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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of tax rates, earnings per share and dividend policy 

on stock prices with moderating business risk (empirical study of technology and digital 

companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2022). This type of research uses 

quantitative research methods which are associative in nature used to answer the 

formulation of research problems. In addition, the data uses annual financial reports 

obtained from the site www.idx.com. The number of samples used in this study were 11 

companies out of 34 companies obtained using purposive sampling technique. The data 

analysis technique was carried out using multiple linear regression analysis using SPSS 

software version 24. The results showed that tax rates, earnings per share and dividend 

policy simultaneously affect stock prices. However, partially, tax rates have no effect on 

stock prices, while earning per share has a positive and significant effect on stock prices 

and dividend policy has a negative and significant effect on stock prices. Then this study 

also found that business risk can strengthen the relationship between tax rates on stock 

prices, but does not strengthen the relationship between earning per share and dividend 

policy on stock prices. 
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PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan mempunyai tujuan supaya bisa berkembang dan bertumbuh, serta 

beralih sebagai perusahaan yang lebih maju, agar memperoleh keuntungan yang sangat 

besar seperti lewat pasar modal. Karena dalam era globalisasi saat ini perusahaan harus 

mampu bersaing dalam dunia bisnis. 

Fenomena yang berkaitan pada harga saham, salah satunya terhadap entitas atau 

perusahaan sektor teknologi dan digital yang sahamnya tercatat di BEI dimana 

mengalami dinamika harga saham dalam rentang waktu lima tahun terakhir, seperti 

perusahaan PT. Limas Indonesia Tbk (LMAS), PT. Metrodata Elektronics Tbk 

(MTDL) dan PT. Elang Mahkota Teknologi Tbk (EMTK) yang dapat dilihat pada 

gambar grafik berikut ini: 

mailto:Lisnariage65075@gmail.com
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Gambar 1. Grafik Harga Saham Perusahaan Teknologi dan Digital Tahun 2018-2022  

(Dalam Satuan Rupiah) 

 Menurut (Brigham & Houston, 2019) Signalling theory merupakan aksi dan 

dilakukan manajemen perusahaan dan menyediakan petunjuk kepada investor 

berkaitan dengan seperti apa perusahaan dapat memandang prospek perusahaan. 

 Harga saham adalah harga yang ditentukan oleh penawaran dan permintaan di 

pasar, oleh karena itu harga saham dalam sebuah perusahaan akan selalu mengalami 

perubahan sesuai dengan keadaan pasar (Amri & Praptoyo, 2022) 

 Menurut (E. S. Rahayu & Irawati, 2022) Tarif pajak merupakan  tarif  yang  

digunakan  dalam  menetapkan besarnya  pajak  yang  harus  dibayar. Secara umum, 

tarif pajak diungkapkan dalam bentuk persentase. 

Menurut (Gulo et al., 2022) Earning Per Share (EPS) adalah laba bersih untuk setiap 

lembar saham yang dapat dicapai oleh suatu perusahaan dalam melaksanakan kegiatan 

usahanya. 

Menurut (Alza & Utama, 2018) Kebijakan dividen merupakan ketetapan tentang 

berapa persen dari keuntungan yang akan dibagikan sebagai dividen, dibandingkan 

dengan jumlah yang disimpan untuk investasi di masa depan. 

Menurut (Juwita et al., 2021) Risiko bisnis sebagai ketidakpastian pendapatan yang 

akan diterima oleh perusahaan untuk kegiatan investasinya.  

Menurut (E. S. Rahayu & Irawati, 2022) mengatakan Tarif pajak tidak berpengaruh 

positif terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan menurut 

(Suripto, 2019) mengatakan bahwa tarif 

pajak berdampak positif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

Menurut (Siregar & Farisi, 2020) 

mengatakan bahwa Earning Per Share (EPS) 

tidak berpengaruh (negatif) terhadap harga 

saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang 

dilakukan menurut (Ardiyanto et al., 2020) 

mengatakan bahwa Earning Per Share 

berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. 

Menurut (Warouw et al., 2022) berdasarkan hasil penelitiannya mengatakan kebijakan 

dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian 

yang dilakukan menurut (Fitri & Purnamasari, 2018) mengatakan bahwa kebijakan 

dividen berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Menurut (E. S. Rahayu & Irawati, 2022) mengatakan bahwa risiko bisnis berdampak 

positif terhadap harga saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan menurut 

(Juwita et al., 2021) mengatakan bahwa risiko bisnis dampak negatif dan signifikan 

terhadap harga saham. 

