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ABSTRACT

This study aims to analyze the influence of independent commissioners, institutional ownership, and
profitability on stock prices in banking companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2022—
2025 period. This study uses a quantitative approach with secondary data obtained from company annual
reports and stock price data. The research sample was determined using a purposive sampling method.
Data analysis was performed using multiple linear regression using SPSS version 27 software, which
includes descriptive statistical analysis, classical assumption tests, coefficient of determination tests, F
tests, and t tests. The results show that, partially, independent commissioners have a negative and
significant effect on stock prices, while institutional ownership and profitability have a positive and
significant effect on stock prices. Simultaneously, independent commissioners, institutional ownership, and
profitability have a significant effect on stock prices in banking companies listed on the Indonesia Stock
Exchange.

Keywords: Independent Commissioners; Institutional Ownership,; Profitability; Stock Price.
Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh komisaris independen, kepemilikan institusional, dan
profitabilitas terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2022-2025. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari
laporan tahunan perusahaan dan data harga saham. Sampel penelitian ditentukan menggunakan metode
purposive sampling. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan perangkat lunak
SPSS versi 27, yang meliputi analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik, uji koefisien determinasi, uji F,
dan uji t. Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara parsial, komisaris independen berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap harga saham, sedangkan kepemilikan institusional dan profitabilitas berpengaruh
positif dan signifikan terhadap harga saham. Secara simultan, komisaris independen, kepemilikan
institusional, dan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Kata Kunci: Harga Saham; Kepemilikan Institusional; Komisaris Independen; Profitabilitas.

1. PENDAHULUAN

Pasar modal memainkan peran penting dalam mendukung pertumbuhan ekonomi dengan menghimpun
dana masyarakat untuk kegiatan investasi. Saham merupakan salah satu instrumen investasi yang populer
karena menawarkan potensi keuntungan berupa capital gain dan dividen. Harga saham sering digunakan
sebagai indikator nilai perusahaan sekaligus mencerminkan persepsi investor terhadap kinerja dan prospek
perusahaan di masa depan. Di sektor perbankan, harga saham menjadi perhatian utama investor mengingat
peran strategis industri perbankan dalam menjaga stabilitas dan pertumbuhan perekonomian nasional.

Dalam beberapa tahun terakhir, harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
mengalami fluktuasi yang dipengaruhi oleh berbagai faktor. Menariknya, beberapa perusahaan perbankan
mengalami penurunan harga saham meskipun mampu mempertahankan profitabilitas yang baik dan
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menerapkan praktik tata kelola perusahaan yang relatif kuat. Sebagai contoh, PT Bank Jago Tbk mencatat
peningkatan Return on Assets (ROA) dari 0,004 pada tahun 2024 menjadi 0,008 pada tahun 2025, namun
pada periode yang sama harga saham perusahaan justru mengalami penurunan dari Rp2.240 menjadi
Rp1.960 per lembar saham. Fenomena tersebut menunjukkan bahwa respons pasar tidak selalu sejalan
dengan peningkatan profitabilitas perusahaan, sehingga diperlukan penelitian lebih lanjut mengenai faktor-
faktor internal yang memengaruhi harga saham [21]; [22].

Beberapa faktor internal yang diduga memengaruhi harga saham adalah tata kelola perusahaan,
kepemilikan institusional, dan profitabilitas. Tata kelola perusahaan yang diproksikan dengan komisaris
independen berperan dalam meningkatkan efektivitas pengawasan manajemen dan mengurangi konflik
kepentingan antara manajemen dengan pemegang saham. Kepemilikan institusional juga dipandang sebagai
mekanisme pengawasan yang mampu meningkatkan transparansi dan kualitas pengambilan keputusan
perusahaan. Selain itu, profitabilitas mencerminkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba
sehingga menjadi salah satu pertimbangan utama investor dalam menilai prospek perusahaan. Namun
demikian, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh ketiga variabel tersebut terhadap harga saham
masih menunjukkan inkonsistensi. Penelitian [2] dan Jonathan et al. (2025) menunjukkan bahwa komisaris
independen berpengaruh terhadap harga saham, sedangkan [4] serta [5] menemukan bahwa komisaris
independen tidak berpengaruh terhadap harga saham. Pada variabel kepemilikan institusional, Pramana et
al. (2024), [26], Rosadi (2023), serta Putri dan Zulaecha (2026) menunjukkan hasil yang berbeda mengenai
pengaruh kepemilikan institusional terhadap harga saham. Sementara itu, pada variabel profitabilitas,
Ningrum dan Pertiwi (2025), Yunanto dan Putra (2025), Arini (2025), serta Pratama dan Mulyati (2026)
juga menunjukkan hasil yang berbeda mengenai pengaruh profitabilitas terhadap harga saham. Perbedaan
hasil penelitian tersebut menunjukkan masih adanya research gap sehingga diperlukan penelitian lebih
lanjut.

