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Abstract 

 

This study aims to determine the effect of Dividend Payout Ratio (DPR) and 

Return On Asset (ROA) on Price to Book Value (PBV) at PT Bank Negara 

Indonesia (Persero) Tbk for the period 2012–2024, both partially and 

simultaneously. This study uses a quantitative method with a descriptive 

approach. The data used are secondary data obtained from the company's 

annual financial reports, with a purposive sampling technique based on 

specific criteria. Data analysis was conducted using multiple linear regression 

supplemented with descriptive statistical tests, classical assumption tests 

(normality, multicollinearity, heteroscedasticity, and autocorrelation), 

hypothesis tests (t-test and F-test), and the coefficient of determination (R²) 

using SPSS version 25 software. The t-test results indicate that DPR does not 

have a significant effect on PBV, with a calculated t-value of 0.800 and 

significance of 0.442 (> 0.05). Conversely, ROA has a significant positive effect 

on PBV, with a calculated t-value of 2.641 and significance of 0.025 (< 0.05). 

The F-test results indicate that DPR and ROA simultaneously have a significant 

effect on PBV, with a calculated F-value of 4.316 and significance of 0.045 (< 

0.05). The coefficient of determination value of 0.463 indicates that 46.3% of 

the variation in PBV can be explained by DPR and ROA, with the remainder 

influenced by factors outside the research model. This finding indicates that 

investors place greater emphasis on a company's profitability performance 

than on its dividend policy when assessing the company's value. 
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Abstrak 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return On Asset 

(ROA) terhadap Price to Book Value (PBV) pada PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk periode 2012–

2024, baik secara parsial maupun simultan. Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif dengan 

pendekatan deskriptif. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan 

tahunan perusahaan, dengan teknik pengambilan sampel purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. 

Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda yang dilengkapi dengan uji statistik deskriptif, 

uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi), uji hipotesis (uji t dan 

uji F), serta koefisien determinasi (R²) dengan bantuan perangkat lunak SPSS versi 25. Hasil uji t 

menunjukkan bahwa DPR tidak berpengaruh signifikan terhadap PBV, dengan nilai t hitung sebesar 0,800 

dan signifikansi 0,442 (> 0,05). Sebaliknya, ROA berpengaruh signifikan secara positif terhadap PBV, 

dengan nilai t hitung sebesar 2,641 dan signifikansi 0,025 (< 0,05). Hasil uji F menunjukkan bahwa secara 

simultan DPR dan ROA berpengaruh signifikan terhadap PBV, dengan nilai F hitung sebesar 4,316 dan 

signifikansi 0,045 (< 0,05). Nilai koefisien determinasi sebesar 0,463 menunjukkan bahwa 46,3% variasi 
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PBV dapat dijelaskan oleh DPR dan ROA, sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian. 

Temuan ini mengindikasikan bahwa investor lebih mempertimbangkan kinerja profitabilitas perusahaan 

dibandingkan kebijakan pembagian dividen dalam menilai nilai perusahaan 

 

Kata Kunci : Dividen Payout Ratio, Return On Asset, Price to Book Value 
 

PENDAHULUAN 

Laporan keuangan merupakan instrumen utama dalam menilai kinerja perusahaan. Melalui 

laporan ini, berbagai rasio keuangan dapat dihitung untuk mengevaluasi profitabilitas, efisiensi 

operasional, serta nilai pasar perusahaan. Penelitian ini secara khusus berfokus pada tiga rasio yaitu 

Dividend Payout Ratio (DPR), Return On Asset (ROA), dan Price to Book Value (PBV). Salah satu 

rasio pasar yang umum digunakan adalah Price to Book Value (PBV), yakni rasio antara harga pasar 

saham dengan nilai buku per saham, yang mencerminkan tingkat apresiasi pasar terhadap aset bersih 

perusahaan. Semakin besar nilai rasio PBV, semakin besar penilaian investor terhadap perusahaan 

dibandingkan dengan modal yang telah ditanamkan di dalamnya (Febriana, 2019). 

