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Abstrak  

 Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji secara komprehensif hasil-hasil 
penelitian sebelumnya tentang dampak rasio keuangan terhadap nilai saham di sektor 
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sebagai penggerak utama sistem 
keuangan negara, kinerja perbankan menjadi indikator penting bagi keadaan ekonomi 
nasional, dan evaluasi terhadap kinerjanya seringkali menggunakan rasio keuangan, 
terutama rasio profitabilitas seperti Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), 
dan Net Profit Margin (NPM). Secara teoritis, rasio yang baik, terutama yang 
menunjukkan peningkatan keuntungan, diharapkan dapat memberikan sinyal positif 
kepada investor (teori sinyal), yang akan mendorong kenaikan harga saham. Namun, 
kenyataan di lapangan menunjukkan adanya pergerakan harga saham yang signifikan 
dan tidak selalu sesuai dengan kinerja fundamental, serta adanya ketidakkonsistenan 
hasil dari beberapa penelitian sebelumnya. 

 Untuk menangani ketidakmerataan hasil ini, diterapkan pendekatan tinjauan 
literatur sistematis (systematic literature review - SLR) guna memberikan kesimpulan 
yang lebih mendalam. Temuan dari SLR menunjukkan bahwa keterkaitan antara rasio 
profitabilitas dan harga saham tidaklah seragam. NPM menunjukkan dampak positif 
yang paling konsisten dan signifikan (dari 4 penelitian yang relevan), diikuti oleh ROA 
yang juga menunjukkan kecenderungan positif signifikan (3 dari 5 penelitian). Di sisi 
lain, ROE menunjukkan hasil yang paling tidak stabil, di mana beberapa studi 
menemukan pengaruh positif signifikan, sementara yang lain tidak menemukan 
pengaruh atau bahkan menunjukkan hasil negatif signifikan. Ketidakstabilan ROE ini 
dijelaskan oleh kemampuannya untuk meningkat karena adanya risiko dari leverage 
yang tinggi, bukan hanya disebabkan oleh peningkatan laba operasional. Penelitian 
ini menyimpulkan bahwa efisiensi laba bersih (NPM) merupakan indikator terkuat 
bagi investor di sektor perbankan di Bursa Efek Indonesia. Temuan dari kajian ini 
diharapkan dapat menjadi acuan bagi investor dalam mengevaluasi kinerja bank dan 
bagi manajemen dalam merumuskan strategi keuangan yang dapat meningkatkan 
kepercayaan pasar. 
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PENDAHULUAN  

Pasar modal memiliki peran penting dalam menunjang pertumbuhan ekonomi 
nasional sebagai sarana bagi perusahaan untuk memperoleh pendanaan jangka 
panjang sekaligus bagi masyarakat untuk berinvestasi. Dalam konteks Indonesia, 
Bursa Efek Indonesia (BEI) menjadi salah satu barometer utama kondisi ekonomi 
nasional karena pergerakan harga saham di dalamnya mencerminkan kinerja sektor-
sektor utama, khususnya sektor perbankan yang menjadi tulang punggung sistem 
keuangan nasional (Purbawati & Suprapto, 2025).  

Sektor perbankan memiliki fungsi strategis sebagai lembaga intermediasi 
keuangan yang menghimpun dana dari masyarakat dan menyalurkannya kembali 
untuk kegiatan produktif (Mizan & Berliansyah Putra, 2024). Kinerja perbankan yang 
baik mencerminkan stabilitas sistem keuangan serta menjadi salah satu indikator 
utama yang memengaruhi kepercayaan investor. Salah satu pendekatan yang paling 
umum digunakan untuk menilai kinerja tersebut adalah analisis rasio keuangan, 
karena rasio ini memberikan gambaran menyeluruh tentang kemampuan bank dalam 
menghasilkan laba Salah satu ukuran utama dalam menilai kemampuan tersebut 
adalah rasio profitabilitas (Umara et al., 2023). 

Rasio profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba melalui pemanfaatan aset, ekuitas, maupun modal yang dimiliki. 
Rasio seperti Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin 
(NPM) umumnya digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 
memperoleh keuntungan. Semakin tinggi tingkat profitabilitas, maka semakin baik 
kinerja perusahaan, sehingga dapat meningkatkan kepercayaan investor dan pada 
akhirnya berpotensi mendorong kenaikan harga saham. Namun, kenyataannya 
pergerakan harga saham tidak selalu sejalan dengan peningkatan profitabilitas karena 
terdapat faktor lainnya seperti kondisi ekonomi makro, kebijakan moneter, risiko 
industri, likuiditas, hingga sentimen pasar. 

