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	 Abstrak
	Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q pada perbankan konvensional dan syariah yang tercatat di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan data sekunder berupa laporan keuangan, yang dianalisis menggunakan regresi data panel Fixed Effect Model dengan koreksi White Cross-Section robust melalui EViews 12. Sampel penelitian terdiri dari 18 perusahaan dengan total 54 observasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial EPS berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan DPS berpengaruh negatif dan signifikan. Secara simultan, EPS dan DPS berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai Adjusted R-squared sebesar 0,881 yang menunjukkan kemampuan model dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan sangat kuat. Temuan ini memperkuat teori sinyal dalam konteks perbankan dengan menunjukkan bahwa laba lebih direspons oleh pasar dibandingkan kebijakan dividen. Selain itu, hasil penelitian juga mengindikasikan bahwa faktor fundamental lain seperti kualitas aset, kecukupan modal, dan manajemen risiko turut memengaruhi nilai perusahaan perbankan.
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PENDAHULUAN
Sektor perbankan memiliki peranan yang sangat strategis dalam perekonomian karena berfungsi sebagai lembaga intermediasi yang menjaga stabilitas keuangan dan distribusi dana dalam masyarakat. Stabilitas industri perbankan sangat menentukan keberlanjutan ekonomi makro, sehingga kinerja bank menjadi perhatian utama bagi investor, pemerintah, dan regulator (Mishkin & Eakins, 2018). Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator yang mencerminkan bagaimana pasar menilai prospek, kinerja, serta kesehatan suatu bank. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar pula kepercayaan pasar terhadap kemampuan perusahaan menciptakan nilai di masa depan  (Damodaran, 2012).
Salah satu pendekatan yang banyak digunakan dalam mengukur nilai perusahaan adalah Tobin’s Q. Rasio ini dipandang mampu merepresentasikan penilaian pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam mengelola aset serta menciptakan peluang pertumbuhan di masa depan. Tobin’s Q tidak hanya menunjukkan kinerja perusahaan pada periode sebelumnya, melainkan ekspektasi investor terhadap produktivitas aset dan prospek usaha yang dimiliki perusahaan (Chung & Pruitt, 1994). Dalam industri perbankan, penggunaan Tobin’s Q menjadi relevan karena mencerminkan keseimbangan antara nilai pasar dan nilai buku aset yang sangat dipengaruhi oleh kualitas manajemen risiko dan struktur permodalan (Apriwandi & Christine, 2023).
Nilai perusahaan perbankan dipengaruhi oleh berbagai faktor fundamental, di antaranya profitabilitas dan kebijakan dividen. Profitabilitas sering diukur melalui Earnings per Share (EPS), yang mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi setiap lembar saham. EPS merupakan salah satu indikator keuangan yang paling banyak diperhatikan oleh investor karena secara langsung menggambarkan potensi keuntungan yang diperoleh pemegang saham (Apriwandi & Christine, 2023; Brigham & Houston, 2019). EPS yang tinggi umumnya diinterpretasikan sebagai sinyal positif mengenai efisiensi operasional dan kinerja manajemen perusahaan.
Selain profitabilitas, kebijakan dividen juga menjadi faktor penting dalam penilaian nilai perusahaan. Dividend per Share (DPS) menunjukkan besaran laba yang diterima pemegang saham dalam bentuk dividen dan sering dipersepsikan sebagai cerminan kondisi keuangan perusahaan yang stabil. Berdasarkan teori sinyal, kebijakan dividen digunakan oleh manajemen sebagai sarana untuk menyampaikan informasi mengenai kondisi dan prospek perusahaan kepada investor (Spence, 1973). Pembayaran dividen yang stabil dapat meningkatkan kepercayaan pasar, namun dalam industri perbankan kebijakan ini harus mempertimbangkan kebutuhan permodalan dan risiko usaha.
Menurut teori dividen yang dikemukakan oleh (Gordon, 1963), investor umumnya lebih memprioritaskan penerimaan dividen yang bersifat pasti dibandingkan keuntungan modal yang tidak menentu. Namun, pada sektor perbankan, pembagian dividen yang terlalu besar berpotensi mengurangi kemampuan perusahaan dalam menjaga kecukupan modal dan menyerap risiko, terutama dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi. Oleh karena itu, respons pasar terhadap kebijakan dividen pada industri perbankan dapat berbeda dibandingkan dengan sektor industri lainnya.