Dalam penelitian ini terdapat perbedaan dengan penelitian sebelumnya terlihat dari 

variabel yang diteliti menggunakan moderasi, objek penelitian dalam perusahaan 

teknologi dan digital, pengambilan sampel dan tahun penelitian. Seperti penelitian 
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yang diteliti oleh (Suripto, 2019) Pengaruh Tarif Pajak, Earning Per Share Dan 

Pertumbuhan Penjualan Terhadap Harga Saham (Studi Empiris Perusahaan 

Manufaktur Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 2012-2016) dan (P. Rahayu 

& Yani, 2021) Pengaruh Perubahan Tarif Pajak Penghasilan, Struktur Modal Dan 

Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham, serta (E. S. Rahayu & Irawati, 2022) 

Pengaruh Tarif Pajak, Kebijakan Dividen, Risiko Bisnis Terhadap Harga Saham. 

 

HIPOTESIS 

Ho1 : Diduga tarif pajak, earning per share dan kebijakan dividen tidak berpengaruh 

secara simultan terhadap harga saham terhadap harga saham. 

Ha1 : Diduga tarif pajak, earning per share dan kebijakan dividen berpengaruh secara 

simultan terhadap harga saham. 

Ho2 : Diduga tarif pajak tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Ha2 : Diduga tarif pajak berpengaruh terhadap harga saham. 

Ho3 : Diduga Earning Per Share tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Ha3 : Diduga Earning Per Share berpengaruh terhadap harga saham. 

Ho4 : Diduga kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham. 

Ha4 : Diduga kebijakan dividen berpengaruh terhadap harga saham. 

Ho5 : Diduga risiko bisnis tidak dapat memperkuat hubungan antara tarif pajak 

terhadap  harga saham. 

Ha5 : Diduga risiko bisnis dapat memperkuat hubungan antara tarif pajak terhadap  

harga saham. 

Ho6 : Diduga risiko bisnis tidak dapat memperkuat hubungan antara earning per share 

terhadap  harga saham. 

Ha6 : Diduga risiko bisnis dapat memperkuat hubungan antara earning per share 

terhadap  harga saham. 

Ho7 : Diduga risko bisnis tidak dapat memperkuat hubungan antara kebijkan dividen 

terhadap  harga saham. 

Ha7 : Diduga risko bisnis dapat memperkuat hubungan antara kebijakan dividen 

terhadap  harga saham. 

 

Sumber: Data Diolah (2024) 

 
Gambar 2. Kerangka Pemikiran 
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DEFINISI OPRASIONAL VARIABEL 

Harga Saham (Y) 

Sumber: (Amri & Praptoyo, 2022) 

Tarif Pajak (X1) 

 Sumber: (Suripto, 2019) 

Earning Per Share (X2) 

  

Sumber: (Koerniawan, 2019) 

Kebijakan Dividen (X3) 

Sumber: 

(Warouw et al., 2022) 

Risiko Bisnis (Z) 

Sumber: (Wairooy, 2019) 

Adapun persamaan regresi linier 

bergaanda (Ardhyansyah & Praptoyo, 2022) 

sebagai berikut: 

Y = α + β1X1 + β2X2 + β3X3 + e 

Keterangan 

Y  : Harga saham 

α   : Konstanta 

β1.β3 : Koefisien regresi 

X1 : Tarif pajak 

X2 : Earning per share 

X3 : Kebijakan dividen 

e : Error 

Menurut (Prastowo, 2024) rumus moderasi dapat dibuat persamaan regresi 

sebagai berikut: 

Y = α + β1.X1 + β2.Z + β3.X1*Z + e………………………..(1) 

Y = α + β1X2 + β2.Z + β3.X2*Z + e……………………......(2) 

Y = α + β1.X3 + β2.Z + β3.X3*Z + e……………………......(3) 

Keterangan: 

Y : Harga saham 

a  : Konstanta 

β1-β3  : Koefisien regresi 

X1 : Tarif pajak 

X2  : Earning Per share 

X3  : Kebijakan dividen 

Z  : Risiko bisnis 

e  : Error 

 

METODE PENELITIAN 

Populasi dalam penelitian ini terdiri dari 34 perusahaan teknologi dan digital yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2018-2022. Pendekatan penelitian 

kuantitatif dapat dijelaskan sebagai suatu metode yang dilandaskan pada filsafat 
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positivisme. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan purposive 

sampling. Teknik analisis data yang menggunakan analisis linear berganda dan 

menggunakan program Microsoft Office Excel 2019 dan SPSS versi 24 dalam 

pengolahan data dan perhitungan. 