Berdasarkan laporan terbaru Otoritas Jasa Keuangan (OJK), pada Oktober 2024, 
kinerja intermediasi perbankan di Indonesia tetap kuat. Pertumbuhan kredit bank 
umum mencapai 10,92% (yoy), meningkat dibandingkan periode yang sama tahun 
sebelumnya sebesar 8,99% (yoy). Kinerja tersebut didorong oleh meningkatnya 
permintaan dari segmen korporasi seiring dengan pertumbuhan penjualan dan 
kemampuan bayar yang baik. Selain itu, penyaluran kredit UMKM tetap tumbuh 
4,76% (yoy), didominasi oleh sektor perdagangan besar, eceran, dan pertanian. Dari 
sisi pendanaan, Dana Pihak Ketiga (DPK) juga meningkat sebesar 6,74% (yoy), naik 
dari 3,43% (yoy) pada tahun sebelumnya, yang menjadi salah satu faktor penting 
dalam menjaga likuiditas perbankan.  

Namun demikian, pergerakan harga saham bank di pasar modal justru 
menunjukkan fluktuasi yang cukup signifikan. Laporan IDX Channel (30 Desember 
2024) yang mencatat bahwa performa saham empat bank raksasa Indonesia BBRI, 
BMRI, BBNI, dan BBCA secara keseluruhan menunjukkan tren pelemahan sepanjang 
tahun 2024. Saham BBRI turun –28,73% ke level Rp4.080 per saham, BMRI melemah –
5,79% ke Rp5.700, dan BBNI terkoreksi 19,07% ke Rp4.350, sedangkan BBCA hanya 
mencatat kenaikan tipis sebesar +2,93% ke Rp9.675 per saham. IDX Channel juga 
mencatat bahwa tahun 2024 merupakan tahun terburuk kedua bagi investor BBRI 
sejak IPO, dan penurunan saham bank-bank besar ini turut membebani pergerakan 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di akhir tahun. Hal ini menandakan bahwa 
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investor tidak semata-mata bereaksi terhadap informasi fundamental yang tercermin 
dalam rasio keuangan, tetapi juga terdapat interpretasi pasar yang berbeda terhadap 
sinyal keuangan tersebut (Nobel Hamun & Husnatarina, 2024). 

Kemudian, jika dilihat dari berbagai penelitian sebelumnya menunjukkan hasil 
yang bervariasi dan bahkan kontradiktif mengenai hubungan antara rasio keuangan 
dan harga saham. Penelitian (Yulia, 2024) yang menelaah bank-bank BUMN periode 
2013–2022 menunjukkan bahwa ROA memiliki tren positif yang stabil, tetapi 
peningkatan  rasio tersebut tidak selalu diikuti dengan kenaikan harga saham. Hasil 
serupa diperoleh oleh (Nobel Hamun & Husnatarina, 2024) yang menemukan bahwa 
meskipun ROE meningkat dari tahun ke tahun, keduanya tidak selalu berpengaruh 
signifikan terhadap harga saham. Sebaliknya, penelitian (Umara et al., 2023) 
mengungkapkan bahwa ROA berpengaruh signifikan positif terhadap harga saham. 
Kemudian penelitian oleh (Nobel Hamun & Husnatarina, 2024) hasil menunjukkan 
bahwa ROA dan NPM memiliki dampak positif dan signifikan terhadap harga saham, 
sedangkan ROE memiliki efek negatif yang signifikan. Hasil yang berbeda-beda ini 
menunjukkan bahwa setiap rasio keuangan memiliki kontribusi yang tidak sama 
terhadap pembentukan harga saham perbankan (Ratu Salmuna Mutiara Putri & Rina 
Maria Hendriyani, 2024). 

Kesenjangan hasil penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa hubungan 
antara rasio keuangan dan harga saham pada sektor perbankan belum konsisten. 
Sebagian penelitian menemukan pengaruh signifikan positif, sebagian lainnya tidak 
signifikan, bahkan ada yang menunjukkan pengaruh negatif (Sudirman et al., 2023). 
Inkonsistensi ini dapat disebabkan oleh perbedaan periode penelitian, ukuran sampel, 
dan jenis rasio yang digunakan, sehingga memunculkan kebutuhan untuk melakukan 
studi literatur sistematis agar dapat memberikan kesimpulan yang lebih komprehensif 
mengenai hubungan antara rasio keuangan dan harga saham (Nobel Hamun & 
Husnatarina, 2024). 