Fenomena tersebut dapat diamati pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Beberapa bank menunjukkan kinerja laba yang meningkat, tercermin dari nilai EPS yang relatif tinggi, namun tidak selalu diikuti dengan kebijakan pembagian dividen yang besar. Kondisi ini mencerminkan strategi manajemen bank dalam menahan sebagian laba untuk memperkuat permodalan dan menjaga stabilitas keuangan. Meskipun demikian, pasar tetap memberikan respons positif terhadap bank dengan EPS yang kuat karena dipersepsikan memiliki kemampuan menghasilkan laba yang berkelanjutan.
Sebaliknya, terdapat pula bank yang membagikan dividen dalam jumlah relatif besar meskipun pertumbuhan labanya tidak signifikan. Kebijakan DPS yang tinggi dalam kondisi tersebut tidak selalu direspons positif oleh pasar, karena investor menilai bahwa pembagian dividen yang besar dapat mengurangi kapasitas internal bank dalam menjaga likuiditas dan permodalan. Akibatnya, nilai perusahaan yang diukur melalui Tobin’s Q tidak selalu meningkat meskipun perusahaan membagikan dividen dalam jumlah besar.
Studi terdahulu yang mengkaji pengaruh EPS dan DPS terhadap nilai perusahaan menghasilkan temuan yang belum konsisten. Sejumlah studi menemukan adanya pengaruh positif dan signifikan EPS terhadap nilai perusahaan karena laba per saham dipandang sebagai informasi utama yang mencerminkan kinerja dan prospek perusahaan dalam proses penilaian investor (Ohlson, 1995 ; (Apriwandi & Christine, 2023; Brigham & Houston, 2019). Namun, penelitian lainnya menunjukkan bahwa EPS tidak selalu memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, karena investor juga mempertimbangkan faktor lain seperti risiko perusahaan, kualitas aset, struktur permodalan, serta stabilitas keuangan dalam pengambilan keputusan investasi (Damodaran, 2012 ; Mishkin & Eakins, 2018).
Demikian pula, studi tentang pengaruh DPS terhadap nilai perusahaan menunjukkan temuan yang bervariasi dan belum konsisten. Sejumlah penelitian mengemukakan bahwa DPS memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan melalui sinyal stabilitas dan kepercayaan pasar (Baker & Powell, 2012). Sebaliknya, penelitian lain menemukan hubungan negatif antara DPS dan nilai perusahaan, khususnya pada sektor perbankan, karena dividen yang tinggi dapat mengurangi kapasitas perusahaan dalam mempertahankan modal dan menghadapi risiko keuangan (Hasnawati, 2005).
Inkonsistensi temuan tersebut menunjukkan adanya kesenjangan penelitian yang perlu dikaji lebih lanjut, terutama pada sektor perbankan yang memiliki karakteristik unik berupa regulasi yang ketat, kewajiban pemenuhan modal minimum, serta tingkat sensitivitas yang tinggi terhadap risiko sistemik. Selain itu, perbedaan karakteristik antara bank konvensional dan bank syariah juga berpotensi memengaruhi hubungan antara profitabilitas, kebijakan dividen, dan nilai perusahaan.
Namun demikian, hingga saat ini masih terbatas penelitian yang secara komprehensif dan simultan menguji pengaruh Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) terhadap nilai perusahaan pada sektor perbankan konvensional dan syariah di Indonesia, khususnya pada periode pascapandemi COVID-19. Sebagian besar studi sebelumnya masih berfokus pada satu jenis bank atau menggunakan periode pengamatan sebelum terjadinya pandemi, sehingga belum sepenuhnya menangkap dinamika perubahan kinerja laba, kebijakan dividen, serta respons pasar dalam fase pemulihan ekonomi. Oleh karena itu, penelitian ini berupaya mengisi kesenjangan tersebut dengan menganalisis secara empiris pengaruh EPS dan DPS terhadap nilai perusahaan perbankan konvensional dan syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022–2024.
Periode penelitian 2022–2024 menjadi relevan untuk dikaji karena industri perbankan Indonesia berada dalam fase pemulihan pascapandemi COVID-19. Pada periode ini, perbankan mulai menunjukkan perbaikan kinerja laba, penyesuaian kebijakan dividen, serta penguatan struktur permodalan seiring dengan normalisasi aktivitas ekonomi. Kondisi tersebut memberikan konteks empiris yang tepat untuk menguji kembali pengaruh EPS dan DPS terhadap nilai perusahaan.
Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini difokuskan pada perusahaan perbankan konvensional dan syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024 dengan menerapkan metode regresi data panel. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) terhadap nilai perusahaan yang diproksikan melalui Tobin’s Q. Hasil penelitian diharapkan dapat memperkaya literatur keuangan secara empiris dan memberikan panduan praktis bagi investor, manajemen perbankan, dan regulator dalam memahami faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan di sektor perbankan.

