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ABSTRAK

Perkembangan pasar modal mendorong perbankan
syariah di Indonesia untuk memahami faktor-faktor yang
mempengaruhi harga saham, termasuk faktor fundamental dan
risiko sistemik. mengeksplorasi bagaimana faktor-faktor
fundamental dan risiko sistemik memengaruhi harga saham
bank syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
antara tahun 2021 hingga 2024. Faktor-faktor yang dianalisis
mencakup Non-Performing Financing (NPF), Return on
Equity (ROE), Financing to Deposit Ratio (FDR), total aset,
Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Operating Margin
(NOM), serta risiko sistemik yang diukur menggunakan Beta
dari Capital Asset Pricing Model (CAPM). Dengan
menggunakan metode analisis regresi data panel di E-views
13, penelitian ini menguji sejauh mana hubungan antara
faktor-faktor tersebut berpengaruh terhadap harga saham.
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa pengaruh Non-
Performing Financing (NPF) terhadap harga saham perbankan
syariah justru positif, meskipun umumnya NPF tinggi
dianggap negatif. Hal ini disebabkan oleh peningkatan
transparansi bank dalam mengelola pembiayaan bermasalah,
yang meningkatkan kepercayaan investor jika NPF masih
terhitung sehat. Sementara itu, Return on Equity (ROE)
berpengaruh negatif terhadap harga saham, Peningkatan ROE
yang berfluktuasi selama periode penelitian menyebabkan
investor merespons secara negatif karena tingkat profitabilitas
perusahaan dinilai kurang stabil, sehingga berdampak pada
penurunan harga saham. Total Aset dan Capital Adequacy
Ratio (CAR) berpengaruh positif terhadap harga saham,
mencerminkan stabilitas dan kekuatan bank. Financing to
Deposit Ratio (FDR) tidak berpengaruh signifikan terhadap
harga saham, sementara risiko sistemik (Beta) juga tidak

XXiv



signifikan, dengan investor lebih memperhatikan faktor
internal bank. Temuan ini memberikan wawasan penting bagi
investor dan manajemen bank syariah dalam pengambilan
keputusan investasi dan kebijakan yang mendukung
pertumbuhan yang stabil.

Kata Kunci : Faktor Fundamental, Non-Performing
Financing (NPF), Return on Equity (ROE), Financing to
Deposit Ratio (FDR), Total Aset, Capital Adequacy Ratio
(CAR), Net Operating Margin (NOM), Risiko Sistemik
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ABSTRACT

The development of the capital market has encouraged
Islamic banking in Indonesia to understand the factors
influencing stock prices, including fundamental factors and
systemic risk. This study explores how fundamental factors and
systemic risk affect the stock prices of Islamic banks listed on
the Indonesia Stock Exchange (IDX) from 2021 to 2024. The
analyzed factors include Non-Performing Financing (NPF),
Return on Equity (ROE), Financing to Deposit Ratio (FDR),
total assets, Capital Adequacy Ratio (CAR), Net Operating
Margin (NOM), and systemic risk measured using Beta from
the Capital Asset Pricing Model (CAPM). Using panel data
regression analysis in E-Views 13, the study examines the
extent to which these factors impact stock prices. The results
indicate that NPF positively affects Islamic bank stock prices,
contrary to the usual perception that high NPF is negative.
This is attributed to improved transparency in managing
problematic financing, which boosts investor confidence when
NPF remains at a healthy level. In contrast, ROE has a
negative effect on stock prices, as fluctuating ROE during the
study period led investors to perceive profitability as unstable,
causing stock prices to decline. Total assets and CAR
positively influence stock prices, reflecting the bank’s stability
and strength. FDR and systemic risk (Beta) are found to be
insignificant, suggesting that investors pay more attention to
internal bank factors. These findings provide important
insights for investors and Islamic bank management in making
investment decisions and policies that support stable growth.