Penelitian ini penting dilakukan karena hasil sintesis literatur dapat 
menjelaskan rasio profitabilitas memengaruhi harga saham pada sektor perbankan di 
Indonesia. Selain itu, hasil kajian ini dapat menjadi pedoman bagi investor dalam 
menilai kinerja keuangan bank serta membantu manajemen dalam menentukan 
strategi keuangan yang dapat meningkatkan kepercayaan pasar dan nilai perusahaan 
(Yulia, 2024). Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menelaah secara 
sistematis hasil-hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh rasio keuangan 
terhadap harga saham di sektor perbankan, serta mengidentifikasi konsistensi temuan 
empiris dan kontribusinya terhadap teori relevansi nilai informasi keuangan (Umara 
et al., 2023). 

 
Teori Sinyal (Signaling Theory) 

Teori sinyal diperkenalkan oleh Spence (1973) dan menjelaskan bahwa 
informasi yang disampaikan manajemen kepada publik berfungsi sebagai sinyal bagi 
investor dalam menilai kondisi dan prospek perusahaan. Rasio keuangan yang baik 
menjadi sinyal positif yang dapat meningkatkan kepercayaan investor dan 
mendorong kenaikan harga saham (Aditama & Zaini, 2023; Dewi, 2025). Informasi 
yang mencerminkan kinerja baik, seperti peningkatan rasio profitabilitas atau 
efisiensi keuangan, menjadi sinyal positif (good news) yang dapat mendorong 
kenaikan harga saham. Sebaliknya, penurunan rasio keuangan menandakan sinyal 
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negatif (bad news) yang dapat menurunkan kepercayaan investor (Nobel Hamun & 
Husnatarina, 2024). 

Dalam konteks sektor perbankan, rasio keuangan seperti Return on Assets 
(ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) sering dijadikan tolok 
ukur efektivitas manajemen dalam mengelola aset dan modal. Semakin tinggi nilai 
rasio tersebut, semakin besar pula kepercayaan investor terhadap kemampuan bank 
dalam menghasilkan keuntungan dan mempertahankan stabilitas finansialnya 
(Niswah & Widodo, 2024). Dengan demikian, teori sinyal menjelaskan bahwa 
informasi keuangan yang baik dapat meningkatkan persepsi positif pasar terhadap 
kinerja bank dan mendorong kenaikan harga saham. 
Rasio Keuangan 

Rasio Keuangan Analisis rasio keuangan merupakan satu cara yang sering 
dilakukan untuk menganalisis laporan keuangan. Usaha manajemen untuk 
mengembangkan kinerja perusahaan dilakukan dengan cara mengevaluasi kemudian 
merencanakan aktivitas untuk masa depan dan memvisualisasikan kemampuan 
dalam mencapai tujuan perusahaan. Analisis laporan keuangan sebagai alat untuk 
menjelaskan dan juga memberikan gambaran keadaan atau posisi keuangan 
perusahaan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan. Analisis rasio keuangan juga 
dapat digunakan sebagai alat untuk membantu menilai prestasi perusahaan di masa 
lalu dan juga prospek di masa depan Laporan keuangan perusahaan seharusnya 
sudah dianalisis oleh perusahaan untuk mengetahui baik buruknya kinerja 
perusahaan, sebelum diterbitkan ke publik (Suhendro, 2018 dalam Pangestu, 2023). 

 
Rasio profitabilitas  

Rasio Profiatbilitas merupakan salah satu pengukuran kinerja perusahaan yang 
dapat diukur dalam rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba dengan semua kemampuan dan sumber daya yang dimiliki 
perusahaan, seperti; penjualan, kas, modal, jumlah karyawan, jumlah cabang, dan 
sebagainya (Sinaga et al., 2024). Rasio profitabilitas (ROA, ROE, NPM) mencerminkan 
kemampuan bank dalam menghasilkan laba dari aset dan ekuitas yang dimiliki 
semakin tinggi rasio ini, semakin besar potensi peningkatan harga saham karena 
investor menilai perusahaan lebih efisien (Umara et al., 2023).  