LANDASAN TEORI
Teori Sinyal (Signaling Theory)
		Teori sinyal menjelaskan bahwa informasi yang disampaikan perusahaan melalui laporan keuangan berfungsi sebagai sinyal bagi investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan. Informasi ini digunakan untuk mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pihak eksternal. Dalam pasar modal, indikator keuangan seperti Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) dipandang sebagai sinyal penting yang mencerminkan kondisi serta prospek perusahaan. Sinyal positif yang diberikan melalui peningkatan laba atau kebijakan dividen akan direspons oleh investor melalui perubahan harga saham yang selanjutnya memengaruhi nilai perusahaan (Spence, 1973 ; Ross, 1977). 

Nilai Perusahaan
		Nilai perusahaan mencerminkan pandangan pasar terkait kinerja, stabilitas, dan potensi pertumbuhan suatu perusahaan. Tingginya nilai perusahaan menunjukkan keyakinan investor terhadap kapasitas perusahaan dalam menciptakan nilai berkelanjutan. Salah satu indikator yang sering digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah Tobin’s Q, karena mampu menggambarkan perbandingan antara nilai pasar perusahaan dengan nilai buku asetnya. Tobin’s Q dinilai mampu menangkap ekspektasi pasar terhadap kinerja dan peluang pertumbuhan perusahaan di masa depan, khususnya pada sektor perbankan yang memiliki karakteristik regulasi dan risiko yang tinggi (Chung & Pruitt, 1994 ; Aswath Damodaran, 2012).

Earnings per Share (EPS)
		Earnings per Share (EPS) merupakan rasio keuangan yang menggambarkan jumlah laba bersih yang dihasilkan perusahaan pada tiap saham yang beredar. EPS sering digunakan oleh investor sebagai indikator utama dalam menilai tingkat profitabilitas dan kinerja keuangan perusahaan. Semakin tinggi nilai EPS, semakin besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bagi pemegang saham, sehingga dapat meningkatkan minat investor terhadap saham perusahaan tersebut. Dalam industri perbankan, EPS mencerminkan efektivitas manajemen dalam mengelola aset dan modal untuk menghasilkan keuntungan (Brigham & Houston, 2019).

Dividend per Share (DPS)
		Dividend per Share (DPS) menunjukkan jumlah dividen tunai yang dibagikan perusahaan kepada pemegang saham per lembar saham. DPS mencerminkan kebijakan dividen perusahaan dan sering dikaitkan dengan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan arus kas yang stabil. Pembayaran dividen dapat menjadi sinyal positif bagi investor mengenai kondisi keuangan perusahaan(Apriwandi & Christine, 2023; Christine & Winarti, 2022). Namun, pada sektor perbankan, pembagian dividen yang terlalu tinggi berpotensi mengurangi kemampuan perusahaan dalam menjaga permodalan dan mengelola risiko, sehingga pengaruh DPS terhadap nilai perusahaan dapat bersifat negatif (Gordon, 1963 ; Baker & Powell, 2012).