Selain adanya perbedaan hasil penelitian, beberapa penelitian terdahulu menggunakan objek dan periode
penelitian yang berbeda sehingga hasilnya belum mampu menggambarkan kondisi sektor perbankan secara
spesifik. Padahal, sektor perbankan memiliki karakteristik yang berkaitan erat dengan penerapan tata kelola
perusahaan, struktur kepemilikan, dan kinerja keuangan yang dapat memengaruhi persepsi investor
terhadap nilai perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh komisaris
independen, kepemilikan institusional, dan profitabilitas terhadap harga saham perusahaan perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2022-2025. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan
kontribusi secara teoritis dalam memperkaya literatur mengenai pengaruh mekanisme tata kelola
perusahaan, struktur kepemilikan, dan profitabilitas terhadap harga saham pada sektor perbankan. Selain
itu, secara praktis hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi investor dalam
pengambilan keputusan investasi serta menjadi masukan bagi manajemen perusahaan dan regulator dalam
meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan guna mendukung peningkatan nilai perusahaan.

2. TINJAUAN PUSTAKA

2.1. Agency Theory

Teori keagenan menjelaskan hubungan antara pemegang saham sebagai prinsipal dan manajemen sebagai
agen dalam menjalankan perusahaan. Menurut [27], hubungan ini didasarkan pada kontrak kerja sama yang
mengharuskan manajemen untuk bertindak secara optimal guna memaksimalkan kepentingan dan
keuntungan pemegang saham. Namun, pemisahan antara kepemilikan dan manajemen perusahaan
berpotensi menimbulkan konflik kepentingan karena manajemen dapat bertindak demi kepentingannya
sendiri. Oleh karena itu, diperlukan mekanisme pengawasan yang efektif untuk mengurangi konflik
keagenan ini. [3] menyatakan bahwa salah satu mekanisme pengawasan internal adalah kehadiran
komisaris independen yang berperan mengawasi tindakan manajemen guna memastikan tindakan tersebut
selaras dengan kepentingan pemegang saham. Lebih lanjut, [26] menjelaskan bahwa kepemilikan
institusional dapat berfungsi sebagai mekanisme pengawasan eksternal karena investor institusional
umumnya memiliki sumber daya, keahlian, dan kepentingan ekonomi yang lebih besar dalam memantau
kinerja perusahaan. Selain itu, profitabilitas yang tinggi juga dapat mengurangi konflik keagenan karena
mencerminkan keberhasilan manajemen dalam mengelola sumber daya perusahaan secara efektif untuk
menghasilkan laba. Kondisi tersebut meningkatkan kepercayaan pemegang saham terhadap kinerja
manajemen sehingga dapat meminimalkan konflik kepentingan antara prinsipal dan agen. Pengawasan yang
efektif dan kinerja perusahaan yang baik diharapkan mampu meningkatkan nilai perusahaan yang pada
akhirnya tercermin dalam harga saham. Dengan demikian, teori keagenan berfungsi sebagai landasan dalam
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menjelaskan pengaruh komisaris independen, kepemilikan institusional, dan profitabilitas terhadap harga
saham.

2.2. Signalling Theory

Teori sinyal menjelaskan bahwa pihak internal perusahaan memiliki informasi yang lebih lengkap
mengenai kondisi dan prospek perusahaan dibandingkan pihak eksternal, sehingga menimbulkan asimetri
informasi antara manajemen dan investor [7]. Untuk mengurangi asimetri informasi tersebut, perusahaan
memberikan sinyal kepada pasar melalui berbagai informasi yang dipublikasikan, seperti laporan keuangan,
kondisi pasar, dan informasi lain yang berkaitan dengan perusahaan (Heliani & Elisah, 2022). Menurut [6],
informasi yang disampaikan perusahaan dapat digunakan oleh investor untuk menilai kondisi dan prospek
perusahaan di masa depan. [23] menyatakan bahwa perusahaan dengan kinerja yang baik cenderung
memberikan sinyal positif kepada pasar untuk membedakan diri dari perusahaan yang memiliki kinerja
kurang baik. Salah satu sinyal yang diperhatikan investor adalah profitabilitas karena mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba serta menunjukkan prospek perusahaan di masa depan.
Tingkat profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal positif kepada investor mengenai kinerja perusahaan
sehingga meningkatkan kepercayaan dan minat investor untuk berinvestasi. Oleh karena itu, teori sinyal
digunakan dalam penelitian ini untuk menjelaskan hubungan antara profitabilitas dan harga saham
perusahaan.