 
Harga Saham 

Harga saham ialah sekuritas yang ditujukan pada kepemilikan seseorang atas 
perusahaan yang telah menerbitkannya, juga pemegang saham dengan tujuan 
mengklaim dividen atau terkait distribusi yang lain yang dijalankan korporasi 
terhadappemilik saham yang lainnya. Sementara untuk harga saham sendiri 
merupakan harga dari saham suatu perusahaan dimana telah ditetapkan saat bursa 
telah dibuka yang didasarkan pada beberapa permintaan dan penawaran dari saham 
itu sendiri (Widiantoro & Khoiriawati, 2023) 
 
METODOLOGI 

Untuk mengidentifikasi temuan-temuan penelitian tentang pengaruh rasio 
keuangan terhadap harga saham pada sektor perbankan di bursa efek indonesia, 
teknik penelitian ini menggunakan pendekatan tinjauan literatur sistematis atau 
systematic literature review (SLR). SLR adalah teknik penelitian yang menggunakan 
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pengolahan untuk menemukan, mengevaluasi, dan memahami data dan fakta dari 
penelitian sebelumnya. (Aman et al., 2024).  

Untuk melakukan penelitian ini, dilakukan pencarian di jurnal-jurnal 
terdahulu dengan menggunakan kata kunci yang relevan dengan topik yang sudah 
ditentukan seperti “Pengaruh Rasio Keuangan terhadap Harga Saham Pada Sektor 
Perbankan di Bursa Efek Indonesia ”. Kemudian pencarian dengan sejumlah database 
online seperti Google Scholar, Semantic Scholar, Garuda, Sinta. kriteria artikel yang 
akan digunakan ditetapkan menggunakan standar kriteria berikut ini: 

C1. Publikasi yang dikumpulkan diterbitkan antara tahun 2021- 2025. 
C2. Diambil dari basis data yang sudah ditetapkan 
C3. Hanya artikel jurnal tentang pengaruh rasio keuangan terhadap harga saham pada 
sektor perbankan di bursa efek indonesia yang digunakan sebagai data. 

Kemudian diidentifikasi beberapa artikel dalam penelitian ini, topik yang dikaji 
adalah pengaruh rasio profitabilitas, khususnya Return on Assets (ROA), Return on 
Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM) terhadap harga saham sektor perbankan 
di Bursa Efek Indonesiasesuai dengan kriteria yang telah dibuat. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Jurnal-jurnal terdahulu yang dipilih dan dibaca dengan cermat oleh penulis, 
kemudian dikategorikan sesuai dengan kategori dan relevansi kata kunci “pengaruh 
rasio keuangan terhadap harga saham pada sektor perbankan di bursa efek 
Indonesia”. Untuk memudahkan kategorisasi berdasarkan kata kunci, dibuat  tabel 
berdasarkan hasil penelitian ini. Tabel berikut hasil tinjauan literatur: 

Tabel 1 : Hasil Tinjauan Leteratur mengenai pengaruh rasio keuangan terhadap harga 
saham pada sektor perbankan di bursa efek Indonesia 

No. Judul Variabel X Variabel Y Hasil 
1 Analisis Pengaruh 

Rasio Keuangan 
Terhadap Harga 

Saham Perusahaan 
Perbankan di BEI 

(2011–2023) 

QR, LDR, LAR, 
ROA, ROE, 

NPM, BOPO, 
CAR, DER 

Harga saham ROA & NPM positif 
signifikan; ROE negatif 
signifikan; lainnya tidak 

signifikan 

2 Analisis Pengaruh 
ROA, ROE, NIM 

dan NPL terhadap 
Harga Saham 

ROA, ROE, 
NIM, NPL 

Harga saham ROA & ROE tidak 
berpengaruh; NIM 
positif; NPL negatif 

3 Pengaruh Rasio 
Keuangan 

terhadap Harga 
Saham Perbankan 
Periode 2020–2022 

ROE, EPS, DER, 
CAR, ROA 

Harga saham ROE & CAR positif 
signifikan; DER negatif 
signifikan; EPS & ROA 

tidak signifikan 



Studi Literatur : Pengaruh Rasio Keuangan Terhadap Harga Saham..... 

