dari laba bersihnya kepada pemegang saham dalam bentuk dividen. Nilai minimum sebesar 
0,12 dan maksimum sebesar 0,93 menunjukkan adanya variasi kebijakan dividen 
antarperusahaan, meskipun nilai standar deviasi yang relatif kecil (0,173) mengindikasikan 
bahwa penyebaran data DPR masih relatif homogen. Hal tersebut menunjukkan bahwa 
sebagian besar perusahaan memiliki kebijakan pembagian dividen yang tidak terlalu berbeda 
selama periode pengamatan. 

Variabel Earnings per Share (EPS) memiliki nilai rata-rata sebesar 256,33, dengan nilai 
minimum 14 dan maksimum 983. Rentang nilai tersebut menunjukkan adanya perbedaan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba per lembar saham. Perbedaan ini 
mencerminkan variasi kinerja keuangan antarperusahaan perbankan, di mana perusahaan 
dengan EPS yang lebih tinggi cenderung memiliki kemampuan menghasilkan laba yang lebih 
baik sehingga berpotensi meningkatkan daya tarik saham di mata investor. 

Price to Book Value (PBV) memiliki nilai rata-rata sebesar 1,458, dengan nilai minimum 
0,44 dan maksimum 4,91. Variasi nilai PBV menunjukkan bahwa persepsi pasar terhadap nilai 
perusahaan tidak sama pada setiap bank. Perusahaan dengan nilai PBV yang lebih tinggi 
umumnya memperoleh penilaian pasar yang lebih baik karena dipersepsikan memiliki 
prospek pertumbuhan dan nilai perusahaan yang lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya, 
sedangkan perusahaan dengan PBV yang lebih rendah menunjukkan bahwa pasar 
memberikan penilaian yang relatif lebih rendah terhadap perusahaan tersebut. 

Return on Assets (ROA) memiliki nilai rata-rata sebesar 0,021 atau 2,1%, dengan nilai 
minimum 0,00 dan maksimum 0,08. Nilai tersebut menunjukkan adanya perbedaan tingkat 
efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk menghasilkan laba. Meskipun terdapat 
variasi antarperusahaan, nilai standar deviasi sebesar 0,015 mengindikasikan bahwa 
penyebaran data ROA relatif rendah sehingga tingkat profitabilitas perusahaan perbankan 
selama periode penelitian masih berada dalam kisaran yang tidak terlalu jauh berbeda. 
Variasi yang terdapat pada masing-masing variabel menunjukkan adanya perbedaan 
karakteristik fundamental dan penilaian pasar antarperusahaan, sehingga data penelitian 
dinilai memadai untuk digunakan pada tahap analisis regresi linier berganda.  
 
Uji Asumsi Klasik 
Uji Normalitas 

Tabel 4 Hasil Uji Normalitas 
Keterangan Nilai 
Asymp. Sig. (2-tailed) <0.001 

Sumber: Data sekunder yang diioilah (2026) 

Berdasarkan Tabel 4, diperoleh nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar <0,001, yaitu lebih kecil 
dari taraf signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa residual model regresi belum 
berdistribusi normal, sehingga asumsi normalitas belum terpenuhi. Kondisi ini 
mengindikasikan bahwa data masih mengalami penyimpangan distribusi yang berpotensi 
memengaruhi ketepatan estimasi model regresi. Oleh karena itu, diperlukan transformasi 
data untuk memperbaiki distribusi residual agar memenuhi asumsi normalitas (Ghozali, 
2018).  

Tabel 5. Hasil Uji Normalitas Setelah LN 
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Keterangan Nilai 
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.055 

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

 

Berdasarkan Tabel 5, nilai Asymp. Sig. (2-tailed) setelah transformasi logaritma natural 
(LN) sebesar 0,055, yaitu lebih besar dari taraf signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan 
bahwa residual model regresi telah berdistribusi normal, sehingga asumsi normalitas 
dinyatakan terpenuhi. Peningkatan nilai signifikansi setelah transformasi menunjukkan 
bahwa penggunaan logaritma natural (LN) efektif dalam memperbaiki distribusi residual, 
sehingga model regresi memenuhi salah satu asumsi dasar dan layak digunakan untuk 
pengujian hipotesis (Ghozali, 2018). 