Pengaruh Earnings per Share dan Dividend per Share terhadap Nilai Perusahaan
	EPS dan DPS merupakan indikator fundamental yang kerap digunakan investor dalam menilai performa serta prospek perusahaan. EPS mencerminkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba, sedangkan DPS menunjukkan kebijakan perusahaan dalam mendistribusikan keuntungan kepada pemegang saham. Berdasarkan teori sinyal, kedua indikator tersebut memberikan informasi yang direspons oleh pasar dan tercermin dalam nilai perusahaan. Namun, dalam industri perbankan, investor tidak hanya mempertimbangkan laba dan dividen, tetapi juga stabilitas keuangan, kecukupan modal, kualitas aset, serta manajemen risiko. Oleh karena itu, pengaruh EPS dan DPS terhadap nilai perusahaan menjadi penting untuk dianalisis guna memahami bagaimana pasar menilai kinerja perbankan secara menyeluruh (Brigham & Houston, 2019 ; Mishkin & Eakins, 2018).

Hipotesis Penelitian
	Berdasarkan teori sinyal, informasi laba yang tercermin dalam Earnings per Share (EPS) dipandang sebagai sinyal utama yang digunakan investor untuk menilai kinerja dan prospek perusahaan. Peningkatan EPS menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang lebih besar bagi pemegang saham, sehingga diharapkan dapat meningkatkan minat investor dan berdampak positif terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, semakin tinggi EPS suatu bank, semakin tinggi pula nilai perusahaan yang tercermin melalui Tobin’s Q.
H1: Earnings per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.

	Kebijakan dividen yang tercermin melalui Dividend per Share (DPS) juga berfungsi sebagai sinyal bagi investor mengenai kondisi keuangan perusahaan. Namun, dalam industri perbankan, pembagian dividen yang tinggi dapat mengurangi kemampuan perusahaan dalam menjaga kecukupan modal dan menghadapi risiko keuangan. Kondisi ini berpotensi menimbulkan persepsi negatif dari pasar, sehingga peningkatan DPS tidak selalu direspons positif oleh investor dan dapat berdampak negatif terhadap nilai perusahaan.
H2: Dividend per Share (DPS) berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

	Selain pengaruh secara parsial, EPS dan DPS secara bersama-sama mencerminkan kinerja profitabilitas dan kebijakan distribusi laba perusahaan yang menjadi dasar penilaian investor. Kombinasi kedua indikator tersebut memberikan sinyal menyeluruh mengenai kondisi keuangan dan prospek perusahaan perbankan, sehingga secara simultan diharapkan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
H3: Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) secara simultan berpengaruh terhadap nilai perusahaan.





Earnings Per Share (X1)


Nilai Perusahaan (Y)


Dividend Per Share (X2)

Gambar 1. Model Penelitian

METOLOGI PENELITIAN
		Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan pendekatan deskriptif. Objek penelitian adalah perusahaan perbankan konvensional dan syariah yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2022–2024. Populasi penelitian meliputi seluruh bank yang tercatat di BEI, sedangkan sampel penelitian ditentukan menggunakan metode purposive sampling berdasarkan kriteria ketersediaan data laporan keuangan yang lengkap selama periode pengamatan. Penelitian ini menggunakan data sekunder dalam bentuk laporan keuangan tahunan perusahaan yang bersumber dari situs resmi Bursa Efek Indonesia dan sumber pendukung lainnya. Variabel dependen penelitian ini adalah nilai perusahaan yang diukur menggunakan Tobin’s Q, sedangkan variabel independen terdiri dari Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS).
		Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel. Pemilihan model yang paling tepat dilakukan dengan uji Chow dan uji Hausman, yang menunjukkan bahwa Fixed Effect Model (FEM) adalah model yang paling sesuai. Untuk mengatasi potensi heteroskedastisitas, penelitian ini menggunakan koreksi White Cross-Section robust. Seluruh proses analisis data dilakukan dengan menggunakan perangkat lunak EViews 12.
		Adapun bentuk persamaan regresi berubah dari model level menjadi model log-linear sebagai berikut:
HSit= C + LOG(EPS)it – LOG(DPS)it + ϵit
Keterangan:
HSit	= Nilai Perusahaan (Tobin’s Q)
C	= Konstanta
EPSit	= Earnings per Share
DPSit	= Dividend per Share
ϵit	= Error Term