  YUME : Journal of Management, 9(1), 2026| 369 

4 Pengaruh Kinerja 
Keuangan 

terhadap Harga 
Saham Perbankan 
Tahun 2019–2023 

ROA, ROE, EPS, 
PER 

Harga saham ROA, ROE, EPS, PER 
berpengaruh signifikan 

5 Pengaruh 
Profitabilitas, 

Solvabilitas, dan 
Rasio Aktivitas 
terhadap Harga 

Saham pada 
Sektor Perbankan 

ROA, DER, 
TATO 

Harga saham ROA & TATO positif 
signifikan; DER negatif 

signifikan 

6 Financial Ratios' 
Effect on Stock 

Prices in Banking 
Subsector 

Companies 

ROA, ROE, 
DER, PBV 

Harga Saham ROE & PBV signifikan 
positif; ROA & DER 

tidak signifikan 

7 Analisis Pengaruh 
Rasio Keuangan 
terhadap Harga 

Saham Perbankan 
Komersial pada 

Indeks IDX-
PEFINDO 

NPM, EPS, ROE, 
DER 

Harga Saham NPM signifikan positif; 
EPS & ROE tidak; DER 

signifikan negatif 

8 Pengaruh Rasio 
Keuangan 

terhadap Harga 
Saham pada 

Perusahaan Sektor 
Kesehatan Periode 

2019–2023 

NPM, ROA, 
ROE, DER, 
DAR, CR 

Harga Saham ROE & DER signifikan 
positif; NPM & ROA 

tidak; CR positif; 
simultan signifikan 

9 Pengaruh Rasio 
Profitabilitas 

terhadap Harga 
Saham Entitas 

Perbankan yang 
Terdaftar di BEI 

Tahun 2019–2022 

ROA, ROE Harga Saham ROA signifikan positif; 
ROE negatif kecil; 

simultan signifikan 

10 Analisis Pengaruh 
Rasio Keuangan 
terhadap Harga 

Saham pada 
Perusahaan 
Perbankan 

ROA, CAR, 
NPM 

Harga Saham ROA & CAR positif 
tidak signifikan; NPM 

negatif; kontribusi 1,7% 

 

1. Return on Assets (ROA) 
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Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA sebagian besar berpengaruh 
positif signifikan terhadap harga saham, di mana 3 penelitian menyimpulkan 
pengaruh positif yang kuat, sedangkan 2 penelitian menyatakan ROA tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. Temuan ini mengindikasikan bahwa ROA 
merupakan rasio yang cukup stabil dalam menjelaskan variasi harga saham 
perbankan. 

Mayoritas hasil penelitian menunjukkan ROA berpengaruh positif 
terhadap harga saham. Hal ini dapat dijelaskan karena ROA mencerminkan 
kemampuan bank dalam memanfaatkan asetnya untuk menghasilkan laba. 
Kinerja yang efisien dalam mengelola aset memberikan sinyal positif kepada 
investor, sehingga permintaan saham meningkat dan mendorong kenaikan 
harga saham. Namun, beberapa penelitian menunjukkan ROA tidak 
berpengaruh, yang kemungkinan disebabkan oleh fokus investor yang lebih 
besar pada risiko kredit dan kecukupan modal dibanding profitabilitas berbasis 
aset. Dalam konteks perbankan, ROA memang cenderung bergerak dalam 
rentang sempit sehingga sensitivitasnya terhadap perubahan harga saham bisa 
lebih rendah. 

2. Return on Equity (ROE) 

ROE menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Dari keseluruhan 
penelitian, 4 penelitian menemukan ROE berpengaruh positif signifikan, 
sedangkan 3 penelitian lainnya menemukan ROE tidak berpengaruh atau 
bahkan berpengaruh negatif. Inkonsistensi ini mengindikasikan bahwa ROE 
bukan rasio yang dominan dalam memengaruhi harga saham pada sektor 
perbankan. 

ROE menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Secara teori, ROE 
menggambarkan tingkat pengembalian atas modal pemegang saham, sehingga 
seharusnya berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun, pada sektor 
perbankan, nilai ROE dapat meningkat bukan karena peningkatan laba, tetapi 
karena leverage yang tinggi, yang dapat meningkatkan risiko bank. Selain itu, 
perubahan jumlah ekuitas seperti penambahan modal atau right issue dapat 
memengaruhi ROE tanpa mempengaruhi kinerja operasional bank. Kondisi ini 
menyebabkan investor tidak selalu menggunakan ROE sebagai indikator 
utama dalam pengambilan keputusan, sehingga hubungan antara ROE dan 
harga saham menjadi bervariasi. 

3. Net Profit Margin (NPM) 

NPM merupakan rasio yang paling konsisten berpengaruh terhadap 
harga saham. Dari seluruh penelitian, 3 penelitian menyatakan NPM 
berpengaruh positif signifikan, dan hanya 1 penelitian yang menemukan NPM 
tidak berpengaruh. Hal ini menunjukkan bahwa efisiensi laba bersih bank 
merupakan sinyal yang relatif kuat bagi investor dalam menilai kinerja saham 
perbankan. 