Selain PBV, indikator lain yang penting dalam menilai nilai dan kinerja perusahaan adalah 

Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return On Asset (ROA) yang mencerminkan kebijakan distribusi 

laba dan efisiensi penggunaan aset perusahaan. Dividend Payout Ratio (DPR) adalah rasio antara 

dividen yang dibayarkan sebuah perusahaan (dalam satu tahun buku) dibagi dengan keuntungan 

bersih perusahaan (net income), pada tahun buku tersebut. Perhitungan Laba setelah dikurangi pajak 

digunakan untuk menentukan jumlah dividen yang akan dibagikan kepada perusahaan yang telah 

menetapkan rasio Dividend Payout Ratio (Saerang & Lebelaha, 2016). Sedangkan Return On Assets 

(ROA) adalah untuk menghitung besarnya keuntungan bersih yang dapat dicapai perusahaan 

dengan menggunakan semua harta atau sumber daya yang dimiliknya. Semakin besar nilai ROA, 

semakin tinggi keuntungan yang diperoleh perusahaan, sehingga dapat meningkatkan minat 

investor untuk menanamkan modal pada perusahaan tersebut. Ketiga rasio ini dipilih karena 

mewakili aspek pasar (PBV), kebijakan distribusi laba (DPR), dan efisiensi operasional (ROA), 

sehingga sangat relevan dalam menilai persepsi investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan 

PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk, atau yang lebih dikenal dengan BNI, adalah salah 

satu bank BUMN terbesar di Indonesia yang memegang peranan krusial dalam sektor perbankan 

domestik. Sebagai bank komersial pertama yang didirikan setelah kemerdekaan, BNI terus 

berkembang dan beradaptasi dengan berbagai situasi ekonomi, baik di tingkat domestik maupun 

global. Selama periode 2012-2024, BNI mengalami fluktuasi signifikan dalam rasio DPR, ROA, 

dan PBV yang dipengaruhi oleh berbagai kondisi ekonomi. Sebelum pandemi, BNI mencatat 

pertumbuhan laba yang stabil dengan ROA tinggi dan PBV yang meningkat. Namun, pada 

perlambatan ekonomi global dan masa pandemi COVID-19, rasio-rasio tersebut menurun akibat 

tekanan pendapatan dan peningkatan risiko kredit. Seiring pemulihan ekonomi, BNI menunjukkan 

tren positif dalam ROA dan PBV, terutama melalui strategi digitalisasi dan kebijakan dividen yang 

konsisten sebagai bentuk komitmen terhadap pemegang saham 

Fenomena tersebut menunjukkan bahwa persepsi pasar terhadap rasio PBV perusahaan, yang 

mengindikasikan nilainya, dapat dipengaruhi oleh fluktuasi Dividend Payout Ratio dan Return On 

Asset. Dengan demikian, akan menarik guna melakukan penelitian selanjutnya tentang pengaruh 

DPR dan ROA terhadap PBV pada PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk periode 2012–2024. 

Berikut adalah data PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk Periode 2012-2024: 
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Berdasarkan tabel 1.1 diatas, menunjukan perkembangan Dividend Payout Ratio (DPR) PT 

Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk mengalami fluktuasi selama periode 2012 hingga 2024. Pada 

tahun 2012-2015 mengalami peningkatan dari 16,53% menjadi 29,49%, Pada tahun 2016, angka 

tersebut turun menjadi 19,87%, pada tahun 2017-2018 kembali meningkat menjadi 31,58%, pada 

tahun 2019 turun menjadi 24,20%, lalu melonjak tajam pada tahun 2020 menjadi 115,80%. Namun 

pada tahun 2021, terjadi penurunan drastis menjadi 7,47% dan pada tahun 2022-2024 kembali 

mengalami peningkatan dari 14,74% menjadi 48,25%. Berdasarkan data tersebut, pergerakan 

fluktuatif pada DPR periode 2012-2024 menunjukkan bahwa penurunan paling signifikan terjadi 

pada tahun 2021 sebesar 7,47%. 