HASIL PENELITIAN
Hasil
		Dari hasil penelitian yang menggunakan pendekatan Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM), model yang paling tepat adalah Fixed Effect Model (FEM). Pemilihan model ini mengindikasikan adanya perbedaan karakteristik spesifik antara perusahaan perbankan yang memengaruhi hubungan antara variabel independen dan nilai perusahaan. Setelah dilakukan pengujian asumsi klasik, model dinyatakan memenuhi kriteria kelayakan analisis, sehingga dapat digunakan untuk pengujian hipotesis dan interpretasi hasil penelitian.

Statistik Deskriptif Variabel Penelitian
Tabel 1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif
	
	HS
	EPS
	DPS

	 Mean
	 0.988752
	[bookmark: _Hlk214602633] 265.5433
	 107.7958

	[bookmark: _Hlk214602712] Median
	 0.953814
	 216.0013
	 66.89138

	 Maximum
	[bookmark: _Hlk214601654] 1.636859
	[bookmark: _Hlk214602954] 1001.062
	 364.0020

	 Minimum
	[bookmark: _Hlk214601856] 0.436370
	[bookmark: _Hlk214603022] 15.90610
	 6.686878

	 Std. Dev.
	 0.241298
	 214.3656
	 101.0774

	 Skewness
	[bookmark: _Hlk214601999] 0.474309
	 1.592918
	 1.044585

	[bookmark: _Hlk214602091] Kurtosis
	 4.663517
	 5.820163
	 2.964841

	
	
	
	

	 Jarque-Bera
	 8.251120
	 40.73147
	 9.823209

	 Probability
	 0.016154
	 0.000000
	 0.007361

	
	
	
	

	 Sum
	 53.39259
	 14339.34
	 5820.973

	 Sum Sq. Dev.
	 3.085909
	 2435488.
	 541481.5

	
	
	
	

	 Observations
	 54
	 54
	 54


Sumber: Hasil olah data EViews, 2025
Berdasarkan hasil statistik deskriptif, variabel nilai perusahaan, Earnings per Share (EPS), dan Dividend per Share (DPS) menunjukkan adanya variasi kinerja antar perusahaan perbankan selama periode 2022–2024. Perbedaan nilai rata-rata dan sebaran data mencerminkan karakteristik fundamental yang beragam, sehingga hasil ini memberikan gambaran awal mengenai kondisi empiris variabel penelitian sebelum dilakukan analisis regresi lebih lanjut.

Uji Normalitas


      
Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025
Hasil pengujian normalitas menunjukkan bahwa residual tidak berdistribusi normal, yang merupakan kondisi umum pada data panel sektor perbankan yang bersifat heterogen. Namun, ketidaknormalan residual tidak mengganggu validitas estimasi regresi data panel, karena asumsi normalitas bukan syarat utama dalam estimasi OLS, khususnya pada ukuran sampel yang relatif besar. Selain itu, penggunaan White cross-section robust standard errors memastikan estimator tetap konsisten dan andal. Oleh karena itu, model regresi tetap layak digunakan untuk pengujian hipotesis dan penarikan kesimpulan.