Keywords:  Fundamental  Factors, @ Non-Performing
Financing (NPF), Return on Equity (ROE), Financing to
Deposit Ratio (FDR), Total Assets, Capital Adequacy Ratio
(CAR), Net Operating Margin (NOM), Systemic Risk
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pasar modal di Indonesia memainkan peran yang
sangat penting dalam perekonomian nasional, menjadi salah
satu saluran utama bagi perusahaan untuk mengakses dana
serta bagi investor untuk mendapatkan dananya dalam
berbagai instrument investasi. Sebagai bagian integral dari
sistem keuangan negara, pasar modal memberikan peluang
bagi perusahaan untuk berkembang dan berinovasi (Kemala et
al., 2024), salah satu perusahaan perbankan syariah yang
sekarang mulai berkembang di Indonesia .

Meningkatnya perkembangan sektor perbankan
syariah di Indonesia, pasar modal juga semakin menunjukkan
perhatian terhadap saham-saham bank syariah yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Saham perbankan syariah
menawarkan peluang investasi yang menarik, terutama bagi
investor yang menginginkan produk yang sesuai dengan
prinsip-prinsip syariah. Investasi di saham bank syariah tidak
hanya dapat memberikan keuntungan finansial, tetapi juga
memberikan kesempatan bagi investor untuk berkontribusi
pada sistem keuangan yang lebih adil dan beretika (Fitri et al,
2025).

Pentingnya investasi pada saham perbankan syariah

tidak hanya terletak pada potensi keuntungan, tetapi juga pada
1



dampak positifnya terhadap perekonomian. Dengan memilih
untuk berinvestasi pada bank syariah, investor turut
mendukung pengembangan sektor ekonomi yang lebih
berkelanjutan dan inklusif. Investasi dalam saham bank
syariah juga memberikan alternatif bagi masyarakat yang ingin
menghindari instrumen investasi yang berisiko tinggi dan
tidak sesuai dengan prinsip-prinsip Islam, seperti spekulasi
dan riba. Oleh karena itu, saham-saham yang diterbitkan oleh
bank-bank syariah besar seperti Bank Syariah Indonesia
(BRIS), Bank Panin Dubai Syariah (PNBS), Bank BTPN
Syariah (BTPS), dan Bank Aladin Syariah (BANK). Saham —
saham perbankan syariah ini semakin menarik perhatian para
investor, baik domestik maupun internasional, sebagai
instrumen yang memberikan peluang keuntungan yang stabil
dan sejalan dengan nilai-nilai syariah.

Pasar modal syariah telah menjadi bagian integral dari
perekonomian global, menyediakan alternatif investasi yang
sesuai dengan prinsip-prinsip Islam. Saham perbankan
syariah, sebagai instrumen utama dalam pasar modal syariah,
mencerminkan kinerja dan prospek bank-bank yang beroperasi
berdasarkan prinsip-prinsip syariah. Perkembangan saham
syariah di Indonesia menunjukkan potensi besar dalam
mendukung perekonomian nasional, meskipun tantangan
seperti literasi keuangan syariah dan keterbatasan akses masih

perlu diatasi (Hikmah et al., 2025).



Salah satu contoh konkret dari saham perbankan
syariah adalah Bank Syariah Indonesia (BSI), yang merupakan
hasil merger dari beberapa bank syariah milik negara. BSI
terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan menjadi salah satu
pemain utama dalam sektor perbankan syariah di Indonesia.

Perkembangan saham perbankan syariah ini tidak
hanya mencerminkan pertumbuhan sektor perbankan syariah,
tetapi juga menunjukkan adanya minat yang meningkat dari
investor terhadap investasi yang sesuai dengan prinsip-prinsip
syariah. Namun, untuk memahami lebih dalam mengenai
faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja saham perbankan
syariah, perlu dilakukan kajian lebih lanjut mengenai berbagai
aspek yang dapat mempengaruhi pergerakan saham tersebut.

Sebagai langkah awal, penting untuk mengidentifikasi
faktor-faktor yang dapat mempengaruhi Kkinerja saham
perbankan syariah, seperti kondisi ekonomi makro, kebijakan
moneter, dan faktor internal bank itu sendiri. Dengan
pemahaman yang lebih mendalam mengenai faktor-faktor
tersebut, diharapkan dapat diperoleh wawasan yang lebih
komprehensif mengenai dinamika pasar saham perbankan
syariah dan kontribusinya terhadap perekonomian nasional.