Perkembangan Return On Asset (ROA) PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 

menunjukkan perubahan setiap tahunnya. Pada tahun 2012-2014 mengalami peningkatan dari 

2,11% menjadi 2,60%, pada tahun 2015 mengalami penurunan menjadi 1,80%, pada tahun 2016-

2017 mengalami peningkatan menjadi 1,94%, lalu pada tahun 2018-2020 mengalami penurunan 

dari 1,87% menjadi 0,37%, pada tahun 2021-2023 mengalami peningkatan menjadi 1,94%, dan 

pada tahun 2024 mengalami penurunan menjadi 1,92%. Berdasarkan data tersebut, fluktuasi Return 

On Asset (ROA) pada periode 2012-2024 menunjukkan bahwa ROA pada tahun terakhir masih 

tergolong stabil dan cukup baik, penurunan kecil tersebut menandakan sedikit pelemahan efisiensi 

dalam menghasilkan laba dari aset dibandingkan tahun sebelumnya. Semakin tinggi nilai ROA, 

semakin besar laba bersih yang diperoleh dari setiap rupiah yang diinvestasikan dalam seluruh aset 

perusahaan 

Perkembangan Price to Book Value (PBV) PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk 

mengalami fluktuasi selama periode 2012-2024. Pada tahun 2012-2013 mengalami penurunan dari 

1,59 kali menjadi 1,54 kali, pada tahun 2014 mengalami peningkatan menjadi 1,86 kali, pada tahun 

2015-2016 mengalami penurunan dari 1,19 kali menjadi 1,15 kali, pada tahun 2017 mengalami 

peningkatan menjadi 1,83 kali, pada tahun 2018-2021 mengalami penurunan dari 1,49 kali menjadi 

0,99 kali, pada tahun 2022-2023 mengalami peningkatan menjadi 1,29 kali, dan pada tahun 2024 

kembali menurun menjadi 0,97 kali. Berdasarkan data di atas pergerakan fluktuasi pada Price to 

Book Value (PBV) periode 2012-2024 menunjukkan bahwa nilainya berfluktuasi dari tahun ke 

tahun. Penurunan PBV pada tahun terakhir mencerminkan adanya persepsi pasar yang sedikit 

menurun terhadap nilai perusahaan dibandingkan dengan nilai bukunya. Hal ini dapat dipengaruhi 

oleh berbagai faktor, seperti kinerja keuangan, ekspektasi investor, serta kondisi pasar secara 

keseluruhan. Secara umum, semakin tinggi nilai Price to Book Value (PBV), semakin baik kinerja 

perusahaan dinilai oleh investor yang telah menanamkan modalnya di perusahaan tersebut 
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Fluktuasi tersebut menunjukkan bahwa nilai perusahaan, sebagimana tercermin dalam rasio 

PBV, sangat dipengaruhi oleh kebijakan internal seperti pembagian dividen dan efisiensi aset. 

Berdasarkan data diatas, Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan fluktuasi tajam, seperti 

peningkatan menjadi 115,80% pada tahun 2020, namun turun drastis menjadi 7,47% pada tahun 

2021. Return On Asset (ROA) juga mengalami dinamika, dari peningkatan stabil di awal periode 

menjadi penurunan tajam pada masa pandemi, lalu kembali membaik setelahnya. Price to Book 

Value (PBV) pun sempat turun hingga di bawah satu kali pada tahun 2021 dan kembali fluktuatif 

hingga tahun 2024. Hal ini menunjukkan bahwa nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh kebijakan 

dividen dan efisiensi aset 

Berdasarkan fenomena serta fluktuasi nilai perusahaan yang tercermin melalui rasio Price to 

Book Value (PBV) dan beberapa hasil penelitan sebelumnya mengenai variabel Dividen Payout 

Ratio dan Return On Asset tehadap Price to Book Value  telah memberikan hasil yang tidak 

konsisten, maka penting untuk memahami faktor-faktor internal yang berpotensi memengaruhinya. 

Sehingga, penelitian ini bertujuan untuk mengisi kesenjangan tersebut dengan fokus pada analisis 

pengaruh DPR dan ROA terhadap PBV pada BNI. 

 

Tinjauan Pustaka 

1. Lembaga Keuangan Bank 

Bank berasal dari bahasa Italia, banco yang berarti bangku. Bangku inilah yang 

dipergunakan oleh bankir untuk melayani kegiatan oprasionalnya kepada para nasabah. 

Menurut Kasmir (2016 : 3) Bank adalah lembaga keuangan yang kegiatan utamanya adalah 

menghimpun dana dari masyarakat dan menyalurkannya kembali dana tersebut ke masyarakat 

serta memberikan jasa bank lainnya (Ngurawan et al., 2021). 