Uji Multikoleniaritas 
Tabel 6. Uji Multikolinearitas 

Variabel Tolerance VIF Keterangan 

Dividend Payout Ratio (X1) 0.809 1.237 Tidak terjadi multikolinearitas 

Earning per Share (X2) 0.862 1.161 Tidak terjadi multikolinearitas 

Price to Book Value (X3) 0.566 1.766 Tidak terjadi multikolinearitas 

Return on Assets (X4) 0.597 1.674 Tidak terjadi multikolinearitas 

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 6, seluruh variabel independen memiliki nilai Tolerance di atas 0,10 
dan nilai VIF di bawah 10. Hasil tersebut menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan linear 
yang tinggi antarvariabel independen, sehingga model regresi tidak mengalami gejala 
multikolinearitas. Kondisi ini mengindikasikan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings 
per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) masing-masing 
memberikan informasi yang berbeda dalam menjelaskan variasi harga saham. 

Selain itu, nilai VIF yang relatif rendah menunjukkan kontribusi setiap variabel 
independen terhadap model regresi tidak saling mendominasi. Dengan demikian, koefisien 
regresi yang dihasilkan dapat diinterpretasikan secara lebih andal karena tidak dipengaruhi 
oleh korelasi yang kuat antarvariabel independen. Oleh karena itu, model regresi dinyatakan 
telah memenuhi asumsi multikolinearitas dan layak digunakan untuk pengujian hipotesis 
(Ghozali, 2018). 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 7. Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel Sig. Keterangan 

Dividend Payout Ratio (X1) 0.441 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Earning per Share (X2) 0.547 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Price to Book Value (X3) 0.536 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Return on Assets (X4) 0.711 Tidak terjadi heteroskedastisitas 

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 7, seluruh variabel independen memiliki nilai signifikansi di atas 0,05, 
yaitu Dividend Payout Ratio (DPR) sebesar 0,441, Earnings per Share (EPS) sebesar 0,547, Price to 
Book Value (PBV) sebesar 0,536, dan Return on Assets (ROA) sebesar 0,711. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa tidak terdapat hubungan yang signifikan antara masing-masing 
variabel independen dengan nilai residual absolut, sehingga model regresi tidak mengalami 
gejala heteroskedastisitas. 
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Tidak ditemukannya gejala heteroskedastisitas mengindikasikan bahwa varians residual 
cenderung konstan pada seluruh tingkat pengamatan. Kondisi ini menunjukkan bahwa 
model regresi memiliki tingkat kestabilan yang baik dalam mengestimasi hubungan antara 
Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), Return on 
Assets (ROA), dan harga saham. Dengan demikian, asumsi homoskedastisitas telah terpenuhi 
sehingga hasil estimasi regresi dapat diinterpretasikan secara lebih andal dan tidak 
dipengaruhi oleh perbedaan varians residual (Ghozali, 2018). 

Uji Autokorelasi 

Taiibel 8. Hasil Uji Autokorelasi   

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 8, hasil Run Test menunjukkan nilai Asymp. Sig. sebesar 0,068, yaitu 
lebih besar dari taraf signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa residual tersebar 
secara acak (random) dan tidak membentuk pola tertentu, sehingga model regresi tidak 
mengalami gejala autokorelasi. 

Tidak ditemukannya autokorelasi mengindikasikan bahwa kesalahan prediksi pada 
suatu observasi tidak dipengaruhi oleh kesalahan pada observasi lainnya. Kondisi ini 
menunjukkan bahwa residual model bersifat independen sehingga salah satu asumsi dasar 
regresi linier berganda telah terpenuhi. Dengan demikian, model regresi dinilai layak 
digunakan untuk menguji pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), 
Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) terhadap harga saham. Dengan 
demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami gejala autokorelasi 
sehingga memenuhi salah satu asumsi klasik dalam analisis regresi (Ghozali, 2018). 

 
Uji Hipotesis 
Uji Parsial (t) 

Tabel 9. Hasil Uji t (Parsial) 

Sumber: Data sekunder yang diolah (2026) 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Temuan ini mengindikasikan bahwa 
besarnya proporsi laba yang dibagikan sebagai dividen belum menjadi pertimbangan utama 
investor dalam menentukan keputusan investasi pada perusahaan perbankan selama periode 
penelitian. Investor cenderung lebih memperhatikan prospek pertumbuhan perusahaan dan 
kemampuan menghasilkan keuntungan jangka panjang dibandingkan besarnya dividen yang 
dibagikan. Dengan demikian, hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa Dividend 
Payout Ratio (DPR) berpengaruh positif terhadap harga saham ditolak. 

Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 
Temuan tersebut menunjukkan bahwa semakin tinggi laba yang dihasilkan perusahaan 
untuk setiap lembar saham, semakin tinggi pula apresiasi pasar terhadap nilai perusahaan. 
Kondisi ini mengindikasikan bahwa investor menjadikan kemampuan perusahaan 

Jenis Pengujian Nilai Statistik Kesimpulan 

Run Test (Asymp. Sig.) 0.068 Bebas Autokorelasi 

Variabel B Std. Eror Beta T hitung T tabel Sig. 

Konstanta 6,021 0.227  26.540  0,916 

Dividend Payout Ratio 

(X1) 

0,262 0,446 0,045 0,588 2,040 0,559 

Earning Per Share (X2) 0,003 0,000 0,609 8,166 2,040 <0,001 

Price to Book Value (X3) 0,417 0,076 0,502 5,459 2,040 <0,001 

Return On Assets (X4) -0,570 5,800 -0.009 -0,098 2,040 0,922 
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menghasilkan laba sebagai salah satu informasi utama dalam menilai prospek investasi pada 
sektor perbankan. Dengan demikian, hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa Earnings 
per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham diterima. 

Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 
Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memperoleh penilaian pasar lebih tinggi 
dibandingkan nilai bukunya cenderung memiliki harga saham yang lebih tinggi. Hal tersebut 
mencerminkan bahwa investor memberikan apresiasi terhadap perusahaan yang 
dipersepsikan memiliki prospek pertumbuhan dan nilai perusahaan yang baik. Dengan 
demikian, hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa Price to Book Value (PBV) 
berpengaruh positif terhadap harga saham diterima. 

Return on Assets (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan 
tersebut mengindikasikan bahwa tingkat efisiensi perusahaan dalam menghasilkan laba dari 
aset yang dimiliki belum tentu direspons secara langsung oleh investor dalam menentukan 
nilai saham perusahaan perbankan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa investor lebih 
mempertimbangkan indikator fundamental lain yang dinilai lebih mampu menggambarkan 
prospek perusahaan di pasar modal. Dengan demikian, hipotesis keempat (H4) yang 
menyatakan bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham 
ditolak. 
 
Uji F (Simultan) 

Tabel 10. Hasil Uji F (Simultan) 
F hitung Sig. Keterangan 

38.443 <0,001 Model signifikan 

Sumber: Data sekunder diolah (2026) 

Berdasarkan Tabel 10, hasil pengujian menunjukkan bahwa model regresi memiliki nilai 
signifikansi <0,001, yaitu lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Hasil tersebut menunjukkan 
bahwa Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan 
Return on Assets (ROA) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan 
perbankan. Dengan demikian, model regresi yang digunakan memiliki kemampuan yang 
memadai untuk menjelaskan hubungan antara variabel fundamental perusahaan dengan 
harga saham. 

Signifikansi model mengindikasikan bahwa informasi fundamental yang digunakan 
dalam penelitian ini secara bersama-sama mampu menjelaskan variasi harga saham, 
meskipun pada pengujian parsial tidak seluruh variabel menunjukkan pengaruh yang 
signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa keputusan investasi pada sektor perbankan tidak 
hanya dipengaruhi oleh satu indikator keuangan, tetapi merupakan hasil pertimbangan 
berbagai informasi fundamental yang saling melengkapi dalam membentuk penilaian 
investor terhadap nilai perusahaan. 
 
Analisis Regresi Linier Berganda 

 
LN Harga Saham = 6,021 + 0,262 DPR + 0,003 EPS + 0,417 PBV − 0,570 ROA + e 

 

1) Nilai konstanta sebesar 6,021 menunjukkan bahwa apabila DPR, EPS, PBV, dan ROiA 
diasumsikan bernilai konstan atau sama dengan nol, maka harga saham akan bernilai 
6,021.  

2) Koefisien regresi Dividend Payout Ratio (DPR) sebesar 0,262 menunjukkan bahwa apabila 
DPR naik sebesar satu satuan, maka Ln harga saham naik sebesar 0,262 satuan, dengan 
asumsi variabel lain konstan.  
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3) Koefisien regresi EPS sebesar 0,003 menunjukkan bahwa jika Earnings per Share (EPS) naik 

sebesar satu satuan, maka LN harga saham akan naiik sebesar 0,003 satuan dengan 
asumsi variabel lain konstan. 