NPM menunjukkan pengaruh paling konsisten terhadap harga saham. 
NPM menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih dari 
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pendapatan yang diperoleh. Semakin tinggi NPM, semakin efisien bank dalam 
mengendalikan biaya dan menghasilkan profit, sehingga memberikan sinyal 
positif kepada pasar. Investor cenderung merespons peningkatan NPM karena 
laba bersih merupakan ukuran profitabilitas paling langsung yang dapat 
meningkatkan potensi dividen dan memperkuat nilai perusahaan. Alasan 
inilah yang membuat NPM menjadi rasio yang paling stabil dan signifikan 
dalam memengaruhi harga saham. 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang ada, diketahui bahwa 
tinjauan literatur sistematis (Systematic Literature Review/SLR) yang dilakukan 
terhadap penelitian sebelumnya mengenai dampak rasio profitabilitas, khususnya 
Return on Assets (ROA), Return on Equity (ROE), dan Net Profit Margin (NPM), 
terhadap nilai saham di sektor perbankan pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 
memperlihatkan temuan yang beragam dan mencerminkan 
ketidakpastian. Hal ini menandakan adanya kekurangan dalam penelitian dan 
perbedaan pandangan pasar terhadap sinyal-sinyal keuangan. 

Di antara ketiga rasio yang dianalisis, Net Profit Margin (NPM) terbukti 
menjadi indikator yang paling stabil dan berpengaruh kuat terhadap harga saham 
bank di BEI. Temuan dari SLR menunjukkan bahwa 3 dari 4 studi yang relevan 
berpendapat bahwa NPM memberikan dampak positif yang signifikan, yang 
menunjukkan bahwa efisiensi lembaga keuangan dalam mengelola biaya dan 
menghasilkan laba bersih dianggap sebagai sinyal baik yang dapat meningkatkan 
potensi dividen serta memperkokoh nilai perusahaan. Selain itu, Return on Assets 
(ROA) juga menunjukkan adanya kecenderungan dampak positif yang cukup stabil, 
dengan 3 dari 5 penelitian relevan yang menyimpulkan dampak positif yang 
signifikan. Ini menunjukkan bahwa efisiensi bank dalam menggunakan aset untuk 
memperoleh laba dianggap sebagai sinyal yang positif dari sudut pandang investor, 
meskipun sensitivitasnya terhadap harga saham cenderung lebih rendah karena ROA 
biasanya bergerak dalam kisaran yang sempit. 

Di sisi lain, Return on Equity (ROE) menunjukkan hasil yang paling tidak 
konsisten dan bervariasi. Meskipun dalam teori ROE mencerminkan tingkat 
pengembalian investasi pemegang saham, beberapa penelitian menghasilkan temuan 
yang saling bertentangan, dengan sebagian studi menemukan dampak positif yang 
signifikan, sementara yang lainnya menunjukkan tidak ada pengaruh atau bahkan 
pengaruh negatif. Ketidakpastian ini dapat dijelaskan oleh kenyataan bahwa kenaikan 
ROE di sektor perbankan tidak selalu dikarenakan peningkatan laba operasional, 
tetapi dapat muncul akibat risiko yang lebih tinggi akibat penggunaan utang yang 
besar. Oleh karena itu, investor cenderung tidak menjadikan ROE sebagai patokan 
utama dalam membuat keputusan. 

Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa meski teori sinyal 
mengindikasikan bahwa rasio keuangan yang baik seharusnya memberikan sinyal 
positif kepada investor dan mendorong peningkatan harga saham, kenyataannya 
pergerakan nilai saham perbankan di BEI tidak selalu mencerminkan kinerja 
fundamental yang ada dalam rasio keuangan, yang terbukti dari fluktuasi signifikan 
pada harga saham bank-bank besar. Oleh karena itu, efisiensi laba bersih (NPM) 
dikenal sebagai sinyal keuangan yang paling dapat dipercaya dan menjadi indikator 
terkuat bagi investor dalam menilai performa bank di sektor perbankan Indonesia. 
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Hasil dari kajian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai panduan bagi investor dalam 
mengevaluasi kinerja bank dan membantu manajemen dalam merancang strategi 
finansial yang fokus pada peningkatan efisiensi laba bersih untuk membangun 
kepercayaan pasar. 
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