Analisis fundamental dalam konteks perbankan syariah
melibatkan evaluasi faktor-faktor internal bank, seperti kinerja
keuangan, kualitas aset, dan kepatuhan terhadap prinsip-

prinsip syariah (Yuniar et al., 2024). Variabel-variabel seperti



pendapatan bagi hasil, margin keuntungan, dan rasio keuangan
syariah digunakan untuk menilai nilai intrinsik saham
perbankan  syariah. Investor menggunakan analisis
fundamental untuk mengidentifikasi saham perbankan syariah
yang undervalued atau overvalued, sehingga dapat membuat
keputusan investasi yang sesuai dengan prinsip-prinsip syariah
(Fadhillah et al., 2025).

Namun, investasi saham selalu membawa risiko. Harga
saham perbankan syariah dapat berfluktuasi karena berbagai
faktor, baik internal maupun eksternal. Faktor fundamental
seperti Non-Performing Financing (NPF), Return on
Equity (ROE), Financing to Deposit Ratio (FDR), total
aset, Capital Adequacy Ratio (CAR), dan Net Operating
Margin (NOM) merupakan indikator kinerja keuangan yang
mencerminkan kondisi internal perusahaan.

Non-Performing  Financing (NPF), NPF  dapat
menunjukkan seberapa baik kemampuan bank dalam menarik
kembali dana yang telah disalurkan kepada nasabah melalui
aktivitas pembiayaan, yang menjadi sumber likuiditas bank
(Sri Ariani et al., 2019). Semakin rendah nilai NPF pada suatu
bank, semakin besar kemampuannya untuk menghasilkan
keuntungan, Return on Equity (ROE) memiliki pengaruh
positif yang signifikan terhadap harga saham perbankan
syariah. ROE menggambarkan sejauh mana bank dapat

menghasilkan laba dari modal yang disuntikkan oleh



pemegang saham. Keduanya adalah indikator kinerja
keuangan yang sangat diperhatikan oleh investor dalam
membuat keputusan investasi.

Jika hasil pengukurannya jauh melebihi target atau
batas yang ditentukan, hal ini bisa menandakan bahwa bank
berisiko mengalami kesulitan likuiditas, yang pada gilirannya
dapat memberikan tekanan pada pendapatan bank (Sri Ariani
et al., 2019), Capital Adequacy Ratio(CAR) adalah salah satu
rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur tingkat
kecukupan modal atau ketersediaan modal suatu bank.
CAR merupakan rasio antara modal inti (core capital)
dengan total aset risiko bank. Modal inti (core capital) adalah
modal yang tersedia bagi bank untuk menanggung kerugian
yang mungkin terjadi dalam operasi bank, termasuk
modal yang disetor dan laba yang ditahan. Sedangkan aset
risiko bank adalah jumlah aset yang dikelola oleh bank
yang dapat menimbulkan risiko kredit, risiko pasar, dan
risiko operasional (Budianto et al., 2023), Net Operating
Margin (NOM) adalah rasio keuangan yang mengukur
efisiensi perusahaan dalam menghasilkan pendapatan dari
operasi bisnis utamanya. Dalam konteks perbankan, NOM
mengukur  kemampuan bank dalam  menghasilkan
pendapatan operasional (seperti bunga dan fee-based income)

setelah dikurangi dengan biaya operasional (seperti gaji



karyawan, biaya sewa, dan biaya administrasi (Budianto et
al., 2023)

Selain itu, risiko sistemik yang diukur dengan Capital
Asset Pricing Model (CAPM) juga berperan penting dalam
memengaruhi harga saham. Risiko sistemik mencerminkan
risiko pasar secara keseluruhan yang tidak dapat dihilangkan
melalui diversifikasi. Pada Penelitian (Imanda Safa et al.,
2025) menunjukan bahwa Resiko sistematis ini berpengaruh
positif terhadap perbankan.