2.3. Harga Saham

Harga saham terbentuk melalui mekanisme penawaran dan permintaan di pasar modal serta mencerminkan
penilaian investor terhadap nilai dan prospek suatu perusahaan [11]. Harga saham atau nilai pasar terbentuk
melalui mekanisme pasar modal [25]. Hartono [13] mendefinisikan harga saham sebagai harga yang terjadi
di bursa saham pada waktu tertentu berdasarkan interaksi antara pembeli dan penjual saham. [10]
menyatakan bahwa harga saham merupakan salah satu pertimbangan utama bagi investor dalam mengambil
keputusan investasi. Saham berfungsi sebagai bukti kepemilikan suatu perusahaan yang menunjukkan hak
pemegang saham atas aset dan keuntungan perusahaan [24]; [28]. Semakin besar jumlah saham yang
dimiliki, semakin besar hak dan pengaruh investor terhadap perusahaan [31]. Selain itu, saham juga
berfungsi sebagai bukti partisipasi modal yang memuat hak dan kewajiban pemilik [30]. Pergerakan harga
saham dipengaruhi oleh berbagai faktor internal dan eksternal perusahaan, seperti kinerja keuangan,
kebijakan manajemen, kondisi ekonomi, dan sentimen pasar [29]. Dalam penelitian ini, harga saham diukur
menggunakan harga penutupan (closing price) karena dianggap mencerminkan nilai pasar perusahaan pada
akhir periode perdagangan dan sering digunakan dalam penelitian pasar modal [29].

2.4. Komisaris Independen

Komisaris independen adalah anggota dewan komisaris yang berasal dari luar perusahaan dan tidak
memiliki hubungan keuangan, kepengurusan, kepemilikan saham, maupun hubungan keluarga dengan
pihak-pihak yang dapat memengaruhi independensinya dalam menjalankan fungsi pengawasan [17],
Keberadaan komisaris independen merupakan salah satu mekanisme tata kelola perusahaan yang bertujuan
meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap manajemen, meminimalkan konflik kepentingan, serta
memastikan perusahaan dikelola sesuai dengan prinsip transparansi dan akuntabilitas [1]. [9] menyatakan
bahwa komisaris independen berperan dalam menjaga objektivitas pengambilan keputusan serta
melindungi kepentingan pemegang saham. Melalui fungsi pengawasannya, komisaris independen
diharapkan mampu meningkatkan kualitas tata kelola perusahaan dan kepercayaan investor sehingga
berdampak pada penilaian pasar terhadap perusahaan yang pada akhirnya tercermin dalam harga saham.

2.5. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional adalah proporsi saham suatu perusahaan yang dimiliki oleh lembaga-lembaga
seperti bank, perusahaan asuransi, dana pensiun, reksa dana, dan lembaga keuangan lainnya [15].
Berdasarkan perspektif teori keagenan, kepemilikan institusional berfungsi sebagai mekanisme pengawasan
yang dapat mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan pemegang saham. Investor institusional
umumnya memiliki sumber daya, pengalaman, dan kemampuan analitis yang lebih baik dibandingkan
investor individu, sehingga mampu melakukan pengawasan yang lebih efektif terhadap kebijakan dan
kinerja perusahaan [16]. Pengawasan yang efektif tersebut diharapkan dapat meningkatkan transparansi,
akuntabilitas, dan kualitas tata kelola perusahaan sehingga meningkatkan kepercayaan investor terhadap
perusahaan. Oleh karena itu, semakin besar proporsi kepemilikan institusional, semakin besar pula
kemampuannya dalam mengawasi manajemen serta mendorong peningkatan nilai perusahaan yang pada
akhirnya dapat tercermin pada harga saham [9].
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2.6. Profitabilitas

Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba melalui pemanfaatan sumber
daya yang dimilikinya [8]. Menurut Jonathan dkk. (2025), profitabilitas menunjukkan tingkat keberhasilan
perusahaan dalam menghasilkan laba selama periode tertentu, sedangkan [6] menyatakan bahwa tingkat
profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal positif kepada investor mengenai prospek perusahaan di masa
depan. Dalam penelitian ini, profitabilitas diukur menggunakan Return on Assets (ROA), yaitu rasio yang
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba berdasarkan total aset yang
dimiliki [16]. ROA juga menjadi indikator efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk
menghasilkan pendapatan [20]. Semakin tinggi nilai ROA, semakin efektif perusahaan dalam mengelola
asetnya untuk menghasilkan laba [19]. Kondisi tersebut dapat meningkatkan daya saing perusahaan serta
menarik minat investor karena mencerminkan prospek dan tingkat pengembalian yang lebih baik [18]. Oleh
karena itu, profitabilitas yang tinggi dipandang sebagai sinyal positif bagi pasar sehingga mampu
meningkatkan kepercayaan investor, mendorong permintaan saham, dan pada akhirnya memengaruhi harga
saham perusahaan [6].