4) Koefisien regresi PBV sebesar 0,417 menunjukkan bahwa jika Price to Book Value (PBV) 
naik sebesar satu satuan, maka LN harga saham naik sebesar 0,417 satuan dengan asumsi 
variabel lain konstan.  

5) Koefisien regresi Return on Assets (ROA) sebesar −0,570 menunjukkan bahwa apabila 
ROA naik sebesar satu satuan, maka Ln harga saham turun sebesar 0,570 satuan, dengan 
asumsi variabel lain konstan. 

 
Koefisien Determinasi R Square 

 

Tabel 11. Hasil koefisien Determinasi 

R Square Adjusted R Square 

0,737 0,717 

Sumber: Data sekunder diioilah (2026) 

Berdasarkan Tabel 11, diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,717. Hasil tersebut 
menunjukkan bahwa 71,7% variasi harga saham perusahaan perbankan selama periode 2020–
2024 dapat dijelaskan oleh Dividend Payout Ratio (DPR), Earnings per Share (EPS), Price to Book 
Value (PBV), dan Return on Assets (ROA) yang dimasukkan dalam model penelitian. 
Sementara itu, 28,3% variasi harga saham lainnya dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar 
model penelitian yang tidak dianalisis, seperti kondisi makroekonomi, kebijakan moneter, 
sentimen pasar, kondisi politik, maupun faktor fundamental perusahaan lainnya. 
 Nilai koefisien determinasi tersebut menunjukkan bahwa model regresi memiliki 
kemampuan penjelasan yang relatif kuat dalam menerangkan variasi harga saham 
perusahaan perbankan (Jr et al., 2019). Dengan demikian, variabel-variabel fundamental yang 
digunakan dalam penelitian ini telah mampu memberikan informasi yang memadai untuk 
menjelaskan perubahan harga saham, meskipun masih terdapat faktor lain di luar model 
yang turut memengaruhi pergerakan harga saham di pasar modal. 
 
PEMBAHASAN 
Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020–2024. Temuan ini mengindikasikan bahwa besarnya proporsi laba 
yang dibagikan sebagai dividen belum menjadi pertimbangan utama investor dalam 
menentukan keputusan investasi pada sektor perbankan. Temuan ini mengindikasikan 
bahwa besarnya proporsi laba yang dibagikan sebagai dividen belum menjadi pertimbangan 
utama investor dalam menentukan keputusan investasi pada sektor perbankan. 

Pada periode pascapandemi, investor cenderung lebih memfokuskan perhatian pada 
kemampuan perusahaan mempertahankan pertumbuhan laba, menjaga stabilitas kinerja 
keuangan, serta meningkatkan nilai perusahaan dibandingkan besarnya dividen yang 
dibagikan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak hanya 
dipengaruhi oleh kebijakan dividen, tetapi juga oleh prospek pertumbuhan perusahaan serta 
informasi fundamental lainnya yang dianggap lebih relevan dalam menilai nilai perusahaan  
(Thorbecke, 2023; Yudaruddin, 2024). 

Dalam perspektif Signalling Theory, kebijakan dividen merupakan salah satu bentuk 
sinyal yang disampaikan manajemen kepada investor mengenai prospek perusahaan pada 
masa mendatang. Akan tetapi, efektivitas sinyal tersebut bergantung pada bagaimana 
investor menafsirkan informasi yang diterima serta kondisi ekonomi yang 
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melatarbelakanginya. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sinyal yang berasal dari 
kebijakan dividen belum cukup kuat untuk memengaruhi pembentukan harga saham 
perusahaan perbankan, sehingga investor lebih mempertimbangkan informasi fundamental 
lain yang dinilai lebih mampu mencerminkan prospek perusahaan. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Feriadi et al. (2024) yang menyatakan 
bahwa Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan 
tersebut menunjukkan bahwa kebijakan pembagian dividen bukan merupakan faktor utama 
yang menentukan perubahan harga saham perusahaan. Namun demikian, hasil penelitian ini 
berbeda dengan penelitian Fadianti et al. (2024) yang menemukan bahwa Dividend Payout 
Ratio berpengaruh positif terhadap harga saham. Perbedaan hasil penelitian tersebut diduga 
disebabkan oleh perbedaan karakteristik sampel, sektor industri, periode penelitian, serta 
kondisi ekonomi yang memengaruhi preferensi investor dalam merespons kebijakan dividen. 