Meskipun perkembangan perbankan syariah di
Indonesia menunjukkan tren positif, harga saham bank-bank
syariah justru mengalami fluktuasi yang cukup signifikan
selama periode 2021-2024. Beberapa di antaranya tidak selalu
sejalan dengan kinerja fundamental bank tersebut. Kondisi ini
menunjukkan adanya dinamika pasar yang kompleks dan
perlunya pemahaman lebih mendalam mengenai factor-faktor
yang memengaruhi pergerakan harga saham perbankan
syariah. (Pratomo et al., 2021) menemukan bahwa pandemi
COVID-19 memberikan  dampak  negatif  terhadap
pertumbuhan aset, pembiayaan, dan laba perbankan syariah .
Kebijakan pemerintah dan regulator dalam mengatasi dampak
pandemi, serta pemulihan ekonomi yang terjadi setelahnya,
turut memengaruhi kinerja keuangan dan harga saham

perbankan syariah.



Penelitian terdahulu umumnya hanya menyoroti faktor
fundamental tanpa mempertimbangkan risiko sistemik, atau
dilakukan pada periode sebelum pandemi COVID-19.
Padahal, perubahan struktur ekonomi pasca pandemi
berpotensi mengubah hubungan antara kinerja keuangan dan
harga saham. Oleh karena itu, penelitian ini penting untuk
melihat bagaimana kedua faktor tersebut berperan dalam
konteks perbankan syariah pasca-2021. Beberapa penelitian
sebelumnya telah mengkaji pengaruh faktor fundamental dan
risiko sistemik terhadap harga saham perbankan. Namun,
penelitian dengan fokus pada perbankan syariah di Indonesia
pada periode 2021-2024 masih terbatas. Selain itu, penelitian
(Rahma et al., 2025) menunjukkan bahwa perbankan syariah
memiliki  kinerja yang berbeda dengan perbankan
konvensional, sehingga perlu dilakukan penelitian khusus
untuk memahami faktor-faktor yang memengaruhi harga
saham perbankan syariah. (Basith et al., 2025) juga
menekankan pentingnya penyesuaian CAPM  dengan
karakteristik pasar modal syariah dalam pengukuran risiko
sistemik

Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh faktor fundamental (NPF, ROE, FDR,
Total Asset, CAR, dan NOM) dan risiko sistemik yang
menggunakan CAPM terhadap harga saham perbankan



syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode 2021-2024.

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
bagi investor, manajemen perbankan syariah, dan regulator
dalam memahami faktor-faktor yang memengaruhi harga
saham perbankan syariah. Bagi investor, penelitian ini dapat
menjadi bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
investasi. Bagi manajemen perbankan syariah, penelitian ini
dapat memberikan informasi mengenai faktor-faktor yang
perlu diperhatikan untuk meningkatkan kinerja keuangan dan
nilai perusahaan. Bagi regulator, penelitian ini dapat
memberikan masukan dalam perumusan kebijakan yang
mendukung pengembangan perbankan syariah yang stabil dan

berkelanjutan.

. Rumusan Masalah

1. Apakah NPF berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-2024

2. Apakah ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-2024

3. Apakah FDR berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-2024

4. Apakah Total Asset berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode
2021-2024



Apakah CAR berpengaruh signifikan terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-2024
Apakah NOM berpengaruh signifikan terhadap harga
saham perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode
2021-2024

. Apakah risiko sistemik berpengaruh signifikan terhadap

harga saham perbankan syariah yang terdaftar di BEI
periode 2021-2024

. Tujuan Penelitian

1.

Untuk menganalisis pengaruh NPF terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-
2024.
Untuk menganalisis pengaruh ROE terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-
2024.

. Untuk menganalisis pengaruh FDR terhadap harga saham

perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-
2024.

Untuk menganalisis pengaruh Total Asset terhadap harga
saham perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode
2021-2024.

Untuk menganalisis pengaruh CAR terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-
2024.
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6. Untuk menganalisis pengaruh NOM terhadap harga saham
perbankan syariah yang terdaftar di BEI periode 2021-
2024.

7. Untuk menganalisis pengaruh risiko sistemik terhadap
harga saham perbankan syariah yang terdaftar di BEI
periode 2021-2024.