2.7 Kerangka Pemikiran

Tata Kelola Perusahaan
(X1) HI
Kepemilikan Institusional H2 Harga Saham
(X2) 2 (Y)
Profitabilitas
(X3) H3

Gambar 1. Kerangkan Pemikiran

Berdasarkan kerangka pemikiran di atas, penelitian ini menjelaskan bahwa tata kelola perusahaan yang
diproksikan dengan komisaris independen, kepemilikan institusional, dan profitabilitas diduga
memengaruhi harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Komisaris
independen berperan dalam meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap manajemen, kepemilikan
institusional berfungsi sebagai mekanisme pengawasan eksternal, sedangkan profitabilitas mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba yang menjadi sinyal bagi investor. Ketiga variabel
independen tersebut dianalisis baik secara parsial maupun simultan untuk mengetahui pengaruhnya
terhadap harga saham sebagai variabel dependen.

2.8 Hipotesis

Berdasarkan landasan teoritis dan hasil penelitian sebelumnya, hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
adalah sebagai berikut:

H1: Komisaris independen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham.

H2: Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

H3: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.

3. METODOLOGI PENELITIAN

Penelitian ini merupakan penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif yang menggunakan data
sekunder berupa laporan tahunan dan data harga saham perusahaan yang diperoleh melalui situs resmi
Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi penelitian terdiri atas 48 perusahaan subsektor perbankan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022-2025. Teknik pengambilan sampel dilakukan
dengan metode purposive sampling sehingga diperoleh 22 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian
dengan total 88 observasi.

Tabel 3.1. Kriteria Sampel Penelitian

Kriteria Sampel Jumlah
Perusahaan subsektor perbankan yang terdaftar di BEI 48
Perusahaan perbankan yang tidak membagikan dividen ®)
selama periode 2022-2025
Perusahaan subsektor perbankan yang mengalami kerugian 9

Determinan Harga Saham pada Perusahaan Perbankan: Peran Komisaris Independen,
Kepemilikan Institusional, dan Profitabilitas (Retno Indah Kusuma Dewi)
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selama periode 2022-2025

Perusahaan subsektor perbankan nonkonvensional periode “4)
2022-2025
Perusahaan subsektor perbankan yang tidak menerbitkan &)

laporan keuangan selama periode 2022-2025

Jumlah sampel penelitian

22

Total observaasi (22 perusahaan x 4 tahun)

88

Catatan: Proses penentuan sampel dilakukan secara bertahap berdasarkan setiap kriteria yang telah
ditetapkan. Oleh karena itu, jumlah perusahaan yang dieliminasi pada setiap tahap mengacu pada hasil
penyaringan sebelumnya sehingga memungkinkan adanya tumpang tindih antar kriteria.

Sumber: data sekunder Bursa Efek Indonesia (BEI) diolah, 2026

Adapun variabel yang digunakan, definisi operasional, dan pengukuran ditunjukkan dalam tabel dibawah

1mi:

Tabel 3.2 Variabel Penelitian

No

Variabel

Definisi Operasional

Variabel

Indikator Pengukuran

1.

Komisaris
Independen

Komisaris
Independen adalah
anggota dewan
komisaris yang
tidak memiliki
hubungan
keuangan,
manajemen,
kepemilikan saham,
atau hubungan
keluarga  dengan
manajemen dan
pemegang  saham
pengendali,
sehingga
memungkinkan
mereka
melaksanakan
fungsi pengawasan
secara independent
(Kasmir, 2019).

Komisaris Independen diukur menggunakan rumus
Komisaris Independen:

Kom Ind = (Jml Kom Independen/Total Komisaris) x
100%

2.

Kepemilikan
Institusional

Kepemilikan

institusional adalah
jumlah saham suatu
perusahaan  yang
dimiliki oleh
lembaga non-bank
di mana lembaga
tersebut mengelola
dana atas nama
orang lain
(Herdinata, 2022).

Kepemilikan Institusional diukur menggunakan rumus
Kepemilikan Institusional:

KI = (Saham Institusi/Total Saham Beredar) x 100%

3.

Profitabilitas

Profitabilitas

adalah laba bersih
yang diperoleh
suatu  perusahaan,
yang diukur dalam
bentuk persentase
untuk menentukan

Profitabilitas diukur dengan Return on Assets (ROA):

ROA = (Laba bersih/Total Aset) x 100%
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No Variabel Definisi Operasional Indikator Pengukuran

Variabel

sejauh mana

perusahaan  dapat

menghasilkan

keuntungan dalam

periode waktu

tertentu  (Jonathan

et al., 2025).