Uji Multikolinearitas
Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas setelah Transformasi Data
	
	LOG_DPS
	LOG_EPS

	LOG_DPS
	1
	0.814953

	LOG_EPS
	0.814953
	1


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025
Berdasarkan analisis matriks korelasi, hubungan antara LOG(EPS) dan LOG(DPS) menunjukkan tingkat korelasi yang cukup kuat, namun masih berada di bawah batas umum yang mengindikasikan adanya multikolinearitas serius. Meskipun demikian, nilai korelasi yang relatif tinggi tetap memerlukan pengujian lanjutan guna memastikan tidak terdapat masalah multikolinearitas dalam model regresi.

Uji Heteroskodastisitas
Tabel 3. Hasil Uji Glejser setelah Transformasi Data
	Variabel Independen
	Probabilitas (p-value)
	Keterangan

	LOG_EPS
	0.0500
	< 0.05 H0 ditolak

	LOG_DPS
	0.7788
	> 0.05 H0 diterima


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025

Hasil Uji Glejser menunjukkan bahwa variabel DPS tidak menimbulkan masalah heteroskedastisitas, sementara variabel EPS terindikasi memengaruhi variansi error regresi. Temuan ini mengindikasikan adanya pelanggaran asumsi homoskedastisitas dalam model. Untuk mengatasi kondisi tersebut dan menjaga validitas estimasi, regresi dilakukan dengan menerapkan Fixed Effect Model menggunakan White cross-section robust standard errors, sehingga hasil pengujian tetap konsisten dan dapat digunakan untuk analisis selanjutnya.

Uji Autokorelasi
Tabel 4. Nilai Durbin-Watson (DW-Test) Model FEM Robust
	Durbin-Watson
	1.681114


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025

Hasil pengujian Durbin–Watson mengindikasikan bahwa model regresi tidak mengandung autokorelasi, sehingga residual bersifat independen antar periode. Dengan terpenuhinya asumsi ini, model regresi panel dianggap layak untuk dianalisis dan diinterpretasikan lebih lanjut. 

Uji Signifikansi Parsial (Uji t)
Tabel 5. Hasil Uji t pada Estimasi Model Regresi Panel FEM Robust
	Variabel
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.

	C
	0.260450
	0.082663
	3.150750
	0.0034

	LOG(EPS)
	0.158410
	0.023459
	6.752687
	0.0000

	LOG(DPS)
	-0.024752
	0.011226
	-2.204886
	0.0343


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025
Hasil uji signifikansi parsial menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) memiliki pengaruh signifikan dan positif terhadap nilai perusahaan, yang mengindikasikan bahwa laba per saham memiliki relevansi nilai bagi investor perbankan. Sementara itu, Dividend per Share (DPS) juga berpengaruh signifikan, namun dengan arah negatif, yang mencerminkan bahwa pembagian dividen yang tinggi cenderung dipersepsikan pasar sebagai pengurangan dana internal yang dapat digunakan untuk memperkuat permodalan atau mendukung peluang pertumbuhan. 

Uji Signifikansi Simultan (Uji F)
[bookmark: _Toc216789225]Tabel 6. Hasil Uji F pada Estimasi Model Regresi Data Panel FEM Robust
	Statistik
	Nilai

	F-statistic
	21.70494

	Prob(F-statistic)
	0.000000


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025

Hasil uji simultan menunjukkan bahwa EPS dan DPS secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen tetap dipertimbangkan secara agregat oleh investor dalam menilai kinerja dan prospek perusahaan, meskipun salah satu variabel tidak signifikan secara parsial.
 
Koefisien Determinasi (R2 dan Adjusted R2)
[bookmark: _Toc216789226]Tabel 7. Hasil Nilai Koefisien Determinasi Model FEM Robust
	Statistik
	Nilai

	R-squared
	0.923834

	Adjusted R-squared
	0.881271

	S.E. of regression
	0.083144


Sumber: Hasil olah data Eviews, 2025

Hasil estimasi mengindikasikan bahwa model tersebut memiliki daya jelaskan yang kuat, di mana variasi nilai perusahaan dapat dijelaskan secara dominan oleh variabel EPS, DPS, serta efek tetap perusahaan. Hal ini menegaskan bahwa karakteristik spesifik masing-masing perusahaan memainkan peran penting dalam menjelaskan perbedaan nilai perusahaan dalam model regresi panel.