D. Manfaat Penelitian

1. Bagi Investor: Memberikan informasi mengenai faktor-
faktor yang memengaruhi harga saham perbankan syariah
sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan
investasi.

2. Bagi Manajemen Perbankan Syariah: Memberikan
informasi mengenai faktor-faktor yang perlu diperhatikan
untuk meningkatkan kinerja keuangan dan nilai
perusahaan.

3. Bagi Regulator: Memberikan masukan dalam perumusan
kebijakan yang mendukung pengembangan perbankan
syariah yang stabil dan berkelanjutan.

4. Bagi Peneliti Selanjutnya: Menjadi referensi dan bahan
kajian untuk penelitian selanjutnya mengenai topik yang

serupa.
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E. Sistematika Penulisan
BAB 1: PENDAHULUAN
Bab ini menyajikan uraian mengenai latar belakang
permasalahan yang melandasi dilaksanakannya penelitian,
serta menjelaskan urgensi dan relevansi topik yang diangkat.
Selanjutnya, dirumuskan permasalahan utama yang menjadi
fokus kajian dalam penelitian ini. Bab ini juga memuat
penjelasan mengenai tujuan yang ingin dicapai serta manfaat
yang diharapkan, baik bagi peneliti secara akademis maupun
bagi lembaga atau instansi terkait. Di bagian akhir, dipaparkan
sistematika penulisan skripsi, yang memberikan gambaran
singkat mengenai isi dan cakupan dari masing-masing bab
dalam penelitian ini.
BAB 2: LANDASAN TEORI
Bab ini memuat empat pokok pembahasan utama, yaitu
landasan teort, tinjauan pustaka, pengembangan hipotesis, dan
kerangka berpikir. Pada bagian landasan teori dibahas berbagai
teori yang relevan dan menjadi dasar konseptual dalam
penelitian. Selanjutnya, bagian tinjauan pustaka mengulas
hasil-hasil penelitian terdahulu yang berkaitan, serta
menunjukkan posisi dan perbedaan penelitian ini
dibandingkan dengan studi sebelumnya. Kemudian, kerangka
berpikir disusun untuk menggambarkan alur logis dan model
konseptual dari hubungan antar variabel dalam penelitian ini.

Terakhir, pengembangan hipotesis dilakukan dengan
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merumuskan dugaan sementara yang didasarkan pada teori-
teori dan temuan empiris sebelumnya.

BAB 3: METODOLOGI PENELITIAN

Bab ini menguraikan secara komprehensif metode penelitian
yang digunakan dalam studi ini. Di dalamnya dijelaskan jenis
pendekatan penelitian yang dipilih, serta perancangan desain
penelitian yang diterapkan. Selain itu, dibahas pula lokasi
penelitian, karakteristik populasi dan teknik pengambilan
sampel, metode pengumpulan data, definisi operasional
masing-masing variabel, serta teknik analisis data yang
digunakan untuk menguji hipotesis dan menjawab rumusan
masalah.

BAB 4: HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan gambaran mengenai objek penelitian,
disertai hasil analisis data dan pembahasan atas temuan yang
diperoleh selama proses penelitian. Penjabaran dilakukan
berdasarkan hasil olahan data yang dianalisis menggunakan
alat atau metode yang telah ditetapkan sebelumnya. Dalam
bagian pembahasan, hasil penelitian dibandingkan dengan
temuan studi sebelumnya maupun teori-teori yang menjadi
landasan pengembangan hipotesis, untuk melihat sejauh mana
hasil yang diperoleh mendukung atau justru menyimpang dari
referensi yang ada. Selain itu, dibahas pula implikasi dari

temuan penelitian terhadap konteks teoritis maupun praktis.
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BAB 5: KESIMPULAN DAN SARAN

Bab terakhir dalam penelitian ini memuat bagian kesimpulan,
implikasi, keterbatasan, dan saran. Bagian kesimpulan
menyajikan ringkasan hasil temuan berdasarkan pengujian
hipotesis dan pembahasan yang telah dilakukan sebelumnya.
Selanjutnya, bagian implikasi menguraikan dampak 14 atau
kontribusi yang dihasilkan dari penelitian, baik dalam aspek
teoritis maupun praktis. Keterbatasan penelitian menjelaskan
berbagai kendala atau kekurangan yang ditemui selama proses
penelitian, yang dapat memengaruhi generalisasi hasil.
Adapun pada bagian saran, disampaikan rekomendasi yang
ditujukan untuk penelitian selanjutnya maupun untuk

penerapan hasil penelitian dalam konteks praktis.