Kriteria pengambilan sampel dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Perusahaan teknologi dan digital yang aktif dan tercatat di BEI secara berturut-

turut dari tahun 2018-2022. 

2. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangannya secara lengkap dari tahun 

2018-2022. 

3. Perusahaan yang mendapatkan laba pada tahun 2018-2022. 

4. Perusahaan yang menggunakan mata uang rupiah dalam laporan keuangannya. 

 

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Statistik Deskriptif 
Tabel 2. Hasil Statistik Deskriptif 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 2 menunjukkan hasil statistik deskriptif 

memberi cerminan atau gambaran terhadap 

data yang dapat dilihat berdasarkan nilai rata-

rata (mean), standar deviasi, maksimum dan 

minimum (Ghozali, 2018). 

 

 

 

 

Uji Asumsi Klasik 

Uji Normalitas 
Tabel 3. Hasil Uji Normalitas 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 3 menunjukkan hasil uji Kolmogorov-

Smirnov bahwa distribusi dalam pengujian 

ini tidak berdistribusi normal dengan 

perolehan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 

0,05. Sehingga dilakukannya transformasi 

data dalam bentuk Logaritma Natural (LN) 

yaitu semi-log dengan model Log-Lin. 
 

Uji Normalitas  
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Tabel 4. Hasil Uji Normalitas Sesudah Transformasi Data 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 4 menunjukkan bahwa uji Kolmogrov-

Smirnov diketahui hasil dengan signifikansi 

0,200 > 0,05 artinya data penelitian 

berdistribusi normal. 

Uji Multikoliniearitas 
Tabel 5. Hasil Uji Multikoliniearitas 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 5 menunjukkan bahwa uji 

multikolinearitas nilai VIF < 10 dan nilai 

tolerance > 0,10. Artinya variabel 

independen atau semua variabel bebas dalam 

penelitian tidak mengalami gejala 

multikolinearitas antara variabel independen. 

Uji Heteroskedastisitas 
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas Metode Glejser 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 6 menunjukkan bahwa uji heteroskedastisitas metode glejser diperoleh hasil 

signifikansi variabel tarif pajak 0,408, 

earning per share 0,729 dan kebijakan 

dividen 0,702 yang artinya bahwa lebih besar 

dari nilai signifikansi 0,05 sehingga dapat 

disimpulkan tidak terjadinya gejala 

heteroskedastisitas. 

Uji Autokolerasi 
Tabel 7. Hasil Uji Autokolerasi 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 
Tabel 7 menunjukkan bahwa uji autokolerasi 

dengan nilai Durbin-Watson 1,976, 

banyaknya observasi 55 (N) dan (K) yaitu 3 

variabel bebas, maka diperoleh nilai dL 

1.4523 dan nilai dU 1.6815 oleh karena itu 

1.6815 < 1,976 < 2,3185 (4-du) maka dapat 

disimpulkan bahwa model regresi tidak ada autokorelasi positif atau negatif. 

 

Analisis Regresi Linear Berganda 
Tabel 8. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 8 diperoleh persamaan regresi linear 

berganda sebagai berikut: 

Y = 1426,623 - 95,566X1 + 3,784X2 - 

275,782X3 + e 
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UJI HIPOTESIS 

Uji Simultan (f) 
Tabel 9. Hasil Uji Simultan (f) 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 9 menunjukkan bahwa f hitung 27,490 

> f tabel 2.40 didapat dari jumlah observasi 

(n) sebanyak 55 dikurangi jumlah variabel 

independen (k) sebanyak 4 dan nilai sig 

0,000 < 0,05. Sehingga dapat disimpulkan 

tarif pajak, earning per share dan kebijakan 

dividen berpengaruh secara bersama-sama 

(simultan) terhadap variabel dependen (bebas) yaitu harga saham. 