4. Harga Saham Menurut  Hartono Harga saham diukur berdasarkan harga penutupan
(2017), harga (closing price) pada akhir tahun.
saham merupakan
harga yang
terbentuk di pasar
modal berdasarkan

permintaan dan
penawaran  antara
pembeli dan

penjual saham.
Sumber: Google Scholar

Adapun analisis data yang digunakan dalam penelitian ini meliputi analisis statistik deskriptif, uji asumsi
klasik, uji hipotesis, dan uji koefisien determinasi. Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan
gambaran umum mengenai karakteristik data penelitian, meliputi nilai minimum, maksimum, rata-rata
(mean), dan simpangan baku (standard deviation). Uji asumsi klasik terdiri atas uji normalitas, uji
multikolinearitas, uji heteroskedastisitas, dan uji autokorelasi. Uji autokorelasi dilakukan menggunakan uji
Durbin-Watson untuk mengetahui ada atau tidaknya korelasi antara residual pada suatu pengamatan dengan
residual pada pengamatan lainnya dalam model regresi. Selanjutnya, pengujian hipotesis dilakukan
menggunakan uji ¢ untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara parsial terhadap variabel
dependen dan uji F untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara simultan. Selain itu, uji
koefisien determinasi (Adjusted R Square) digunakan untuk mengukur kemampuan variabel independen
dalam menjelaskan variasi variabel dependen dalam model penelitian.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Uji Statistik Deskriptif
Tabel 4. 1 Statistik Deskriptif

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
Komisaris Independen 83 33,00 75,00 56,7229 10,25922
Kepemilikan 83 1,00 99,00 61,5663 29,18578
Institusional
ROA 83 1,000 37,000 13,56627 9,633773
Closing Price 83 102,00 9950,00 2238,1807 1952,02592
Valid N (listwise) 83

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Berdasarkan Tabel 4.1, jumlah observasi yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 83 data. Jumlah
tersebut lebih sedikit dibandingkan jumlah observasi awal sebanyak 88 data karena lima data yang
teridentifikasi sebagai outlier dieliminasi pada tahap pengolahan data agar model regresi memenuhi asumsi
klasik dan menghasilkan estimasi yang lebih baik. Variabel komisaris independen memiliki nilai rata-rata
sebesar 56,7229 dengan standar deviasi sebesar 10,25922. Variabel kepemilikan institusional memiliki nilai
rata-rata sebesar 61,5663 dengan standar deviasi sebesar 29,18578. Variabel profitabilitas yang diukur
menggunakan Return on Assets (ROA) dalam satuan persentase (%) memiliki nilai rata-rata sebesar
13,56627% dengan standar deviasi sebesar 9,633773%. Sementara itu, harga saham yang diukur
menggunakan closing price memiliki nilai rata-rata sebesar 2.238,1807 dengan standar deviasi sebesar
1.952,02592. Nilai standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan nilai rata-rata pada seluruh variabel
menunjukkan bahwa penyebaran data relatif baik dan tidak terlalu menyimpang dari nilai rata-ratanya.
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4.2 Uji Asumsi Klasik
4.2.1. Uji Normalitas
Tabel 4. 2 Hasil Uji Normalitas
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Asymp. Sig. (2-tailed) 0,155
Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Berdasarkan hasil uji normalitas menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov, nilai Asymp. Sig. (2-tailed)
adalah 0,155. Nilai ini lebih besar dari tingkat signifikansi 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa data
residual terdistribusi normal. Dengan demikian, model regresi telah memenuhi asumsi normalitas. Hasil
tersebut dapat didukung melalui pengamatan terhadap grafik Normal P-P Plot atau histogram residual yang
menunjukkan pola penyebaran data mendekati distribusi normal.

4.2.2. Uji Multikolinearitas
Tabel 4. 3 Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel Tolerance VIF Keterangan
Komisaris Independen 0,827 1,209 Tidak terjadi multikolinearitas
Kepemilikan Institusional 0,883 1,132 Tidak terjadi multikolinearitas
ROA 0,909 1,101 Tidak terjadi multikolinearitas

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa variabel komisaris independen memiliki nilai tolerance
sebesar 0,827 dan VIF sebesar 1,209, kepemilikan institusional memiliki nilai folerance sebesar 0,883 dan
VIF sebesar 1,132, sedangkan ROA memiliki nilai tolerance sebesar 0,909 dan VIF sebesar 1,101. Seluruh
variabel independen memiliki nilai tolerance lebih besar dari 0,10 dan nilai VIF lebih kecil dari 10. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami masalah multikolinearitas. Nilai
tolerance komisaris independen sebesar 0,827 dan kepemilikan institusional sebesar 0,883 menunjukkan
bahwa tidak terdapat korelasi yang tinggi antarvariabel independen, sehingga model regresi memenuhi
asumsi multikolinearitas.

4.2.3. Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4. 4 Hasil Uji Heteroskedastisitas

Model Variabel Sig (2-tailed) a Kesimpulan

1 Komisaris Independen 0,901 0,05  Bebas Heteroskedastisitas
Kepemilikan 0,797 0,05  Bebas Heteroskedastisitas
Institusional
ROA 0,888 0,05  Bebas Heteroskedastisitas

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas menggunakan metode Glejser, variabel komisaris independen,
kepemilikan institusional, dan ROA masing-masing memiliki nilai signifikansi sebesar 0,901, 0,797, dan
0,888. Seluruh nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi
tidak mengalami gejala heteroskedastisitas. Dengan demikian, model regresi telah memenuhi asumsi klasik
heteroskedastisitas.