2. Laporan Keuangan  
Menurut Standar Akuntansi Keuangan PSAK No. 1 (IAI:2004:04), laporan keuangan 

merupakan laporan berkala yang disusun sesuai dengan prinsip akuntansi yang berlaku umum yang 

merinci status keuangan individu, kelompok atau bisnis yang meliputi neraca, laporan laba rugi, laporan 

perubahan ekuitas, laporan arus kas, dan catatan atas laporan keuangan 
3. Analisis Rasio Keuangan  

Menurut James C Van Horne dalam Kasmir (2021:104) rasio keuangan merupakan 

indeks yang menghubungkan dua angka akuntansi dan diperoleh dengan membagi satu angka 

dengan angka lainnya. Dari hasil rasio ini akan terlihat kondisi kesehatan perusahaan yang 

bersangkutan 

4. Dividend Payout Ratio 

Menurut Irham Fahmi (2020:144) Dividen Payout Ratio (DPR) adalah rasio yang 

menunjukkan persentase dari laba bersih yang dibagikan kepada pemegang saham dalam 

bentuk dividen. DPR dihitung dengan membagi total dividen yang dibayarkan kepada saham 

dengan laba bersih perusahaan dalam periode yang sama 

5. Price to Book Value 

Menurut Erawati (2015) Price to Book Value (PBV) merupakan gambaran seberapa 

besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan. Semakin tinggi nilai rasio PBV 

semakin tinggi penilaian investor dibandingkan dengan dana yang ditanamkan dalam 

perusahaan tersebut, sehingga semakin besar pula peluang para investor untuk membeli saham 

perusahaan (Oktrima, 2017). 
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METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan metode pendekatan secara deskriptif kuantitatif. Menurut 

Sugiyono (2023:16) metode penelitian kuantitatif dapat diartikan sebagai metode penelitian yang 

berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel 

tertentu, pengumpulan data menggunakan instrumen penelitian, analisis data bersifat 

kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

1. Uji Asumsi Klasik 

a. Uji Normalitas 

 
Berdasarkan Tabel 4.5, hasil uji Kolmogorov-Smirnov menunjukkan bahwa data 

berdistribusi secara normal. Hal ini dapat dilihat dari tingkat signifikansi sebesar 0,200 dan 

nilainya di atas 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi normal atau konsisten 

dengan uji grafik Histogram dan Normal P-Plot 
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b. U lji Mu lltikolinelaritas 

 
Berdasarkan tabel 4.6 hasil uji Multikolinieritas diatas diketahui bahwa masing-masing 

variabel bebas memiliki nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. Dapat dilihat pada variabel 

DPR dan ROA memiliki nilai tolerance sebesar 0,556 dan nilai VIF sebesar 1.798. Hal ini 

menunjukkan bahwa model regresi dalam penelitian ini tidak terjadi multikolenieritas. 

 

c. Uji Heteroskedastisitas  

 
Berdasarkan gambar 4.7 diatas, dapat disimpulkan bahwa titik-titik menyebar secara acak 

dan merata diatas dan dibawah garis nol dan tidak membentuk pola tertentu, hal ini 

menunjukkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas. Maka model regresi layer digunakan 

untuk memprediksi tingkat Price to Book Value (PBV) berdasarkan variabel bebasnya 

 

d. Uji Autokorelasi  
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Berdasarkan Tabel 4.7, maka dapat dilihat bahwa nilai Durbin-Watson sebesar 1,623 

dengan menggunakan signifikansi 0,05 dan jumlah data (n) = 13, serta k=2 (k adalah jumlah 

variable independent) diperoleh nilai  dL = 0,8612 dan dU = 1,5621. Syarat jika tidak terjadi 

gejala autokorelasi adalah nilai dU<DW<4-dU. Hasil uji autokorelasi dalam penelitian ini 

yaitu (1,5621<1,623 <(4-,15621)) = (1,5621<1,623<4-2,4379). Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi. 