Pembahasan
Pengaruh Earnings per Share (EPS) terhadap Nilai Perusahaan (HS)
Penelitian ini menemukan bahwa Earnings per Share (EPS) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan, mencerminkan bahwa laba per saham dipersepsikan investor sebagai sinyal profitabilitas yang bernilai. Hasil ini mendukung penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa informasi laba memiliki relevansi nilai dalam pembentukan harga dan nilai perusahaan. Semakin tinggi EPS yang dihasilkan perusahaan perbankan, semakin besar pula kepercayaan investor terhadap kinerja dan prospek jangka panjang perusahaan, sehingga mendorong peningkatan nilai perusahaan.
Hasil temuan penelitian ini konsisten dengan berbagai penelitian terdahulu yang menegaskan relevansi Earnings per Share (EPS) terhadap nilai perusahaan, seperti Ohlson, (1995),  Kusumadewi, (2020), Puspa et al., (2022), serta Pratama & Subekti, (2022), yang secara empiris menunjukkan bahwa informasi laba tetap menjadi faktor penting dalam penilaian pasar. Temuan ini sejalan dengan hipotesis penelitian yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan. Berdasarkan teori sinyal dan model valuasi berbasis laba, EPS dipandang sebagai indikator utama yang mencerminkan kinerja, stabilitas, dan prospek perusahaan. Meskipun sensitivitas EPS dapat dipengaruhi oleh kondisi pasar dan regulasi, investor tetap menjadikan profitabilitas sebagai sinyal fundamental dalam membentuk persepsi nilai perusahaan, khususnya pada sektor perbankan di Indonesia.

Pengaruh Dividend per Share (DPS) terhadap Nilai Perusahaan (HS)
		Penelitian ini menemukan bahwa Dividend per Share (DPS) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan perbankan, menunjukkan bahwa peningkatan dividen justru dipersepsikan negatif oleh pasar. Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa kebijakan dividen tidak selalu meningkatkan nilai perusahaan, khususnya pada industri perbankan yang sarat regulasi dan membutuhkan penguatan modal. Semakin tinggi dividen yang dibagikan, semakin besar kekhawatiran investor terhadap berkurangnya kapasitas pertumbuhan dan cadangan modal, sehingga menurunkan persepsi nilai perusahaan.
		Temuan penelitian ini sejalan dengan beberapa studi sebelumnya yang menyatakan bahwa Dividend per Share (DPS) tidak selalu memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan perbankan, terutama pada industri yang membutuhkan permodalan besar dan berada di bawah regulasi ketat (Gill et al., 2010 ; Santosa et al., 2023). Kondisi tersebut menyebabkan investor lebih memprioritaskan stabilitas permodalan dan pengelolaan risiko dibandingkan besaran dividen yang dibagikan, sehingga kebijakan dividen tidak menjadi faktor dominan dalam pembentukan nilai perusahaan.
	
Pengaruh Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) terhadap Nilai Perusahaan (HS)
		Hasil penelitian menemukan bahwa Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) secara simultan memiliki pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, menunjukkan bahwa kedua indikator akuntansi tersebut tetap relevan dalam menjelaskan pembentukan nilai perusahaan perbankan. Hasil ini mendukung penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen memberikan pengaruh yang bermakna ketika dianalisis secara agregat. Semakin kuat kombinasi informasi laba dan dividen yang disajikan perusahaan, semakin besar perannya dalam membentuk persepsi investor terhadap nilai perusahaan, khususnya dalam konteks perbankan yang memiliki karakteristik dan risiko yang beragam.
		Temuan penelitian ini memperkuat hasil studi sebelumnya, seperti yang dikemukakan oleh (Pratama & Subekti, 2022 ; Firmansyah et al., 2023), yang menunjukkan bahwa profitabilitas dan kebijakan dividen secara bersama-sama memiliki peran penting dalam menjelaskan nilai perusahaan. Hasil ini mendukung hipotesis penelitian bahwa informasi laba dan dividen tetap relevan apabila dipertimbangkan secara agregat, meskipun kekuatan pengaruh masing-masing variabel berbeda. Dari perspektif teori sinyal dan informasi akuntansi, temuan ini mengindikasikan bahwa investor cenderung menilai kinerja perusahaan berdasarkan kombinasi indikator fundamental, bukan semata-mata pada satu ukuran keuangan tertentu, dalam membentuk persepsi terhadap nilai pasar perusahaan.