Pada sektor perbankan Indonesia, investor cenderung lebih mempertimbangkan 
kemampuan bank dalam menjaga kualitas aset, meningkatkan efisiensi operasional, serta 
mempertahankan pertumbuhan laba dibandingkan besarnya dividen yang dibagikan. 
Karakteristik industri perbankan yang sangat dipengaruhi oleh stabilitas ekonomi dan 
kebijakan moneter menyebabkan informasi mengenai profitabilitas dan prospek 
pertumbuhan lebih banyak digunakan sebagai dasar pengambilan keputusan investasi 
dibandingkan kebijakan dividen (Ham et al., 2023; Haupt & Vermeulen, 2024). 

Temuan penelitian ini memberikan implikasi bahwa perusahaan perbankan tidak dapat 
mengandalkan kebijakan dividen sebagai strategi utama dalam meningkatkan harga saham. 
Manajemen perlu lebih memfokuskan perhatian pada peningkatan kinerja keuangan 
perusahaan, kualitas laba persaham, dan nilai perusahaan agar mampu meningkatkan 
kepercayaan investor. Bagi investor, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan 
investasi pada saham perbankan sebaiknya tidak hanya didasarkan pada besarnya Dividend 
Payout Ratio, tetapi juga mempertimbangkan indikator fundamental lainnya. 

 

Earning per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020–2024. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi laba yang 
diperoleh perusahaan untuk setiap lembar saham yang beredar, semakin tinggi pula 
kecenderungan investor memberikan penilaian positif terhadap perusahaan sehingga 
berdampak pada peningkatan harga saham. 

Earnings per Share (EPS) merupakan salah satu indikator fundamental yang secara 
langsung mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba bagi pemegang saham. 
Informasi mengenai besarnya laba per lembar saham memberikan gambaran mengenai 
kinerja perusahaan sekaligus prospek keuntungan yang dapat diperoleh investor pada masa 
mendatang. Oleh karena itu, perusahaan yang mampu meningkatkan nilai EPS cenderung 
memperoleh respons positif dari pasar karena dipersepsikan memiliki prospek pertumbuhan 
yang lebih baik dibandingkan perusahaan dengan nilai EPS yang rendah (Nieuwoudt, 2022; 
Tantianty & Uzliawati, 2023). 

Dalam perspektif Signalling Theory, peningkatan Earnings per Share (EPS) merupakan 
sinyal positif yang disampaikan perusahaan kepada investor mengenai keberhasilan 
perusahaan dalam menghasilkan laba. Informasi tersebut mengurangi asimetri informasi 
antara manajemen dan investor sehingga meningkatkan kepercayaan investor terhadap 
prospek perusahaan. Ketika investor menilai bahwa perusahaan memiliki kemampuan 
menghasilkan laba yang baik, permintaan terhadap saham perusahaan akan meningkat dan 
pada akhirnya mendorong kenaikan harga saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Wicaksono et al. (2024) yang menyatakan 
bahwa Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan 
perbankan. Hasil yang sama juga ditemukan oleh Tantianty et al. (2023) yang menunjukkan 
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bahwa investor menjadikan EPS sebagai salah satu indikator utama dalam menilai prospek 
perusahaan. Sebaliknya, hasil penelitian ini berbeda dengan Lutfiah et al. (2024) yang 
menemukan bahwa Earnings per Share (EPS) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham. Perbedaan hasil tersebut diduga disebabkan oleh perbedaan karakteristik sampel 
penelitian, kondisi ekonomi, serta periode pengamatan yang digunakan sehingga 
menyebabkan respons investor terhadap informasi laba menjadi berbeda. 

Pada perusahaan perbankan Indonesia, kemampuan menghasilkan laba menjadi salah 
satu indikator yang memperoleh perhatian besar dari investor karena berkaitan dengan 
keberlanjutan kinerja perusahaan, kemampuan meningkatkan modal, serta prospek 
pertumbuhan usaha di masa mendatang. Setelah periode pandemi COVID-19, investor 
cenderung lebih selektif dalam mengevaluasi kondisi fundamental perusahaan sehingga 
informasi mengenai peningkatan laba menjadi dasar penting dalam menentukan keputusan 
investasi (Demir & Ozturk, 2021). Oleh karena itu, perusahaan perbankan yang mampu 
mempertahankan pertumbuhan Earnings per Share (EPS) secara konsisten akan lebih mudah 
memperoleh kepercayaan investor dan meningkatkan nilai pasar sahamnya. 