BAB YV
KESIMPULAN DAN SARAN

A. Kesimpulan

1. Pengaruh Non-Performing Financing (NPF) terhadap
Harga Saham: Hasil penelitian menunjukkan bahwa NPF
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham
perbankan syariah. Temuan ini mengindikasikan bahwa
peningkatan NPF, yang biasanya dianggap sebagai
indikator pembiayaan bermasalah, dipersepsikan pasar
sebagai sinyal positif, kemungkinan karena investor
menganggap bahwa perbankan syariah mampu mengelola
risiko dengan baik meskipun ada pembiayaan bermasalah
sehingga membuat harga saham perbankan syariah
meningkat.

2. Pengaruh Return on Equity (ROE) terhadap Harga Saham:
Penelitian ini menunjukkan bahwa ROE berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap harga saham. Temuan ini
bertentangan dengan hipotesis awal dan teori yang
menganggap ROE sebagai sinyal positif. Penurunan harga
saham dapat terjadi karena tingginya ROE dalam penelitian
ini mungkin dicapai melalui penggunaan leverage yang
tinggi atau pengurangan ekuitas, yang justru dianggap
meningkatkan risiko finansial dan ketidakstabilan

keuangan oleh investor.

116
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. Pengaruh Financing to Deposit Ratio (FDR) terhadap
Harga Saham: FDR tidak terbukti berpengaruh signifikan
terhadap harga saham perbankan syariah. Dengan
demikian, rasio likuiditas ini bukan merupakan faktor
penentu utama dalam pembentukan harga saham pada
periode penelitian.

. Pengaruh Total Aset terhadap Harga Saham: Total Aset
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.
Perusahaan dengan ukuran aset yang lebih besar dinilai
lebih stabil dan memiliki prospek pertumbuhan yang baik,
sehingga menarik minat investor dan mendorong kenaikan
harga saham.

. Pengaruh Capital Adequacy Ratio (CAR) terhadap Harga
Saham: CAR berpengaruh positif dan signifikan terhadap
harga saham. Kecukupan modal yang tinggi memberikan
sinyal positif kepada pasar mengenai kekuatan finansial dan
kemampuan bank dalam menyerap risiko, sehingga
meningkatkan kepercayaan investor dan harga saham.

. Pengaruh Net Operating Margin (NOM) terhadap Harga
Saham: NOM berpengaruh positif dan sangat signifikan
terhadap harga saham. Efisiensi operasional dan
kemampuan menghasilkan laba dari aktivitas inti
merupakan faktor kunci yang paling kuat memengaruhi

penilaian investor terhadap harga saham perbankan syariah.
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7. Pengaruh Risiko Sistemik (Beta) terhadap Harga Saham:
Risiko sistemik yang diukur dengan Beta tidak berpengaruh
signifikan  terhadap harga saham. Temuan ini
mengindikasikan bahwa pergerakan harga saham
perbankan syariah lebih banyak ditentukan oleh faktor
fundamental spesifik perusahaan daripada fluktuasi atau
risiko pasar secara keseluruhan.

Secara keseluruhan, model penelitian ini memiliki
kekuatan penjelas yang sangat tinggi (Adjusted R-squared
92,25%). Variabel fundamental, khususnya NOM, Total
Aset, CAR, dan NPF, terbukti menjadi determinan
signifikan harga saham perbankan syariah di BEI periode
2021-2024. Sementara itu, ROE menunjukkan pengaruh
yang tidak sesuai ekspektasi teoritis, dan FDR serta Risiko
Sistemik (Beta) tidak memberikan pengaruh yang

signifikan.