4.2.4. Uji Autokorelasi
Tabel 4. 5 Hasil Uji Autokorelasi
Durbin Watson
Model Nilai dU Nilai DW
3 1,719 2,064
Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Hasil uji autokorelasi menunjukkan nilai Durbin Watson sebesar 2,064. Nilai ini berada di antara batas atas
(dU) sebesar 1,719 dan 4 — dU sebesar 2,281 (1,719 < 2,064 < 2,281). Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa model regresi tidak mengalami autokorelasi, sehingga memenuhi asumsi klasik autokorelasi.
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4.3. Uji Hipotesis
4.3.1. Uji Regresi Linier Berganda

Tabel 4. 6 Hasil Uji Regresi Linier Berganda

Model Unstandardized Standardized Coefficients
Coefficients
B Std. Error Beta
(Constant) 2851,592 965,542
Komisaris Independen -55,994 18,382 -0,294
Kepemilikan Institusional 14,831 6,253 0,222
ROA 121,599 18,676 0,600

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026
Berdasarkan hasil tabel Koefisien, persamaan regresi linier berganda adalah sebagai berikut:

Y =2851,592 — 55,994KOM+ 14,831INST + 121,599ROA+e

Nilai konstanta sebesar 2851,592 menunjukkan bahwa apabila variabel komisaris independen,
kepemilikan institusional, dan profitabilitas dianggap konstan atau bernilai nol, maka harga saham
diperkirakan sebesar 2851,592.

Koefisien regresi variabel komisaris independen sebesar -55,994 menunjukkan bahwa setiap
peningkatan satu satuan komisaris independen, dengan asumsi variabel lain tetap, akan menurunkan
harga saham sebesar 55,994. Koefisien negatif ini mengindikasikan bahwa peningkatan proporsi
komisaris independen tidak selalu direspons positif oleh pasar. Kondisi tersebut dapat disebabkan oleh
persepsi investor bahwa peningkatan komisaris independen merupakan respons perusahaan terhadap
permasalahan tata kelola atau meningkatkan biaya pengawasan sehingga belum tentu diikuti dengan
peningkatan nilai perusahaan.

Koefisien regresi variabel kepemilikan institusional sebesar 14,831 menunjukkan bahwa setiap
peningkatan satu satuan kepemilikan institusional, dengan asumsi variabel lain tetap, akan
meningkatkan harga saham sebesar 14,831.

Koefisien regresi variabel profitabilitas (ROA) sebesar 121,599 menunjukkan bahwa setiap
peningkatan satu satuan ROA, dengan asumsi variabel lain tetap, akan meningkatkan harga saham
sebesar 121,599.

4.3.2. Uji Simultan (Uji F)

Tabel 4. 7 Hasil Uji F

Model Fhitung Ftabel Slg

1

Regression Residual 16,846 2,72 < 0,001

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Hasil uji F menunjukkan bahwa nilai F hitung sebesar 16,846, lebih besar daripada F tabel sebesar 2,72,
dengan nilai signifikansi < 0,001. Hasil tersebut menunjukkan bahwa komisaris independen, kepemilikan
institusional, dan profitabilitas (ROA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap harga saham.
Dengan demikian, model regresi yang digunakan dalam penelitian ini layak digunakan untuk menjelaskan

hubungan antara variabel independen dan variabel dependen.

4.3.3. Uji Parsial (Uji t)
Tabel 4. 8 Hasil Uji t

Variabel thitung ttabel Sig. Keterangan
Komisaris Independen -3,046 1,990 0,003 Berpengaruh signifikan
Kepemilikan Institusional 2,372 1,990 0,020 Berpengaruh signifikan
ROA 6,511 1,990 0,001 Berpengaruh signifikan

Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Hasil uji-t pada Tabel 4 menunjukkan bahwa:

a.

Komisaris independen memiliki nilai ¢ hitung sebesar -3,046 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,003
(< 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa komisaris independen berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap harga saham. Dengan demikian, H1 diterima.
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b. Kepemilikan institusional memiliki nilai ¢ hitung sebesar 2,372 dengan tingkat signifikansi sebesar
0,020 (< 0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif dan
signifikan terhadap harga saham. Dengan demikian, H2 diterima.

c. Profitabilitas (ROA) memiliki nilai # hitung sebesar 6,511 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,001 (<
0,05). Hasil tersebut menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Dengan demikian, H3 diterima.

4.3.4. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 4. 9 Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R Square)
Model Adjusted R Square
1 0,367
Sumber: data diolah dengan SPSS 27, 2026

Berdasarkan uji koefisien determinasi, nilai Adjusted R Square adalah 0,367. Hasil ini menunjukkan bahwa
komisaris independen, kepemilikan institusional, dan profitabilitas (ROA) dapat menjelaskan 36,7% variasi
harga saham. Sementara itu, sisanya, yaitu 63,3%, dijelaskan oleh variabel lain di luar model penelitian.