Temuan penelitian ini memberikan implikasi bahwa peningkatan Earnings per Share (EPS) 
merupakan salah satu strategi yang dapat dilakukan perusahaan untuk meningkatkan 
kepercayaan investor dan mendukung kenaikan harga saham. Oleh karena itu, manajemen 
perusahaan perlu meningkatkan efektivitas pengelolaan aset dan operasional agar mampu 
menghasilkan laba yang berkelanjutan. Bagi investor, hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa Earnings per Share (EPS) dapat dijadikan sebagai salah satu indikator fundamental 
utama dalam mengevaluasi prospek investasi pada saham perusahaan perbankan.  

 

Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020–2024. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi nilai Price 
to Book Value (PBV), semakin tinggi pula kecenderungan harga saham perusahaan. Hal 
tersebut menunjukkan bahwa investor memberikan penilaian positif terhadap perusahaan 
yang memiliki nilai pasar lebih tinggi dibandingkan nilai bukunya sehingga meningkatkan 
permintaan saham di pasar modal. 

Price to Book Value (PBV) merupakan rasio yang mencerminkan bagaimana pasar menilai 
nilai perusahaan dibandingkan dengan nilai buku ekuitasnya. Rasio ini sering digunakan 
investor untuk mengevaluasi prospek pertumbuhan perusahaan karena mampu 
menggambarkan tingkat kepercayaan pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam 
menciptakan nilai di masa mendatang (Boonlert-u-thai, 2022). Perusahaan dengan nilai PBV 
yang tinggi umumnya dipersepsikan memiliki prospek pertumbuhan yang lebih baik 
sehingga memperoleh apresiasi yang lebih tinggi dari investor. 

Dalam perspektif Signalling Theory, nilai Price to Book Value (PBV) yang tinggi dapat 
dipandang sebagai sinyal positif mengenai prospek perusahaan di masa depan. Penilaian 
pasar yang lebih tinggi dibandingkan nilai buku menunjukkan bahwa investor memiliki 
ekspektasi positif terhadap kemampuan perusahaan dalam menciptakan keuntungan dan 
meningkatkan nilai perusahaan secara berkelanjutan. Sinyal tersebut mendorong 
meningkatnya minat investor untuk memiliki saham perusahaan sehingga berdampak pada 
kenaikan harga saham. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Annesia dan Dwiyanti (2026) yang 
menyatakan bahwa Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Temuan tersebut menunjukkan bahwa investor menjadikan PBV sebagai salah satu indikator 
utama dalam mengevaluasi nilai perusahaan. Namun demikian, hasil penelitian ini berbeda 
dengan penelitian Zou et al. (2025)  yang menemukan bahwa Price to Book Value (PBV) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil tersebut diduga dipengaruhi 
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oleh perbedaan karakteristik industri, kondisi pasar modal, serta periode penelitian yang 
menyebabkan persepsi investor terhadap nilai perusahaan menjadi berbeda. 

Pada perusahaan perbankan Indonesia, Price to Book Value (PBV) memiliki peranan yang 
penting karena sektor perbankan merupakan industri yang sangat bergantung pada tingkat 
kepercayaan investor. Nilai PBV yang tinggi mencerminkan optimisme pasar terhadap 
kemampuan bank dalam mempertahankan kinerja keuangan, meningkatkan profitabilitas, 
serta menciptakan nilai tambah bagi pemegang saham. Setelah periode pemulihan ekonomi 
pascapandemi, investor juga cenderung memberikan apresiasi yang lebih tinggi kepada 
perusahaan perbankan yang mampu menjaga stabilitas kinerja dan menunjukkan prospek 
pertumbuhan yang berkelanjutan (Haupt & Vermeulen, 2024; Thorbecke, 2023). 