B. Saran
Berdasarkan temuan penelitian dan manfaat yang
diharapkan, berikut adalah saran yang dapat diberikan:
1. Bagi Investor
a. Prioritaskan Indikator yang Terbukti
Signifikan: Dalam mengambil keputusan investasi
saham perbankan syariah, investor disarankan untuk
lebih memperhatikan faktor-faktor yang terbukti
berpengaruh signifikan, yaitu Net Operating Margin
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(NOM), Total Aset, dan Capital Adequacy Ratio
(CAR), Indikator-indikator ini mencerminkan efisiensi
operasional, stabilitas perusahaan, kekuatan modal,
dan kualitas aset yang secara langsung memengaruhi
valuasi saham.

Lakukan Analisis menyeluruh : Hindari bergantung
hanya pada satu rasio, seperti ROE, karena penelitian
ini menunjukkan bahwa ROE dapat memberikan sinyal
yang tidak sesuai ekspektasi. Lakukan analisis
komprehensif dengan mempertimbangkan kombinasi
faktor fundamental dan konteks kinerja bank secara
menyeluruh.

Perhatikan Kualitas Pembiayaan: Meskipun NPF
berpengaruh positif, investor disarankan untuk tetap
memantau tren NPF secara berkala. Meningkatnya
NPF, meskipun memberikan dampak positif pada harga
saham, tetap perlu diperhatikan sebagai indikator
kesehatan pembiayaan jangka panjang yang dapat
mempengaruhi stabilitas bank.

Manfaatkan Informasi sebagai Bahan
Pertimbangan: Hasil penelitian ini dapat dijadikan
salah satu referensi dalam menyusun kriteria seleksi
saham perbankan syariah, dengan menekankan
pentingnya efisiensi operasional (NOM) dan kesehatan

modal (CAR).
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2. Bagi Manajemen Perbankan Syariah

a.

Tingkatkan Fokus pada Efisiensi Operasional
(NOM): Mengingat NOM merupakan penggerak
utama harga saham, manajemen harus berupaya
mengoptimalkan  pendapatan  operasional  dan
mengelola biaya operasional secara efektif. Inovasi
produk dan digitalisasi layanan dapat diarahkan untuk
meningkatkan margin operasional.

Pertahankan Disiplin dalam Pengelolaan Risiko
Kredit: Meskipun NPF berpengaruh positif terhadap
harga saham, manajemen tetap perlu menjaga agar
rasio NPF tidak meningkat secara signifikan.
Pembiayaan bermasalah yang terlalu tinggi dapat
berisiko terhadap kualitas aset jangka panjang,
meskipun memberi dampak positif pada harga saham
dalam jangka pendek.

Komunikasikan = Kekuatan Fundamental secara
Proaktif: Mengingat Total Aset dan CAR berpengaruh
positif, manajemen dapat lebih agresif dalam
mengkomunikasikan pertumbuhan aset yang sehat dan
kebijakan modal yang konservatif kepada publik dan
investor.  Transparansi ini  dapat membantu
meningkatkan penilaian pasar.

Evaluasi Strategi Mencapai ROE: Temuan bahwa ROE

berpengaruh negatif memerlukan evaluasi internal.



121

Manajemen harus menilai apakah peningkatan ROE
selama ini didorong oleh praktik yang berisiko (seperti
leverage berlebihan) dan mempertimbangkan untuk
beralih ke strategi pertumbuhan yang Ilebih
berkelanjutan dan transparan.

e. Jadikan  Temuan  Penelitian  sebagai  Peta
Strategi: Faktor-faktor yang terbukti signifikan dalam
penelitian ini (NOM, Total Aset, CAR, NPF) dapat
dijadikan tambahan dalam perencanaan strategis dan
pengukuran kinerja, guna meningkatkan nilai
perusahaan dan daya tarik saham di pasar modal.

Dengan menerapkan saran-saran di atas, diharapkan baik
investor maupun manajemen perbankan syariah dapat
membuat keputusan yang lebih tepat dan informatif, yang pada
gilirannya akan mendukung pengembangan pasar modal

syariah yang lebih stabil dan transparan.
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