 

Uji Parsial (t) 
Tabel 10. Hasil Uji Parsial (t) 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 10 hasil uji parsial t menunjukkan 

bahwa tarif pajak tidak berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham, sedangkan 

earning per share berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap harga saham dan 

kebijakan dividen berpengaruh negatif dan 

signifikan terhadap harga saham. 

Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Tabel 11. Hasil Analisis Koefisien Determinasi (R2) 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 11 menunjukkan bahwa diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,595 yang 

dapat disimpulkan bahwa variabel 

independen tarif pajak (X1), earning per 

share (X2) dan kebijakan dividen (X3) 

berpengaruh terhadap variabel dependen 

harga saham (Y) sebesar 59,5% sedangkan 

sisanya sebesar (100-59,5%) = 40,5% yang 

dipengaruhi oleh faktor lain seperti return on 

asset, debt to equity ratio dan perencanaan pajak selain variabel yang sudah diteliti. 

Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 
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Tabel 12. Hasil Uji Moderated Regression Analysis (MRA) 

Sumber: Data Skunder Diolah (2024) 

Tabel 12 persamaan regresi Moderated Regression Analysis (MRA) sebagai berikut: 

Y = 1569,443 - 92,830.Tarif Pajak - 

179,850.Risiko Bisnis - 17316,044.Tarif 

Pajak*Risiko Bisnis + 

e………………….………...…...(1) 

Y = 1569,443 + 5,311.Earning Per Share - 

179,850.Risiko Bisnis - 4,025.Earning Per 

Share*Risiko Bisnis + 

e.………………….....…...(2) 

Y = 1569,443 - 265,294.Kebijakan Dividen - 

179,850.Risiko Bisnis - 1255,864.Kebijakan 

Dividen*Risiko Bisnis + 

e.…………………..…….(3) 

Uji MRA menunjukkan risiko bisnis 

dapat memperkuat hubungan antara tarif 

pajak terhadap harga saham. Dengan t hitung negatif 2,081 > t tabel 2,007 dan sig 

0,043 < 0,05 dengan arah hubungan negatif, maka hipotesis Ha5 diterima. Artinya, 

semakin tinggi tarif pajak dengan risiko bisnis sebagai moderator, harga saham 

cenderung menurun. Dengan model moderasi yang digunakan pure moderator 

(moderator murni). 

Sementara Uji MRA earning per share yang dimoderasi oleh risiko bisnis 

tidak berpengaruh signifikan  terhadap harga saham (t hitung negatif 1,912 < t tabel 

2,007 dan sig 0,062 > 0,05), hipotesis Ho6 ditolak. Sedangkan Uji MRA kebijakan 

dividen yang dimoderasi risiko bisnis tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham (t hitung negatif 0,328 < t tabel 2,007 dan sig 0,744 > 0,05). Hipotesis alternatif 

ditolak. Dengan model moderasi yang digunakan Homologiser moderation. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Tarif Pajak, Earning Per Share Dan Kebijakan Dividen Terhadap 

Harga Saham 

Hasil penelitian tabel 9 pada uji simultan f diketahui bahwa tarif pajak, earning per 

share dan kebijakan dividen berpengaruh secara simultan terhadap harga saham. 

Dimana signifikansi sebesar (0,000 < 0,05) dan nilai f hitung lebih besar dari pada f 

tabel (27,490 > 2.40) sehingga hipotesis (H1) diterima. 

Pengaruh Tarif Pajak Terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian tabel 10 pada uji simultan t diketahui bahwa tarif pajak tidak 

berpengaruh signifikan terhadap harga saham. Dimana nilai signifikan sebesar 0,195 

> 0,05 dan nilai t hitung lebih besar dari pada t tabel (negatif 1,312 < 2.007) sehingga 

(Ho2) diterima. Karena tarif pajak sering dianggap sebagai kebijakan eksternal, bukan 

indikator kinerja operasional perusahaan. Perubahan tarif pajak kurang relevan bagi 

investor, terutama di sektor teknologi yang fokus pada inovasi dan pertumbuhan. 

Investor lebih tertarik pada indikator seperti earning per share dan pendapatan, 

daripada tarif pajak, terutama karena banyak perusahaan teknologi masih dalam tahap 

investasi besar dan belum menghasilkan pendapatan signifikan. 
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 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian menurut (E. S. Rahayu & 

Irawati, 2022) mengatakan bahwa tarif pajak tidak berpengaruh positif terhadap harga 

saham. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan Menurut (Suripto, 2019) 

mengatakan bahwa tarif pajak berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 

saham. 

Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian tabel 10 pada uji simultan t diketahui bahwa earning per share 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. Dimana nilai signifikan 

sebesar 0,000 < 0,05 dan t tabel lebih besar dari t hitung (8,285 > 2.007) sehingga 

(Ha3) diterima. Hal ini menunjukkan perusahaan menyampaikan sinyal terhadap 

investor berkaitan dengan kinerja perusahaan yang sebenarnya. Ketika perusahaan 

mempunyai informasi yang sangat penting dan berhubungan dengan perusahaan dapat 

mengirimkan sinyal kepada pasar melalui tindakan seperti laporan keuangan, 

termasuk informasi tentang earning per share. Selain itu earning per share adalah 

suatu indikator penting dalam menilai kinerja keuangan perusahaan. Ketika earning 

per share meningkat sering menjadi sebagai tanda bahwa perusahaan menghasilkan 

keuntungan yang baik dan memiliki potensi pertumbuhan yang kuat di masa depan. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan (Ardiyanto et 

al., 2020) mengatakan earning per share berpengaruh signifikan terhadap harga 

saham. Berbeda dengan penelitian menurut (Siregar & Farisi, 2020) mengatakan 

bahwa earning per share (EPS) tidak berpengaruh (negatif) terhadap harga saham.  

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham 

Hasil penelitian tabel 10 pada uji simultan t diketahui bahwa kebijakan dividen 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. Dimana nilai signifikan 

sebesar 0,003 < 0,05 dan nilai t tabel lebih besar dari t hitung (negatif 3,073 > 2.007) 

sehingga (Ha4) diterima. Karena kebijakan dividen mencerminkan distribusi laba 

kepada pemegang saham dan dapat memberikan sinyal keuangan perusahaan. Dividen 

yang meningkat menunjukkan kepercayaan manajemen pada kinerja masa depan, 

sedangkan penurunan dividen bisa menandakan masalah keuangan atau keputusan 

untuk menahan laba untuk investasi. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Marini & Dewi, 2019) 

mengatakan kebijakan dividen berpengaruh negatif signifikan terhadap volatilitas 

harga saham. Berbeda dengan penelitian menurut  (Warouw et al., 2022) berdasarkan 

hasil penelitiannya bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Pengaruh Tarif Pajak Terhadap Harga Saham dengan Pemoderasi Risiko Bisnis 

Hasil penelitian tabel 11 Moderated Regression Analysis (MRA) tarif pajak dengan 

variabel moderating risiko bisnis (X1*Z) menunjukkan bahwa risiko bisnis mampu 

memperkuat hubungan negatif antara tarif pajak terhadap harga saham. Dimana nilai 

signifikan (sig) sebesar 0,043 < 0,05 dan nilai t hitung negatif 2,081 > t tabel 2.007 

sehingga (Ha5) diterima. Hal ini disebabkan dengan nilai t hitung negatif 2,081 

menunjukkan bahwa peningkatan tarif pajak dengan risiko bisnis tinggi cenderung 

menurunkan harga saham. Peningkatan tarif pajak mengurangi laba bersih, dan jika 

risiko bisnis meningkat, pandangan investor terhadap masa depan perusahaan 

memburuk, sehingga harga saham turun. Dalam teori sinyal, tarif pajak yang tinggi 

dapat dianggap sebagai tanda ketidakstabilan ekonomi, yang memperkuat pandangan 
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negatif investor saat risiko bisnis tinggi, tetapi mungkin tidak memengaruhi harga 

saham jika risiko bisnis rendah. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian menurut (E. S. Rahayu & 

Irawati, 2022) dalam penelitiannya tarif pajak tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. Berbeda dengan penelitian menurut (Amelia & Rizal, 2023) bahwa tarif pajak 

berpengaruh positif terhadap harga saham.  

Pengaruh Earning Per Share Terhadap Harga Saham dengan Pemoderasi Risiko 

Bisnis 

Hasil penelitian tabel 11 Moderated Regression Analysis (MRA) earning per share 

dengan variabel moderating risiko bisnis (X2*Z) menunjukkan bahwa risiko bisnis 

tidak mampu memperkuat hubungan earning per share terhadap harga saham. 