Temuan penelitian ini memberikan implikasi bahwa peningkatan nilai perusahaan yang 
tercermin melalui Price to Book Value (PBV) merupakan salah satu faktor yang mampu 
meningkatkan harga saham perusahaan perbankan. Oleh karena itu, manajemen perusahaan 
perlu menjaga kinerja keuangan, meningkatkan efisiensi operasional, serta memperkuat 
kepercayaan investor agar nilai perusahaan tetap meningkat. Bagi investor, Price to Book Value 
(PBV) dapat digunakan sebagai salah satu indikator fundamental dalam menilai prospek 
investasi karena mampu mencerminkan persepsi pasar terhadap nilai perusahaan. 

 
Return on Assets (ROA) tidak berpengaruh terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Return on Assets (ROA) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020–2024. Temuan ini mengindikasikan bahwa tingkat kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan total aset yang dimiliki belum menjadi 
faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam menentukan nilai saham perusahaan 
perbankan selama periode penelitian. 

Return on Assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan seluruh 
aset yang dimiliki. Semakin tinggi nilai ROA, semakin efisien perusahaan dalam mengelola 
aset untuk menghasilkan keuntungan. Namun demikian, pada sektor perbankan informasi 
mengenai efisiensi penggunaan aset belum tentu secara langsung memengaruhi keputusan 
investasi, karena investor juga mempertimbangkan berbagai indikator fundamental lainnya, 
seperti laba per saham, nilai perusahaan, kualitas aset, serta prospek pertumbuhan 
perusahaan (Brigham, E., & Houston, 2021). 

Dalam perspektif Signalling Theory, tingkat profitabilitas yang tinggi pada dasarnya dapat 
menjadi sinyal positif mengenai kemampuan perusahaan dalam menciptakan keuntungan. 
Akan tetapi, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa informasi yang tercermin melalui Return 
on Assets (ROA) belum mampu memberikan sinyal yang cukup kuat untuk memengaruhi 
keputusan investor dalam menentukan harga saham perusahaan perbankan. Hal tersebut 
mengindikasikan bahwa investor lebih merespons informasi fundamental yang secara 
langsung berkaitan dengan nilai pasar perusahaan dan potensi keuntungan yang akan 
diterima, seperti Earnings per Share (EPS) dan Price to Book Value (PBV), dibandingkan rasio 
profitabilitas yang berbasis aset. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Wakarmamu (2025) yang menyatakan 
bahwa Return on Assets (ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Temuan 
tersebut menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas yang diukur menggunakan ROA 
belum tentu direspons secara langsung oleh investor melalui perubahan harga saham. 
Sebaliknya, hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian Wicaksono et al. (2024) yang 
menemukan bahwa Return on Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham. 
Perbedaan hasil tersebut diduga dipengaruhi oleh karakteristik sampel, kondisi ekonomi, 
serta perbedaan periode penelitian yang menyebabkan respons investor terhadap informasi 
profitabilitas menjadi berbeda. 
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Pada sektor perbankan Indonesia, kemampuan menghasilkan laba melalui pemanfaatan 
aset belum tentu menjadi indikator yang paling menentukan dalam pembentukan harga 
saham. Karakteristik industri perbankan yang sangat dipengaruhi oleh struktur pendanaan, 
kualitas kredit, kecukupan modal, tingkat suku bunga, serta kebijakan moneter menyebabkan 
investor lebih memperhatikan indikator yang secara langsung mencerminkan prospek 
pertumbuhan perusahaan dan nilai pasar dibandingkan efisiensi penggunaan aset. Selain itu, 
pada periode pascapandemi investor juga cenderung lebih berhati-hati dalam mengevaluasi 
informasi fundamental perusahaan sehingga tidak seluruh rasio profitabilitas memperoleh 
respons yang sama dari pasar (Demir & Ozturk, 2021; Demirgüç-kunt et al., 2021). 

Temuan penelitian ini memberikan implikasi bahwa peningkatan Return on Assets (ROA) 
saja belum cukup untuk meningkatkan harga saham perusahaan perbankan. Oleh karena itu, 
manajemen perusahaan perlu mengoptimalkan berbagai aspek kinerja yang lebih 
diperhatikan investor, seperti peningkatan laba per saham, penguatan nilai perusahaan, serta 
menjaga kepercayaan pasar melalui kinerja keuangan yang berkelanjutan. Bagi investor, hasil 
penelitian ini menunjukkan bahwa evaluasi terhadap saham perusahaan perbankan 
sebaiknya tidak hanya didasarkan pada Return on Assets (ROA), tetapi juga 
mempertimbangkan indikator fundamental lainnya yang terbukti memiliki pengaruh lebih 
besar terhadap harga saham. 