4.4. Hasil Penelitian

a. Pengaruh Komisaris Independen terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda, variabel komisaris independen memiliki nilai ¢ sebesar -
3,046 dengan nilai signifikansi 0,003, yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa komisaris
independen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Koefisien regresi sebesar -55,994
menunjukkan bahwa setiap peningkatan proporsi komisaris independen cenderung diikuti oleh penurunan
harga saham, dengan asumsi variabel lain tetap konstan.

Temuan ini menunjukkan bahwa keberadaan komisaris independen sebagai mekanisme pengawasan
perusahaan dapat memengaruhi respons investor terhadap perusahaan. Berdasarkan teori keagenan,
komisaris independen berperan dalam meningkatkan efektivitas pengawasan manajemen, mengurangi
konflik kepentingan, dan mendorong penerapan tata kelola perusahaan yang baik. Namun, dalam sektor
perbankan yang telah memiliki regulasi tata kelola yang ketat, peningkatan proporsi komisaris independen
belum tentu dipandang sebagai sinyal positif oleh investor. Kondisi tersebut dapat disebabkan oleh persepsi
bahwa penambahan komisaris independen meningkatkan biaya pengawasan atau merupakan respons
perusahaan terhadap permasalahan tata kelola, sehingga tidak secara langsung meningkatkan nilai
perusahaan di mata investor.

Hasil penelitian ini berbeda dengan penelitian [2] dan Jonathan dkk. (2025) yang menemukan bahwa
komisaris independen berpengaruh positif terhadap harga saham. Perbedaan tersebut diduga dipengaruhi
oleh perbedaan karakteristik sampel, periode penelitian, serta kondisi industri yang diteliti. Pada penelitian
ini, objek penelitian difokuskan pada perusahaan subsektor perbankan yang memiliki karakteristik tata
kelola dan regulasi yang berbeda dibandingkan sektor lainnya, sehingga respons investor terhadap
keberadaan komisaris independen juga dapat berbeda.

Implikasi dari temuan ini adalah bahwa perusahaan tidak hanya perlu memenuhi ketentuan mengenai
proporsi komisaris independen, tetapi juga memastikan bahwa komisaris independen mampu menjalankan
fungsi pengawasan secara efektif sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor. Bagi investor,
keberadaan komisaris independen sebaiknya tidak dijadikan satu-satunya dasar dalam pengambilan
keputusan investasi, melainkan perlu dipertimbangkan bersama faktor fundamental perusahaan lainnya.

b. Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Harga Saham
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda, variabel kepemilikan institusional memiliki nilai ¢
sebesar 2,372 dengan nilai signifikansi 0,020, yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa
kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Koefisien regresi
sebesar 14,831 menunjukkan bahwa setiap peningkatan kepemilikan institusional cenderung diikuti oleh
peningkatan harga saham, dengan asumsi variabel lain tetap konstan.

Temuan ini sejalan dengan teori keagenan yang menyatakan bahwa kepemilikan institusional merupakan
salah satu mekanisme pengawasan yang mampu mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dan
pemegang saham. Investor institusional umumnya memiliki sumber daya, pengalaman, dan kemampuan
analisis yang lebih baik dalam mengawasi kinerja manajemen sehingga dapat mendorong peningkatan
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transparansi, akuntabilitas, dan kualitas tata kelola perusahaan. Kondisi tersebut meningkatkan kepercayaan
investor terhadap perusahaan dan berdampak pada meningkatnya permintaan saham, yang pada akhirnya
mendorong kenaikan harga saham.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Rosadi (2023) serta Putri dan Zulaecha (2026) yang
menemukan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Namun, hasil ini berbeda dengan penelitian Pramana dkk. (2024) dan [26] yang menemukan pengaruh
negatif dan signifikan. Perbedaan hasil tersebut diduga dipengaruhi oleh perbedaan karakteristik sampel,
periode penelitian, serta kondisi perusahaan yang menjadi objek penelitian.

Implikasi dari temuan ini adalah bahwa perusahaan perlu menjaga dan meningkatkan kepercayaan investor
institusional karena keberadaan mereka dapat memperkuat fungsi pengawasan serta meningkatkan
kredibilitas perusahaan di mata pasar. Bagi investor, tingkat kepemilikan institusional dapat dijadikan salah
satu indikator dalam menilai kualitas tata kelola perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi.

c¢. Pengaruh Profitabilitas terhadap Harga Saham

Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda, variabel profitabilitas (ROA) memiliki nilai ¢ sebesar
6,511 dengan nilai signifikansi 0,001, yang lebih kecil dari 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Koefisien regresi sebesar 121,599
menunjukkan bahwa setiap peningkatan satu unit ROA cenderung diikuti oleh peningkatan harga saham
sebesar 121,599 satuan, dengan asumsi variabel lain tetap konstan.