 

2. Analisis Regresi Linear Berganda  

 
a. Nilai konstanta (α) sebesar 0,419 dan bernilai positif. Nilai ini menunjukkan bahwa jika 

DPR dan ROA tetap konstan, maka PBV adalah 0,419 

b. Nilai koefisien variabel Dividend Payout Ratio (DPR) sebesar 0,003 menyatakan bahwa 

ada hubungan positif namun tidak signifikan secara statistik antara Dividend Payout Ratio 

(DPR) dengan Price to Book Value (PBV), karena nilai signifikansi (p-value) sebesar 0,442 

(>0,05). Artinya semakin naik Dividend Payout Ratio maka Price to Book Value akan 

meningkat sebesar 0,003 

c. Nilai koefisien variabel Return On Asset (ROA) sebesar 0,455 menyatakan bahwa ada 

hubungan positif dan signifikan antara Return On Asset dengan Price to Book Value, karena 

nilai signifikansi (p-value) sebesar 0,025 (<0,05). Artinya jika Return On Asset perusahaan 

mengalami peningkatan maka Price to Book Value akan naik sebesar 0,455%. 

 

3. Pengujian Hipotesis  

 
a. Hasil Uji T variabel Dividend Payout Ratio menghasilkan nilai Thitung 0,800 < Ttabel 

2,228 dan nilai signifikan 0,442 > 0,05 yang menunjukkan bahwa H1 ditolak. Dengan 
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demikian dapat disimpulkan bahwa variabel Dividend Payout Ratio tidak berpengaruh 

signifikan terhadap Price to Book Value 

b. Hasil Uji T variabel Return On Asset menghasilkan nilai Thitung 2,641 > Ttabel 2,228 dan 

nilai signifikan 0,025 < 0,05 yang menunjukkan bahwa H2 diterima. Dengan demikian 

dapat disimpulkan bahwa variabel Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap Price 

to Book Value 

 
Berdasarkan tabel 4.12 menunjukkan hasil secara simultan (bersamaan) hasil uji F antara 

variabel X1 (DPR) dan X2 (ROA) terhadap variabel Y (PBV) menunjukkan nilai fhitung 

sebesar 4,316 dengan tingkat kepercayaan 95% dan a = 5%. Dengan fhitung 4,316 > ftable 4,10 

dan diperoleh nilai signifikan 0,045 dengan tingkat signifikansi 5% (α = 0,05) maka H3 

diterima. Dapat disimpulkan bahwa variabel Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return On 

Assets (ROA) secara simultan berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value (PBV). 

 

4. Koefisien Determinasi (R²) 

 
Berdasarkan tabel 4.13 Uji koefisien determinasi dapat dilihat dari nilai R Square yang 

menunjukkan angka sebesar 0,463 yang berarti bahwa pengaruh variabel X1 DPR dan X2 ROA 

terhadap PBV memberikan sumbangan/kontribusi sebesar 46,3% sedangkan sisanya sebesar 

53,7% (100% - 46,3%) dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak dimasukan dalam model 

regresi ini, seperti Debt to Equity Ratio (DER), Earning per Share (EPS), Net Profit Margin 

(NPM), dan faktor eksternal lainnya seperti kondisi ekonomi makro, stabilitas politik, dan 

kebijakan pemerintahan. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,356 mununjukan bahwa model ini 

cukup baik dalam menjelaskan hubungan antara variabel-variabel yang diteliti. 

 

KESIMPULAN 

Berdasarkan pembahasan dan hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai pengaruh 

Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return On Asset (ROA) terhadap Price to Book Value (PBV) 

pada PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk periode 2012-2024, maka dapat diambil kesimpulan 

sebagai berikut: 
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1. Dividend Payout Ratio (DPR) secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Price to 

Book Value (PBV). Hal ini mengindikasikan bahwa kenaikan dalam proporsi pembagian 

dividen belum tentu memberikan pengaruh langsung terhadap valuasi perusahaan yang 

direpresentasikan melalui rasio PBV 

2. Return On Asset (ROA) secara parsial berpengaruh signifikan terhadap Price to Book Value 

(PBV). Temuan ini mengindikasikan bahwa profitabilitas perusahaan yang tercermin dari ROA 

menjadi salah satu pertimbangan utama investor dalam menilai nilai perusahaan, Meskipun 

penilaian tersebut tetap mempertimbangkan faktor-faktor lain 

3. Secara simultan, Dividend Payout Ratio dan Return On Asset berpengaruh signifikan terhadap 

Price to Book Value. Hasil ini membuktikan bahwa kedua indikator finansial tersebut, apabila 

dikombinasikan mampu membentuk persepsi investor mengenai nilai perusahaan dan 

mempengaruhi keputusan investasi mereka. 
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