Implikasi Teoritis
		Temuan penelitian ini memberikan implikasi teoretis yang memperluas penerapan teori sinyal dalam konteks industri perbankan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Earnings per Share (EPS) berperan lebih kuat sebagai sinyal informasi dibandingkan Dividend per Share (DPS) dalam membentuk nilai perusahaan perbankan. Kondisi ini mengindikasikan bahwa pada industri yang berada di bawah regulasi ketat dan membutuhkan kecukupan modal tinggi, seperti sektor perbankan, investor lebih merespons informasi laba sebagai indikator utama kinerja dan prospek perusahaan dibandingkan kebijakan dividen. Dengan demikian, penelitian ini menegaskan bahwa efektivitas sinyal keuangan tidak bersifat seragam lintas industri, melainkan dipengaruhi oleh karakteristik regulasi dan risiko usaha, sehingga memperkaya literatur teori sinyal pada sektor keuangan yang heavily regulated.

KESIMPULAN
Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS) memiliki peran yang signifikan dalam menjelaskan nilai perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022–2024. EPS memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, yang menyatakan bahwa laba per saham masih menjadi sinyal penting bagi investor dalam menilai kinerja dan prospek bank. Sebaliknya, DPS berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, mencerminkan bahwa pembagian dividen yang tinggi tidak selalu dipersepsikan positif dalam industri perbankan yang menuntut kekuatan permodalan dan stabilitas risiko. Meskipun memiliki arah pengaruh yang berbeda, EPS dan DPS secara simultan tetap relevan dalam membentuk persepsi investor terhadap kondisi fundamental perusahaan. Temuan ini menegaskan bahwa penilaian nilai perusahaan perbankan tidak hanya didasarkan pada laba dan dividen, tetapi juga dipengaruhi oleh pertimbangan stabilitas keuangan, manajemen risiko, dan keberlanjutan jangka panjang.
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan. Variabel yang digunakan masih terbatas pada Earnings per Share (EPS) dan Dividend per Share (DPS), sehingga belum sepenuhnya mencerminkan kompleksitas faktor yang memengaruhi nilai perusahaan perbankan. Selain itu, periode pengamatan yang relatif singkat, yaitu 2022–2024, berpotensi membatasi kemampuan penelitian dalam menangkap dinamika jangka panjang industri perbankan.

SARAN
		Hasil penelitian ini tidak hanya mengandalkan EPS dan DPS dalam menilai perusahaan perbankan, melainkan juga mempertimbangkan indikator fundamental lain yang mencerminkan stabilitas dan kesehatan bank, seperti kecukupan modal, risiko kredit, dan kemampuan pengelolaan risiko. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas horizon waktu pengamatan, menambahkan variabel internal seperti kualitas aset, kecukupan modal, efisiensi operasional, serta mempertimbangkan faktor makroekonomi agar dapat memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai determinan nilai perusahaan perbankan. Sementara itu, bagi praktisi perbankan, hasil penelitian ini diharapkan menjadi pertimbangan dalam pengambilan kebijakan dengan menyeimbangkan penciptaan laba, kebijakan dividen, dan penguatan fundamental keuangan guna meningkatkan kepercayaan investor dan keberlanjutan nilai perusahaan dalam jangka panjang. 
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Series: Standardized Residuals

Sample 2022 2024

Observations 54

Mean        1.03e-18

Median    0.001439
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Probability
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