Temuan ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba merupakan salah satu
pertimbangan utama investor dalam menilai prospek perusahaan. Berdasarkan teori sinyal (signalling
theory), tingkat profitabilitas yang tinggi memberikan sinyal positif kepada investor mengenai kinerja
perusahaan dan prospek usaha di masa depan. Sinyal positif tersebut meningkatkan kepercayaan investor
sehingga mendorong permintaan terhadap saham perusahaan, yang pada akhirnya berdampak pada
kenaikan harga saham. Selain itu, dibandingkan dengan variabel komisaris independen dan kepemilikan
institusional, profitabilitas memiliki koefisien regresi terbesar, yaitu 121,599. Hal ini menunjukkan bahwa
profitabilitas merupakan faktor yang paling dominan dalam memengaruhi harga saham perusahaan
perbankan pada periode penelitian. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa investor lebih memperhatikan
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dibandingkan mekanisme tata kelola maupun struktur
kepemilikan ketika mengambil keputusan investasi.

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Arini (2025) serta Pratama dan Mulyati (2026) yang
menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Namun, hasil ini
berbeda dengan penelitian Ningrum dan Pertiwi (2025) serta Yunanto dan Putra (2025) yang menemukan
bahwa profitabilitas berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Perbedaan hasil tersebut
diduga dipengaruhi oleh perbedaan karakteristik sampel, periode penelitian, dan kondisi ekonomi yang
melatarbelakangi penelitian.

Implikasi dari temuan ini adalah bahwa perusahaan perlu terus meningkatkan profitabilitas melalui
pengelolaan aset yang efisien dan strategi bisnis yang tepat agar mampu meningkatkan kepercayaan
investor dan nilai perusahaan. Bagi investor, profitabilitas dapat dijadikan salah satu indikator utama dalam
mengevaluasi prospek perusahaan sebelum mengambil keputusan investasi.

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Berdasarkan analisis dan diskusi, kesimpulan berikut dapat ditarik:

a. Komisaris independen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022-2025. Temuan ini menunjukkan bahwa
peningkatan proporsi komisaris independen cenderung diikuti oleh penurunan harga saham. Hal
tersebut mengindikasikan bahwa keberadaan komisaris independen sebagai mekanisme tata kelola
perusahaan dapat memengaruhi respons investor, yang tercermin dalam pergerakan harga saham.

b. Kepemilikan institusional berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2022—-2025. Hasil ini menunjukkan
bahwa kepemilikan institusional berperan dalam meningkatkan efektivitas pengawasan terhadap
manajemen sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan mendorong kenaikan harga saham
perusahaan.
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c. Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Assets (ROA) berpengaruh positif dan signifikan
terhadap harga saham perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode
2022-2025. Hasil ini menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba menjadi
salah satu faktor utama yang dipertimbangkan investor dalam menilai prospek perusahaan dan
mengambil keputusan investasi.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan. Pertama, ukuran sampel terbatas pada perusahaan perbankan
yang memenuhi kriteria purposive sampling, sehingga belum sepenuhnya mewakili seluruh perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Kedua, penelitian ini hanya menggunakan data sekunder
yang bersumber dari laporan tahunan dan laporan keuangan perusahaan, sehingga hasil penelitian
bergantung pada kelengkapan dan ketersediaan data yang dipublikasikan. Ketiga, periode observasi yang
digunakan relatif terbatas, yaitu 2022-2025, sehingga belum dapat menggambarkan pengaruh jangka
panjang dari variabel penelitian. Keempat, penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel independen,
yaitu komisaris independen, kepemilikan institusional, dan profitabilitas, sehingga belum dapat
menggambarkan secara komprehensif seluruh faktor yang memengaruhi harga saham perusahaan
perbankan.

SARAN

Berdasarkan temuan penelitian, perusahaan perbankan disarankan untuk terus meningkatkan kualitas tata
kelola perusahaan, khususnya dengan mengevaluasi efektivitas peran komisaris independen agar tidak
hanya memenuhi ketentuan regulasi, tetapi juga mampu memberikan nilai tambah melalui fungsi
pengawasan yang efektif dan meningkatkan kepercayaan investor. Selain itu, perusahaan perlu
mempertahankan kepemilikan institusional yang efektif serta meningkatkan profitabilitas untuk
memperkuat kepercayaan investor dan mendukung stabilitas harga saham.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel lain yang berpotensi memengaruhi
harga saham, seperti likuiditas, leverage, ukuran perusahaan, kebijakan dividen, inflasi, dan suku bunga,
serta memperluas periode pengamatan agar diperoleh hasil penelitian yang lebih komprehensif.

Ucapan Terima Kasih
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