Dimana nilai signifikan sebesar 0,062 > 0,05 dan nilai t hitung negatif 1,912 < t tabel 

2.007 sehingga (Ho6) diterima. Hal ini disebabkan, karena perubahan risiko bisnis 

tidak cukup kuat untuk memperkuat hubungan antara earning per share (EPS) dan 

harga saham. EPS yang tinggi biasanya memberi sinyal positif, tetapi risiko bisnis 

tinggi dapat mengurangi dampak positifnya. Investor mempertimbangkan risiko 

bisnis dalam menilai perusahaan, sehingga sinyal positif dari EPS mungkin tidak 

cukup kuat untuk meningkatkan harga saham jika risiko bisnis tinggi.  

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian (Rahmatiah, 2020) earning 

per share (EPS) tidak berpengaruh secara parsial terhadap harga saham. Berbeda 

dengan hasil penelitian yang dilakukan menurut (Ardiyanto et al., 2020) mengatakan 

earning per share berpengaruh terhadap harga saham.  

 

 

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Harga Saham dengan Pemoderasi 

Risiko Bisnis 

Hasil penelitian tabel 11 Moderated Regression Analysis (MRA) kebijakan dividen 

dengan variabel moderating risiko bisnis (X3*Z) menunjukkan bahwa risiko bisnis 

memperlemah atau tidak mampu memoderasi hubungan antara kebijakan dividen 

terhadap harga saham. Dimana nilai signifikan (sig) sebesar 0,744 > 0,05 dan nilai t 

hitung negatif 0,328 < t tabel 2.007 sehingga (Ho7) diterima. Hal ini disebabkaan 

investor lebih fokus pada risiko bisnis operasional daripada kebijakan dividen saat 

mengevaluasi perusahaan. Ketika risiko bisnis tinggi, kemampuan perusahaan dalam 

menjaga pendapatan stabil dan mengelola risiko lebih penting bagi investor 

dibandingkan dividen, yang tidak selalu menjamin pertumbuhan saham. Di 

perusahaan teknologi, kebijakan dividen sebagai sinyal juga cenderung lemah dan 

tidak konsisten. 

 Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian menurut (Alza & Utama, 2018) 

kebijakan dividen tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Berbeda dengan 

penelitian menurut (Fitri & Purnamasari, 2018) kebijakan dividen berpengaruh positif 

dan signifikan, hal ini menunjukkan bahwa naiknya kebijakan dividen akan diikuti 

dengan kenaikan harga saham.  

 

SIMPULAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan sebagai berikut: 
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1. Tarif pajak, earning per share dan kebijakan dividen secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap harga saham. 

2. Tarif pajak tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 

3. Earning per share berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham. 

4. Kebijakan dividen berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham. 

5. Pengaruh tarif pajak terhadap harga saham dengan pemoderasi risiko bisnis, 

dimana risiko bisnis dapat memperkuat hubungan negatif antara tarif pajak 

terhadap harga saham. 

6. Pengaruh earning per share terhadap harga saham dengan pemoderasi risiko 

bisnis, dimana risiko bisnis tidak dapat memperkuat atau memperlemah hubungan 

antara earning per share terhadap harga saham. 

7. Pengaruh kebijakan dividen terhadap harga saham dengan pemoderasi risiko 

bisnis, dimana risiko bisnis tidak dapat memperkuat atau memperlemah hubungan 

antara kebijakan dividen terhadap harga saham. 

 

Saran 

1. Dalam penelitian ini tarif pajak tidak berpengaruh terhadap harga saham dan tidak 

perlu diperhatikan. 

2. Bagi perusahaan harus memperhatikan perkembangan earning per share dan 

kebijakan dividen yang dapat mempengaruhi harga saham. 

3. Bagi investor perlu memantau perkembangan pasar dan kinerja perusahaan 

teknologi dan digital yang di minati. Hal ini dapat membantu investor dalam 

mengetahui peluang investasi, serta waspada akan perubahan faktor-faktor yang 

memperngaruhi harga saham. 

4. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menggunakan sektor yang berbeda, 

agar sampel yang digunakan semakin banyak dan hasil yang diperoleh dapat lebih 

mewakili keadaan sebenarnya. 

5. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat menambah variabel independen lainnya 

yang dapat mempengaruhi harga saham seperti return on asset, debt to equity ratio 

dan perencanaan pajak. 

6. Bagi peneliti selanjutnya dapat mengunakan software statistik lain seperti, EViews 

dan SmartPLS. 
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