 

KESIMPULAN 
 Berdasarkan hasil penelitian, model regresi yang digunakan terbukti signifikan dalam 

menjelaskan variasi harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2020–2024. Hasil pengujian secara parsial menunjukkan bahwa Earnings 
per Share (EPS) dan Price to Book Value (PBV) berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham. Hal ini menunjukkan bahwa peningkatan laba per saham serta tingginya 
penilaian pasar terhadap nilai perusahaan mampu mendorong peningkatan harga saham 
perusahaan perbankan. Sementara itu, Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return on Assets 
(ROA) tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Hasil tersebut mengindikasikan 
bahwa kebijakan pembagian dividen dan tingkat profitabilitas berbasis aset belum menjadi 
faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam mengambil keputusan investasi pada 
sektor perbankan selama periode penelitian. Investor cenderung lebih memperhatikan 
indikator yang secara langsung mencerminkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan bagi pemegang saham serta persepsi pasar terhadap nilai 
perusahaan. Selain itu, nilai koefisien determinasi sebesar 71,7% menunjukkan bahwa variasi 
harga saham dapat dijelaskan oleh variabel DPR, EPS, PBV, dan ROA, sedangkan sisanya 
sebesar 28,3% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian. 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. Pertama, penelitian hanya 
menggunakan empat variabel fundamental perusahaan, yaitu Dividend Payout Ratio (DPR), 
Earnings per Share (EPS), Price to Book Value (PBV), dan Return on Assets (ROA), sehingga belum 
mampu mencakup seluruh faktor internal maupun eksternal yang dapat memengaruhi harga 
saham. Kedua, objek penelitian terbatas pada perusahaan sektor perbankan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia selama periode 2020–2024, sehingga hasil penelitian belum dapat 
digeneralisasikan pada sektor industri lainnya. Ketiga, penelitian ini belum memasukkan 
faktor makroekonomi seperti tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar, pertumbuhan ekonomi, 
maupun kondisi pasar modal yang berpotensi memengaruhi pergerakan harga saham (N. 
GREGORY, 2021). Keempat, penggunaan data historis menyebabkan hasil penelitian hanya 
menggambarkan kondisi yang terjadi selama periode pengamatan, sehingga temuan 
penelitian belum tentu dapat mencerminkan kondisi pasar dan karakteristik perusahaan pada 
periode yang berbeda. 

Hasil penelitian ini memberikan implikasi bagi investor, manajemen perusahaan, 
dan akademisi. Bagi investor, temuan bahwa Earnings per Share (EPS) dan Price to Book Value 
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(PBV) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham menunjukkan bahwa kedua 
rasio tersebut dapat dijadikan sebagai pertimbangan penting dalam mengevaluasi kinerja dan 
prospek perusahaan perbankan sebelum mengambil keputusan investasi. Bagi manajemen 
perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan pentingnya meningkatkan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba per saham serta menjaga nilai perusahaan di mata 
pasar guna mendorong peningkatan harga saham. Selain itu, tidak signifikannya pengaruh 
Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan bahwa kebijakan dividen bukan merupakan satu-
satunya faktor yang menjadi pertimbangan investor dalam menilai saham perusahaan 
perbankan. Sementara itu, tidak signifikannya pengaruh Return on Assets (ROA) 
mengindikasikan bahwa tingkat profitabilitas berbasis aset belum menjadi indikator utama 
bagi investor dalam menentukan keputusan investasi pada sektor perbankan. Investor 
cenderung lebih memperhatikan informasi yang secara langsung mencerminkan kemampuan 
perusahaan dalam menciptakan nilai bagi pemegang saham dan persepsi pasar terhadap 
prospek perusahaan. Bagi akademisi, hasil penelitian ini memperkuat bukti empiris 
mengenai pengaruh EPS dan PBV terhadap harga saham serta menunjukkan bahwa 
pengaruh DPR dan ROA masih memiliki hasil yang belum konsisten dalam berbagai 
penelitian. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan penambahan 
variabel lain, seperti ukuran perusahaan, risiko kredit, struktur modal, maupun faktor 
makroekonomi untuk memperoleh pemahaman yang lebih komprehensif mengenai 
determinan harga saham pada perusahaan perbankan. 
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